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M3BELUTAJ HESABUCHOI' PEBU3OPA
AxkumMoHapuma apyLliTBa 3a ynpasribakbe MHBecTULMoHum cpoHgoBuma “KombaHk UHBecT" a.a., Beorpap

M3Bpwnnm cmo peBu3njy UHaHCHMjCKUX M3BeluTaja ApylwTBa 3a Yynpasribake OTBOPEHUM WHBECTULIMOHUM
doHgoBmma “KombaHk MHBecT" a.4., Beorpag (y Aarbem TekcTy “[pywiTBO”) NPpMNoXeHux Ha ctpaHama 2 go 39,
Koju obyxBaTajy bunaHc ctawa Ha aaH 31. geuembpa 2014. roanHe n ogroeapajyhun GunaHc ycnexa, nssewuTaj o
ocTanom pesynraTty, M3BELTaj O MPOMeHamMa Ha KanuTany, M3BeLuTaj O TOKOBMMa rOTOBMHE 3a roduHy Koja ce
3aBplaBa Ha Taj AaH, Kao W nperneq 3HavajHUX PayvYyHOBOACTBEHMX MNOMUTMKA WM Apyre HanomeHe Y3
brHaHCcujcKke nsBeLTaje.

O0z080pHOCM pyKogoOcmea 3a chuHaHcujcKe udsewmaje

PykoBogcTteo [pyliTBa je OAroBOPHO 3a cacTaBrbawe U doep npeseHTauujy oBux UHAHCUJCKUX M3BeluTaja y
cknagy ca 3akoHoMm o padyyHoBoacTBy Penybnvke Cpbuje, 3aKoOHOM 0 MHBECTULMOHMM (DOHAOBMMA U NponMcMmMa
Komucnje 3a xaptmje op BpegHoctu Penybnuke Cpbuje koju perynuwly (UHAHCUJCKO WK3BeLUTaBahe
MHBECTULIMOHMX (DOHAOBA Kao M 3a MHTEPHE KOHTPOJSIe KOje PyKOBOACTBO CMaTpa HEOMNXOAHVMM 3a cacTaBibahe
UHaHCKHjCKMX n3BeLLTaja Koju He cagpxe norpellHe MHgopmauuje o matepujanHor 3Hadaja, HacTane ycnen
KPUMWHaMHe pagHe Unu rpeLuke.

O0zo80pHOCM pesu3opa

Hawa ogroBopHOCT je Aa M3pa3sMMO MULLIbEHE O MNPUMNOXKEHUM (UHAHCUJCKMM U3BelTajuMa Ha OCHOBY
obaBrbeHe peBuanje. PeBuanjy cmo obasunm y cknagy ca MefhyHapogHuM cTtaHgapavma pesusmvje n 3akoHOM O
peBusnju Penybnuke Cpbuje. OB cTaHOapAv Hanaxy ycarnaweHoCT ca €TUYKMM MPUHUUNMMa U Aa peBusmnjy
nnaHmpamo n 06aBMMO Ha HauvH Koju omoryhasa fa ce, y pasymMHOj Mepu, YBepuMo Aa pmHaHCKjckn u3seLuTaju
He cagpke norpeLuHe nHopmalmje o maTepujanHor 3Havaja.

PeBusnja ykrbydyje cnpoBofiewe nocTtynaka y uwrby npubaBrbaka peBU3NCKMX [AOKasa O WU3HOcuMa U
obenogawnBaruma y pmHaHcujckuM mn3BelwTajuma. M3bop noctynaka 3aBucK of peBM3opCKor npocyhuBara,
yKibydyjyhv npoueHy pu3auka maTepujanHo 3HayajHUX rpellaka cagpXaHux y (PUMHaAHCUjCKMM M3BeLlTajuma,
HacTanux ycneg KpumMuHanHe pagke unum rpewike. [NpunvkoMm npoueHe OBUX pu3uKa, PeBM3op pa3marpa
WHTEpHe KOHTPOne Koje Cy penieBaHTHe 3a cacTaBrbake U dhep npeseHTaumjy puHaHCHjCKuX n3BeLlTaja y uurby
ocMuLWIbaBarwa Hajborbux MOryhux peBM3OpPCKMX Mpouedypa, anu He y UWiby M3paxaBarwa Mulibera o
emKacHOCTN cucTemMa UHTEPHUX KOHTpomna npasHor nuua. Pesusnja Takohe ykrbyyyje oueHy npuMerseHnx
pavyyHOBOACTBEHNX NONUTUKA U BpeQHOBaH-e 3Ha4YajHUjuX NpPoLeHa Koje je U3BPLLMIMIO PYKOBOACTBO, Kao U OLeHYy
onwTe npe3eHTauuje PUHAHCHjCKUX N3BeLTaja.

Cmartpamo fa cy peBusuMjcku Aokasu Koje cMo npubasunu OBOrbHU M oaroBapajyhm u aa obesbehyjy conngHy
OCHOBY 3a U3paxaBakbe Haller MULLIbEH-A.

Muwrbewe

Mo Hawem muwrbery, (OUHAHCUCKM WM3BELUTaju NpuKasyjy UCTUHUTO M OBjeKTMBHO, MO CBUM MaTepujanHo
3Ha4yajHUM nuTawuma, hrmHaHcKjcku nonoxaj OpywTea Ha gaH 31. geuembpa 2014. roguHe, kao n pesynTarte
HEroBOr MOCoBaka U TOKOBE FOTOBWMHE 3a rOAMHY Koja ce 3aBpluaBa Ha Taj AaH, y cknagy ca 3akoHOM O
payyHoBoacTBy Penybnuke Cpbuje, 3akoHOM 0 MHBECTULMOHMM choHZoBUMA 1 Nponucuma Komucuje 3a xapTuje
of BpegHoctn Penybnuke Cpbuje Koju perynuiy puHaHCKjCKO n3BeLuTaBake MHBECTULMOHNX (DOHAOBA.

(HacTaBrba ce)

Deloitte ce ogHocu Ha Deloitte Touche Tohmatsu Limited, npaBHO n1ue ocHOBaHO y cknaay ca npaBoM YjeauweHor KparbesctBa Benuke Bputanuje
1 CeBepHe Vpcke 1 Mpexy HeroBux YnaHoBsa, oA Kojux je cBaku 3acebaH u camocTtanaH npasHu cybjekt. Monumo Bac ga nocetnte www.deloitte.com/rs/o-nama
3a AeTarbHuju onuc npaeHe cTpykType Deloitte Touche Tohmatsu Limited u keHux gpyliTasa YnaHuua.
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M3BELUTAJ HESABUCHOI' PEBU3OPA (HacTaBak)

AxkumMoHapuma gpylwTtBa 3a ynpaBrbake UHBecTULMOHUM doHaoBuma “Kombank UHBecT a.a., Beorpap
(HacTaBak)

Ckpemarse naxre

Ckpehemo naxwy Ha HanomeHe 23 u 25 y3 (pmHaHCuKjcke M3BeLTaje y Kojuma je obenogaweHo ga [dpywtBo
obaerba oapeheHn 6poj NOCMOBHUX TpaHCakuuja ca NMOBE3aHWM MPaBHUM NMLMMA Y 3EMIbU U MHOCTPAHCTBY.
Mpunukom cacTtaBrbarwba NpUNoXeHnX prHaHCcuKjckMx ussewwTaja, JpywTBO HYje uckasano edekre TpaHchepHUx
LeHa Ha obpadyHaTn nopes Ha gobutak, cmaTtpajyhm aa TpaHcakuumje ca NoBe3aHuM nuuuma Hemajy yTuuaj Ha
HaBegeHn obpadvyH nopesa Ha Jobut y cknagy ca nponucuma Penybnuke Cpbuje. [lo gaHa cacTtaBrbaka OBUX
UHaHCKHjckMX wm3BewTaja, [pywTBO je y MNOCTYNKy MpuKyrnibawa [OKyMeHTauumje y Be3u ca npasBgarem
TpaHcMepHMX LieHa, CXO4HO 3axTeBMMa Nopeckux BnacTu, a koje he y3 nopecku 6unaHc 6utn npegatv Ao 29.
jyHa 2015. rogunHe. PykoBoactBo [pywitBa cMaTpa fa je obyxBaTake TpaHCakuuja ca noBe3aHuM MpaBHUM
nmuuma obasuno no HajborbnM casHakwMMa, yBepaBaruma U Yy CKnagy ca MOPeckMM MponucMma, Ha OCHOBY
yera He OveKkyje maTepujanHo 3HavajHe edpekTe Ha (puHaHcujcke n3BeLwTaje OpywTBa

Hawe muwrbewe HUje moancukoBaHo No rope HaBegeHOM NUTamy.
U3sewmaj o Opyaum 3aKOHCKUM U peayriamopHUM ycriosuma

PykoBogcteo [pywiTBa je OArOBOPHO 3a cacTaBrbake roAullkber M3BellTaja O MNocroBakwy Yy cknagy ca
3axTeBuma 3akoHa o padyHoBoacTBy Penybnvke Cpbuje. Y cknagy ca 3akoHom o pesusmnju Penybnuke Cpbuje,
Halla OAroBOPHOCT je Aa M3pasumo MULLIbeHe O YCknaheHOCTW roauluker n3seluTaja o nocnosawy 3a 2014.
roguHy ca (puHaHCUjCKMM wu3BelwTajuMma 3a Ty MNOCNoBHy roauHy. Mo Hawem Muwrbewy, UHaHCKjcCKe
MHopmaumje obenogaweHe y roaukbem M3BeLWTajy O nocrnoBawy 3a 2014. roguHy ycarnalleHe cy ca
peBuanpaHnM hrmHaHCKjCkUM n3BjeLllTajuma 3a roguHy koja ce 3aspluasa 31. geuembpa 2014. roguHe.

Beorpag, 31. mapt 2015. roanHe

Mwupocnas ToHuuh
OsnawheHn pesn3sop




KOMBAHK MHBECT A.A., BEOTPAL,
APYLWITBO 3A YNPABIbAKE MHBECTULUUOHUM ®OHOOBUMA

BUNAHC YCMNEXA

3a roauHy Koja ce 3aspwasa 31. npeuembpa 2014. roauHe
(Y xursapnama auHapa)

HanomeHa 2014. 2013.
NMOCNOBHU NPUXOAN
[Mpuxoau no ocHoBy ynpasrbaka oHA0BMMA 3(u);5 3,685 2,131
[obuum u3 octBapeHe pasrnuke y LieHU 3(u); 6 974 484
4,659 2,615
NMOCNOBHU PACXOON
Pacxoau no ocHoBy obaBrbaka fenaTtHocTu 3u);7 (247) (247)
TpoLukoBy 3apaja, HakHaga sapaga
W OCTanu NUYHKU pacxoau 3(u); 8 (12,600) (11,531)
TpoLukoBK amopTusauuje 3,9 (86) (526)
TpoLukoBY pe3epBucama 3w - (44)
OcTanu nocnoeHu pacxoau 3 (u); 10 (4,816) (4,341)
l'ybuum Ha ocTBapeHoj pasnuuu y LeHu 3 (u) (27) -
(17,776) (16,689)
NMOCINOBHU N'YBEUTAK (13,117) (14,074)
PuHaHcKjckn npuxoav 3(n); 111 14,566 15,510
duHaHcujcku pacxogu 3(m); 11.2 (30) (13)
OOBUTAK U3 ®UHAHCUJCKUX AKTUBHOCTHU 14,536 15,497
HOOBUTAK INMPE OMNOPE3UBAHA 1,419 1,423
Mopecku pacxon nepuoga 3 (o) (142) (50)
OanoxeHun nopecku (pacxod)/npuxoa nepuoaa 3 (o) (42) 484
HETO AOBUTAK 1,235 1,857

HanomeHe Ha HapeaHuM cTpaHama
YMHE cacTaBHU Ae0 OBMX (OUHAHCHCKUX M3BeLLTaja.

®uHaHcmnjckn un3sewwTaju cy opobpeHn on cTpaHe PyKOBOACTBAa APYLITBA 3a yrpaBrbame WHBECTULMOHWM

¢oraosuma “Kombank UHeect” a.g., Beorpap n npeaatv AreHumju 3a npuepeaHe peructpe Peny6nuke Cpbuje
31. mapta 2015. roguHe.

lMoTtnucaHo y uMe ApyliTsa 3a ynpasrbake MHBECTULMOHUM thoHaoBuMa “KombBaHk Wueect” a.a., Beorpap, ;

Cno6oaan Munuhesuh Oanuno BykcaHosuh

AHgriTuuap ,D,Mpemj; <
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KOMBAHK UHBECT A.Q1., BEOIPALL
OPYLITBO 3A YNPABIbAHBE UHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

BUINAHC CTAHA
Ha pad 31. peuem6pa 2014. roguxe
(Y xurbagama auHapa)

HanomeHa 2014. 2013.
CTAINMHA UMOBUHA
HematepujanHa umosuHa 3 (e); 12 43 86
MaTtepujanHa nmoBuHa 3 (h);13 68 111
111 197
AYTOPOYHA NOTPAXUBAHA
XapTuje og BpeaHOCTU Koje ce Apxe Ao poka gocneha 3(m); 14 - 105,038
OBPTHA UMOBUHA
MoTpaxusara No OCHOBY HaKHaAe 3a ynpasrbake 3(x); 156 431 239
MoTpaxusara 3a kamary, AvBUAEHAE U OcTana ynarakwa 3 (x);15 3 13
Ocrtana noTpaxueata 3(x); 15 10,005 243
[leo AyropoYHor nnacMaxa koju AoCneBa 40 jeaHe roavHe 3(r); 16 108,954 -
Octanu cuHaHcujcku nnacmaHu 3@ - 12,927
TOTOBMHA M FOTOBVMHCKY EKBUBANEHTY 3(); 17 12 13
119,405 13,435
OpnoxeHa nopecka cpeacTea 3(c) 5 47
AKTUBHA BpeMEHCKa pa3rpaHuyera 43 51
BUNAHCHA AKTUBA 119,564 118,768
BAHBUITAHCHA AKTUBA 22 197 200
KANUTAN
OcHOBHM kanuTan 3 (k); 18.1 140,000 140,000
Hepacnopefenu pobutak 3 (k); 18.2 3,064 1,857
AkymynupaHm rybutak 3 (k); 18.2 (24,757) (24,757)
118,307 117,100
[yropouHa pesepBucara 3(n); 19 581 359
O6aBese 13 nocnoBawa 3 (m); 20 15 42
MacueHa BpeMeHcka pasrpaHuyea 3(1); 21 661 1,267
YKYTNHA BUINAHCHA NMACUBA 119,564 118,768
BAHBUINAHCHA NMACUBA 22 197 200

HanomeHe Ha HapefHUM cTpaHama
YMHE cacTaBHM 4e0 OBUX (hMHAHCUjCKUX U3BELUTAja.

®uHaHcuHjckv u3BelTaju cy ofobpeHn of CTpaHe PYKOBOACTBA [APYLITBA 3a ynpaBrbake WHBECTULIMOHWUM

¢ongosuma “Kombark UHeect" a.4., Beorpaa u npepatv AreHuujn 3a npuspegHe peructpe Peny6nuke Cpbuje
31.mapta 2015. roguHe.

MoTtnucaHo y nme ApyLwiTea 3a ynpaerbake UHBECTULIOHUM doHaoBuMa “Kombank NHBecT” a.4., Beorpag, :

Cno6oaaH Munuhesuh Hanuno BykcaHoBuh
Axanutuuap ﬂu%o\a)\\_é
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KOMBAHK UHBECT A.Q., BEOIPA[]
OPYWTBO 3A YNPABIbAKBLE UHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

U3BELUTAJ O OCTAIIOM PE3YNTATY
3a roavHy Koja ce 3aBpluiaBa 31. geuem6pa 2014. roguHe
(Y xureapama guHapa)

HanomeHa 2014. 2013.
HobuTtak Tekyhe roguHe 1,235 1,857
Ocmanu ykynaH pe3ynmam
HepeanusoeaHn rybuuM no OCHOBY HETO aKTyapcKux
rybutaka (28) -
Ocranu ykynaH pe3ynTaT nepvoaa, nocre nopesa (28) -
YkynaH pesynTar nepuoaa 1,207 1,857

HanomeHre Ha HapeaHWM cTpaHama
YWHE cacTaBHM Ae0 0BUX PUHAHCUjCKUX U3BELLTA]a.

®uHaHcHjckm u3BelTaju cy ogobpeHu oA CTpaHe PyKOBOACTBA APYLITBA 3@ YNpaBibake WHBECTULMOHUM

tonposuma “Kombatk WHeect” a.g., Beorpan v npeaatn AreHumju 3a npuepesHe peructpe Peny6nvke Cpbuje
31. mapra 2015. roguHe.

MoTnucano y ume apylwiTsa 3a ynpasrbawe MHBECTULMOHUM dhoHaoBuMa “KomBatk MHeect” a.a., Beorpag :

CnoBoaaH Munuhesuh Haxuno BykcaHosuh

Axanurivap [LunpexTqp )




KOMBAHK UHBECT A.A., BEOIPALQ
APYWTBO 3A YNPABIbAKE NUHBECTULIMOHUM ®OHLOOBUMA

M3BELUTAJ O NPOMEHAMA HA KANUTARNY

3a roguHy koja ce 3aBpwasa 31. geuem6pa 2014. roguHe
(Y xursapama guHapa)

Axkymynu- Hepacnope-

OcHOBHU paHu fexn YKynaH

Kanutan ryburak noburak Kanutan

Crame 1. jaHyapa 2013. roauHe 140,000 (25,510) 753 115,243
Mokpuhe ryGuTtka U3 npeTxogHe roguHe - 753 (753) -
Hobutak Tekyhe roguHe - - 1,857 1,857
Cramwe 31. peuembpa 2013. roguHe 140,000 (24,757) 1,857 117,100
Crame 1. jaHyapa 2014. roguHe 140,000 (24,757) 1,857 117,100
HobuTtak Tekyhe roguHe - - 1,235 1,235

HepeanusosaHu rybuuu no 0CHOBY HETO

aKTyapckux ryburaka - - (28) (28)
Crame 31. neuembpa 2014. roguHe 140,000 (24,757) 3,064 118,307

HanomeHe Ha HapegHVM cTpaHama

UYMHE cacTaBHu Aeo0 0BUX (DUHAHCKH|CKMX U3BeLLTaja.

®uHaHchjckn un3sewwTaju cy opobpeHn on cTpaHe PyKOBOACTBA APYWTBA 3@ ynpaBrbake WHBECTULMOHWM
¢doHaosuma “Kombark WUneect” a.A., Beorpaa n npeaatn AreHumnju 3a npuspegHe peructpe Penybnvke Cpbuje

31. mapta 2015. rogune.

MoTtnucaHo y ume ApylwiTea 3a ynpasrbake MHBECTULMOHUM choHaoBuma “KombaHk UHeecT” a.a., Beorpag :

Cnobopan Munuhesuh [aHuno BykcaHosuh
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KOMBAHK UHBECT A.A., BEOIrPAQl
APYLUTBO 3A YMPAB/bAHE UHBECTULMOHUM ®OHOOBUMA

W3BELUTAJ O TOKOBMUMA FOTOBUHE

3a roagvHy Koja ce 3aBpwasa 31. geuem6pa 2014. roguHe
(Y xur-apama guHapa)

2014. 2013.
TOKOBW rOTOBUHE U3 NMNOCOBHUX
AKTUBHOCTHU
Mpunueu oa HakHage 3a ynpaerbakwe QoHL0BUMa 3,493 2046
Oanueu no ocHoBy pacxoAa oA ynpasrbaka oHa0BUMA (240) (247)
Oanueu nNo ocHOBY pacxoaa w3 ApYruX NoCMOBHUX
aKTUBHOCTU (18,105) (16,375)
(18,345) (16,622)
HeTo oanuB roToBUHE U3 NOCIIOBHUX aKTUBHOCTH (14,852) (14,576)
TOKOBW IOTOBUHE U3 AKTUBHOCTHU
WHBECTUPAIbA
OcTtanu npunusu 61,815 65,549
Ocranu ognusu (46,963) (50,964)
HeTto npunue rotoBuHe M3 aKTUBHOCTU MHBECTMPaK-a 14,851 14,585
Heto (oanuB)/npunuBe rotoBuHe 1) 9
FoToBMHa Ha No4eTKy o6padyHCKor nepuoaa 13 4
FoTtoBuHa Ha Kpajy o6pauyHcKor nepuoga 12 13

HanomeHe Ha HapeZHUM cTpaHama
YWHE cacTaBHW 4eo 0BUX PUHaAHCH|CKUX U3BeLUTaja.

®uHaHcHjcku u3BEWTajM cy opobpeHn of CTpaHe PYKOBOACTBA ApPYLUTBA 3a YNpaBibate WHBECTULMOHMM

toHpoBuma “KombBark UHeecT” a.4., Beorpag u npeaatn AreHumin 3a npuspeare peructpe Penybnvke Cpbuje
31. maprta 2015. roguxe.

MoTnucaHo y uMe ApyLUTBa 3a ynpaBrbatke WHBECTULIMOHUM dhoHaoBuMa “KomBaHk UHeecT” a.4., Beorpag :

Cnobogan Munuhesuh Hanuno BykcaHosuh

AHan}m'ap s ﬂmpelc'r\op\}\e\
/ o/ QW



KOMBAHK MHBECT A.A., BEOIrPAQ
APYLWITBO 3A YNPABIbAWLE UHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

HAMNOMEHE Y3 ®UHAHCUJCKE U3BELUTAJE
31. peuembap 2014. roauHe

1. OCHOBHMW NOJALU

OpywTBO 3a ynpaBrbakwe MHBecTMUMoHuM doHpgoBuma “KombaHnk WHBecT a.n., beorpap (namsem y
TekcTy: [OpywTBO) ocHoBaHO je Opnykom O ocHuBawy of 17. geuembpa 2007. rognHe of cTpaHe
KomepuujanHe 6aHke a.n., beorpaa y cknagy ca 3akoHOM O MHBECTULMOHUM (DOHAOBMMA, 3aKOHOM O
npuBpesHMM ApywTBuma u [MpaBunHUMKOM O ycnoBuMMa 3a obaBrbakbe AenaTHOCTWM ApylwTBa 3a
ynpaBrbake MHBECTULIMOHUM POHAOBMMA.

Komucnja 3a xaptuje oa BpegHoctn Penybnuke Cpbuje je 31. jaHyapa 2008. rognHe, Ha OCHOBY
Pewena 6p. 5/0-33-8429/6-07 o paBawy [03BOMe JApywTBY 3a YynpaBibawe WHBECTULMOHUM
toHaoBuMa, usaana ApywiTey 4o3BONY 3a pag 3a obaBrbake cnegehux genaTHoCTH:

- opraHusoBarb€ 1 ynpaBrbaie OTBOPEHUM NHBECTULIMOHUM (DOHAOM,
- OCHVBa-€ U ynpaBrbakse 3aTBOPEHNM NHBECTULIMOHUM (DOHLOM,
- ynpaBrbake NpMBaTHUM MHBECTULMOHUM (HDOHAOM.

Uctum Pewerem KomepumjanHoj 6aHum a.a., beorpag, kao ocHmBady OpylwiTBa, Aaje ce carnacHocT Ha
cTuuane kBanudgukosaHor yvewha y OpywTBy 1 TO 3a ctuuawe 2,000 akumja Ha OCHOBY KOjUX CTUYe
100% y4vewha y kanuTtany JdpywTsa.

Komucuja 3a xapTuje on BpegHoctn Penybnuke Cpbuje je paHa 18. anpuna 2008. rogvHe usgana
Pewenwe 6p. 5/0-34-2295/5-08 o paBawy [03BOSIE 3a OpraHvM3oBake OTBOPEHOr WHBECTULIMOHOT
¢doHaa, kojum ce [pywTBy Aaje O0O3Bona 3a OpraHuM3oBakbe OTBOPEHOr WMHBECTULMOHOr hoHAa
Kombank MHOOHA" (y parbem Tekcty: MIH ®oHa). UH doHp je ynucaH y Perncrap MHBECTULMOHNX
doHgoBa ko Komucuje 3a xapTuje oa BpeaHoctn Penybnuke Cpbuje Pewwenem 6poj 5/0-44-3211/3-08
of 26. maja 2008. rognHe. IH ®oHp ce cBpcTaBa y kateropujy hoHaa pacta BpegHOCTUM MMOBMHE Y
opraHu3oBaH je Ha HeogpeheHo Bpeme. PoOHO HuWje MpaBHO nuue U npeMa BaxehuMm nopecknm
nponuncuma ocrnoboheH je cBux BpcTa nopeckux obasesa.

Komucwja 3a xapTtuje oa BpegHocTn Penybnuke Cpbuje je paHa 31. maja 2013. roguHe usgana Peluere
6p. 5/0-34-2015/4-13 o gaBary [403BOME 3a OpraHM3oBaHe OTBOPEHOr MHBECTULMOHOT hoHAa, Kojum ce
OpywTBy Oaje [o3Bona 3a OopraHW3oBake OTBOPEHOr MHBecTMumoHor doHaa ,Kombank HOBYAHU
OOHO" (y parbem Tekcty: HoBuaHn ®onpa). HoeuaHn PoHp je ynucaH y Perncrap MHBECTULMOHUX
doHpoBa kog Komucnje 3a xapTtuje oa BpegHoctn Penybnuke Cpbuje Pewwenem 6poj 5/0-44-2648/3-13
on 5. jyna 2013. roguHe. HouyaHu PoHp ce cBpcTaBa Yy kateropujy oHga oyyBawa BPeAHOCTU
MMOBMHE M OpraHu3oBaH je Ha HeoppeheHo Bpeme. PoHA HWje NpaBHO nuue U nNpema Baxehum
nopeckum nponuncuma ocnoboheH je cBMx BpcTa nopeckmx obasesa.

Komucuja 3a xapTuje oa BpegHoctn Penybnuke Cpbuje je paHa 14. HoBeMbGpa 2014. roanHe usgana
Pewene 6p. 5/0-34-3423/514 o faBakby A03BOME 3a OpraHM3oBake OTBOPEHOT MHBECTULIMOHOT (DOHAA,
Kojum ce [pylwTBy Jaje A0O3BOMa 3a OpraHUM3oBawe OTBOPEHOr WHBECTUUMOHOr doHaa ,Kombank
OEBN3HN ®©OHO* (y parbem Tekcty: [OeBusHun ®oHp). LOeBusHun PoHp je ynucad y Perucrap
MHBECTUUMOHMX hoHaoBa kof Komucuje 3a xaptuje oa BpeaHocTn Penybnnke Cpbuje Pewerem 6poj
5/0-44-3609/3-14 on 12. geuembpa 2014. rognHe. [ensHn ®oHAO ce cBpcTaBa y kaTeropuvjy doHaa
odvyBar-a BPeHOCTN MMOBWHE W OpraHn3oBaH je Ha HeoapeheHo Bpeme. POHA HWje MpaBHO nuue u
npema BaxxehMM nopeckum nponucuma ocnoboheH je cBMx BpcTa nopeckmx obaeesa.

OcHuBawe [pywTBa je ynucaHo y peructap AreHuuje 3a npuBpegHe peructpe y beorpagy 5.
¢debpyapa 2008. roguHe nog Opojem B[l 5078/2008. [pylITBO je permctpoBaHO Kao 3aTBOPEHO
aKLMOHapCKO ApYLITBO Ynju je jeamHun ocHmead KomepuwnjanHa 6aHka a.a., beorpag.

JpylITBO je perncTpoBaHo 3a OCHUBAHE, OpPraHn30BaHe W yrpaBrbake UHBECTULIMOHUM (hOHOOBMMA
Kao 1 3a CNOrbHOTProBMHCKM NPOMET M YCIyre y CroSbHOTPrOBUHCKOM NPOMETY.

MaTtuunn 6poj OpywTea je 20379758, a nopeckn naeHtudgmkaumonm 6poj 105428701, Kactoan 6aHke
ca kojom [pywTBO MMa 3akrbydeH yroBop cy Banca Intesa a.n., beorpag n Societe generale 6aHka
Cpbwuja a.a., beorpaa.

Cepuwrte [pywTBa je y beorpaay, y ynuum Kparba Metpa 19.

Ha paH 31. geuembpa 2014. roguHe OpywTBO MMa 4 3anocneHa pagHuka (31. geuem6pa 2013. roguHe:
4 3anocrieHa pagHuka).
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2. OCHOBE 3A CACTABJbAKE U NMPE3EHTALUUJY ®UHAHCUJCKUX U3BELUTAJA U
PAYYHOBOOCTBEHU METO[]

a) OcHoBe 3a cacTaBsbahe M Npe3eHTauunjy (hpMHaHCUjCKUX U3BeLuTaja

MpaBHa nuua n npegysetHuum y Penybnuum Cpbuju cy y obaBe3n ga Bofewe NOCMNOBHUX KhsWra,
npusHaBake 1 npouerrBakbe MMOBMHE M 0baBesa, Npuxoda M pacxoda, cacTaBrbake, NpuKasvBame,
JoctaBrbawe U obenojawuBame UHAHCUMICKMX W3BELWITaja Bplwe Yy cknagy ca 3akoHoM O
payyHoBoACTBY (y garbem Tekcty "3akoH", objaBreeH y "Cn. rmacHuk PC", 6p. 62/2013). MpuepegHo
OpyWwTBO, Kao cpefke npaBHO nuvue, y obaBe3n je Aa npumenyje MehyHapogoHe cTangapae
duHaHcujckor msBewTaBarwa (‘MCOUNY), koju y cmucny HaBedeHor 3akoHa, obyxsatajy: OkBup 3a
npunpemMarke U npukasnsawe uHaHcmjcknx mssewrTaja (“Oksup"), MehyHapogHn payvyHOBOACTBEHM
ctangapan (“MPCY), MehyHapogHu cTtanHgapau duHaHcujckor masewTaBawa (‘MCONY) n ca wuma
noesesaHa Tymadewa, m3gata oa Komuteta 3a Tymauyewe padyHOBOACTBeHUX cTtaHpapga (“IFRICY),
HakHagHe u3MeHe TUX cTaHgapAa M ca hWMma noBe3aHa Tymadewa, ogobpenn o Opbopa 3a
mehyHapogHe padvyHoBoacTBeHe cTaHgapge (“Ombop“), umju je npesopg yTBpAMNO M objaBuno
MWHUCTapCTBO HaAMNeXHOo 3a Nocrose uHaHcuja.

MameHe MPC, kao n HoBun MCOU un ogrosapajyha Tymauewa, usgatm og Opbopa n Komuterta, y
nepuogy oa 31. neuembpa 2002. roguHe go 1. jaHyapa 2009. roanHe, 3BaHUYHO Cy YCBOjeHU Peluerem
MuHucTpa cmHaHcuja Peny6nvke Cpbuje (“MuHnctapcteo”) n objaBrbeHun y Cnyxx6eHom rnacHuky PC
O6p. 77 Ha pgaH 25. oktobpa 2010. roamHe. Pewewem MuHuctapctea og 13. mapta 2014. roguHe
yTBpheH je npeeog KoHuenTyanHor okBupa 3a huHaHCKjCKO M3BelTaBawe (“KoHuenTyanHu okeump*,
ycBojeH of ctpaHe Opbopa y centem6py 2010. roguHe, Koju 3amerbyje OKBMP 32 Npunpemare u
npukasmBane OUHaHCUCKNX n3BeLTaja) u ocHoBHMX TekcTtoBa MPC n MCOU (“Pelene o yTBphnBarwy
npesoga KoHuenTyanHor okBupa 3a (hrHaHCMKJCKO U3BeLLTaBake U OCHOBHUX TekcToBa MehyHapoaHux
payyHOBOACTBEHWX CTaHgapAa, oAHocHO MefyHapoaHux cTaHgapaa dUHaHCWjcKor u3BellTaBaka’”,
ob6jaBrbeHnx y CnyxbeHom rnacHuky PC 6p. 35 Ha gaH 27. mapTa 2014, roguHe y Jarbem TeKCTy
“Pewere o ytBphuBany npesoaa”), koju obyxsata nsmeHe MPC, kao n Hoese MCO®WU un oarosapajyha
Tymadewa. Ha ocHoBy HaBegeHor Pelwera o ytBphuBawy npesoga, Oksup, MPC, MC®U, IFRIC u ca
HbMMa NnoBe3aHa Tymadera Koju Cy npeBedeHu, y NpuMeHn cy of (MHAHCUJCKMX U3BeLUTaja Koju ce
cacTtaBrbajy Ha gaH 31. geuemb6pa 2014. roanHe.

MehyTum, o AaTyma cactaBrbaka NpUnoXXeHux oMHaHCKjCKUX U3BeLTaja, Hucy bune npeeseaeHe cee
nameHe MPC/MC®U un IFRIC Tymayena Koja cy 6una Ha cHasu 3a roguilke nepuoae Koju nounksy 1.
jaHyapa 2014. roguHe. lMpn TOM, NpUNOXeHU (UHAHCUJCKM M3BELUTajM Cy npukasaHu y dopmarty
nponucaHoMm [paBUMIHUKOM O KOHTHOM OKBUPY W (PUHaHCWjCKUM un3BellTajuma 3a WHBECTULMOHE
doHgoBe ("CnyxbeHn rnacHuk PC", 6p. 15/2014, 137/2014 i 143/2014 - ucnpaBka) koju npeysmma
3aKOHOM fAedhmHncaH MoThyH cKyn dUHaHCUjcknx u3BelwTaja y cknagy ca MPC 1 “lMpukasvBame
dUHAHCKCKMX Kn3BeLTaja’, a Koju Yy nojeauHuMm AernoBuMma OACTYMa Of HayvHa MpuKasnsaka
npeaBuieHnx HaBegeHUM CTaHdapAoM, UCKIbydyje NpuMeHy npeseHTauuje bunaHca ycnexa mMeToaoM
“TpowkoBa npopaje” npeasuheHUX HaBeAeHUM cTaHdapAoMm, oHemoryhasa NOTNyHy npeseHTauumjy
n3BeLTaja O YKyNnHOM pesyntaTy M u3BelTaja O KpeTawy Ha kanuTany y cknagy ca HaBedeHUM
CTaHOapAOM U UCKIbYYyje MpUMEHY npeseHTauunje M3BellTaja O TOKOBMMA FOTOBMHE WHAMPEKTHUM
MEeTOAOM.

O6jaBrbeHn cTaHgapamn n TymMadera Koju cy CTynunn Ha cHary y Tekyhem nepuogy Ha ocHoBy Peluera
0 yTBphuBawy npesoga, obenoparweHn cy y HanomeHu 2. 6) ObjaBrbeHV cTaHOapau M TymMadewa Ha
cHasn y TekyheM nepuogy Koju jol YBEK HUCY 3BaHW4YHO NMpeBefeHu U ycBojeHu obenogareHu cy y
HanomeHu 2. 1) ObjaBrbeHn cTaHAapam 1 TyMadera Koju joww yBeK HUCY Y NpUMeHN, obenogareHun cy y
Hanomexu 2. a).

CxogHO HaBegeHoM, a wmajyhm y Buay noTeHumjanHo MaTepujanHe edekte Koje oAacTynawa
payyHoBoAcTBeHux nponuca Penybnuke Cpbuje og MCO®U u MPC mory umatu Ha peanHocT u
00jeKTMBHOCT (bUHaAHCKjCKMX M3BelwTaja [dpywTBa, NpUnoXxeHu (UHAHCKJCKN M3BELUTaju ce He Mory
cmarpartu hMHaHCKjCKMM U3BeLLTajuMa cacTaBibeHNM y carnacHoctn ca MCOU n MPC.

OpywTBO je y cacTaBrbaky OBUX (DMHAHCUCKMX M3BELUTAja NPUMEHMBANo padyHOBOACTBEHE NONUTUKE
obpasnoxeHe y HanomeHu 3.
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2. OCHOBE 3A CACTABJbAWE U NMPE3EHTALUJY ®UHAHCUJCKUX U3BELUTAJA U
PAYYHOBOLACTBEHW METO/ (HacTaBak)

6)

OGjaBrbeHn cTaHgapAu M Tymayela KOju Cy CTynunu Ha cHary y Tekyhem nepuogy Ha
ocHoBy Pelwiewa o yrBphjuBamy npeBopa,

M3meHe MCOU 7 ,DuHaHcujckm uHCTpymeHTn: Ob6enopawumBamwa“ — W3meHe kojuma ce
noborbliaBajy obenofawuBara ep BpeAHOCT U pusnka NUKBMAHOCTU (peBuampaH mapta 2009.
roavHe, Ha CHasu 3a roavilie Nepuofe Koju Nounky Ha AaH unm HakoH 1. jaHyapa 2009. roguHe);

MameHe MCOWU 1 ,lNMpBa npumeHa mehyHapoaHux cTaHgapAa (buHaHCMjcKor mM3BelwlTaBama“ —
[opatHn nsyseum 3a nuua koja npeu Nyt npumenyjy MCOWN. NameHe ce ogHoce Ha cpeacTsBa y
MHAyCcTpuju HadpTe n raca n yTephrBame ga N yroBopu cagpxe NU3vHr (peemaupad jyna 2009.
roavHe, Ha CHasu 3a roavike Nepuoae Koju nodnky Ha AaH Unv HakoH 1. jaHyapa 2010. roauHe);

M3meHe pasnuumTux cTaHgappa v Tymadewa pesyntaT cy [lpojekTa rogukser KsanuMTaTuBHOM
nobosewarwba MCOU ob6jasreeHor 16. anpuna 2009. rognHe (MCoOU 5, MCoU 8, MPC 1, MPC 7,
MPC 17, MPC 36, MPC 39, IFRIC 16 npBeHCTBEHO Ca HaMepOM OTK/lakara HeycarnaleHocTu u
nojallrera opmynaumja y TekcTy (M3mMeHe cTaHgapda CTynajy Ha cHary 3a rogviihe nepuope
KOju Noumnkby Ha AaH unu HakoH 1. jaHyapa 2010. roguHe, a nameHa IFRIC Ha gaH unun HakoH 1. jyna
2009. roguHe);

M3meHe MPC 38 ,HematepujanHa umoBuHa" (Ha CHa3u 3a rogullite Nepuoae Koju noumky Ha gaH
unun HakoH 1. jyna 2009. roguHe);

M3meHe MCOU 2 Mnahatba akumjama“: MameHe kao pesyntat lNpojekTa roauter KBanMTaTuBHOM
nobosbwarwa MCOU (pesnavpax y anpuny 2009. roanHe, Ha CHasW 3a rogvilkbe nepvoae Koju
noymMkwy Ha daH unum HakoH 1. jyna 2009. rogvHe) u mM3meHe Koje ce OJHOCe Ha TpaHcakuuje
nnahawa akumjama rpyne 3acHoBaHe Ha rotoBuMHW (peBuampaH jyHa 2009. rogvHe, Ha cHasn 3a
rogvte neproae Koju nodmky Ha gaH unu HakoH 1. jaHyapa 2010. roguHe);

M3meHe IFRIC 9 ,MoHoBHa npoueHa yrpaheHux gepmBaTa“ cTynajy Ha cHary 3a rogviikbe nepuoge
KOju MouYMky Ha AaH unu HakoH 1. jyna 2009. roguHe n MPC 39 “®uHaHCWjCKM MHCTPYMEHTH:
lMpu3HaBawe n Mepewe” — Yrpaflenn aepmeaTy (Ha CHasW 3a rogulke Nepuoae Koju nounky Ha
AaH unu HakoH 30. jyHa 2009. roguHe);

IFRIC 18 ,lMpeHoc cpeactaBa ca kynaua“ (Ha cHasu 3a roguillike nepuoae Koju novvkby Ha AaH nnu
HakoH 1. jyna 2009. roguHe);

,CBeobyxBaTHM OkBUP 3a (puHaHcujcko u3sewwTaBawe 2010. roavMHe" WTO NpeacTaBrba U3MEHY
,OKBUpa 3a npunpemMare 1 npukasnBawe pUHAHCKjCKUX n3BeLTaja” (Baxkum 3a NpeHoc cpeacTasa
ca Kynaua npumIbeHnx Ha AaH unu nocne centembpa 2010. roguHe);

OonyHe MC®W 1 ,lMpBa npumeHa mehyHapoaHux cTaHAapgaa UHaHCWMJCKOr M3BelTaBaa“ —
OrpaHuyeHo nsysehe oa ynopegHux obenogakmBarba nponucaHnx y oksmpy MCOU 7 kog nuua
Koja npBu nyT npumeksyjy MCOU (Ha cHa3m 3a roaviike nepuoge Koju MoYMkby Ha AaH UM HaKOoH
1. jyna 2010. rogute);

HOonyne MPC 24 ,O6enopatbmBarka O noBe3aHuM nuumma“ — [lojegHOCTaBrbeHn 3axTeBu 3a
obenogarwmBakemM Kog nuua nod (3HavyajHOM) KOHTPOMOM WM yTUUajeM Brade U MojallHere
nedvHMLMje NoBe3aHOor nuua (Ha CHa3u 3a roaulikbe NepUoae Koju NoYMkby Ha AaH Ui HakoH 1.
jaHyapa 2011. roguHe);

HOonyHe MPC 32 ,PuHaHCHjCKU MHCTPYMEHTW: npe3eHTauuja“ — PadyyHOBOACTBEHO ObOyxBaTae
npeyer npaBa Ha HOBe akuuje (Ha CHa3u 3a rogvilke Nepuoae Koju NMouYnky Ha AaH UMK HakoH 1.
ebpyapa 2010. roauHe);

[onyHe pasnuuntux cTaHgapaa u Tymadewa ,MNoborbwamwa MCOU (2010)“ pesyntaT cy MNpojekta
rogvwmer KBanuTatuBHor nobosbwawa MCOU objaBrbeHor 6. maja 2010. roguHe (MCOW 1,
MC®U 3, MCoWN 7, MPC 1, MPC 27, MPC 34, IFRIC 13) npBeHCTBEHO Ca HaMepoM OTKNakara
Hecnarawa ¥ nojawmera opmynauumja y tekcty (BehmHa gonyHa 6uhe Ha cHasu 3a roguhe
nepuoae Koju NoYnky Ha AaH unm HakoH 1. jaHyapa 2011. roguHe);

OonyHe IFRIC 14 ,MPC 19 — OrpaHundetse AedUHMCaHUX MpvMara, MUHUMarnHW 3axTeBu 3a
drHaHCUpakeM 1 HKUXoBa MHTEpakumja“ ABaHCHa ynnata MMHUMAaNHUX cpeacTaBa noTpebHux 3a
bnHaHcupare (Ha CHa3n 3a rogullikbe nepuoae Koju Nounky Ha AaH unm HakoH 1. jaHyapa 2011.
roavHe);
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2. OCHOBE 3A CACTABJbAWE U NMPE3EHTALUJY ®UHAHCUJCKUX U3BELUTAJA U
PAYYHOBOLACTBEHW METO/] (HacTaBak)

6)

O6jaBrbeHN cTaHOapAu M Tymadewa KOju cy CTynunum Ha cHary y Tekyhem nepuogy Ha
ocHoBy Pewena o ytBphuBawy npeBoaa, (HacTaBak)

OonyHe MC®U 1 ,lMpBa npumeHa mehyHapogHux cTaHgapaa UHaHCKMJCKOr M3BeluTaBaka“ —
Benvka xunepuHdpnaumja n yknawarwe GUKCHUX AaTyma 3a nuua Koja npeu nyT npumeryjy MCOU
(Ha cHa3u 3a roguH-e Nepuoae Koju NoYmkby Ha AaH unm HakoH 1. jyna 2011. roguHe);

OonyHe MCOWN 7 ,PuHaHcujckm wHcTpymeHTU: ObGenopawumBamwa“ — [MpeHoc dUHAHCHJCKMX
cpefcTtaBa (Ha CHa3u 3a roguiluke nepuoge Koju MouvMky Ha AaH unm HakoH 1. jaHyapa 2011.
roavHe);

OonyHe MPC 12 ,Nope3n Ha pobutak* — OanoxeHu nopes: nospahaj cpeactasa koja cy cnyxuna
3a obpauyH rnopesa (Ha CHa3u 3a rogulikbe NepUoae Koju MouMkbY Ha AaH Mnu HakoH 1. jaHyapa
2012. roguHe);

MC®U 10 ,KoHconmagoBaHn huHAHCKjCkN n3BeLTaju" (Ha CHa3n 3a roguLLHe Neprmoae Koju novnby
Ha JaH nnu HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

MC®U 11 ,3ajegHnykn apaHxmaHu“ (Ha CHa3uW 3a roguvilk-e Nepuoae Koju Mouvky Ha AaH unm
HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

MC®U 12 ,06enopamnBame ydewha y agpyrum npasHum nuuuma“ (Ha cHasu 3a roguilkbe nepvoge
KOju NounMkby Ha AaH nnu HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

Oonyne MCOU 10, MCOUN 11 n MCOU 12 ,KoHconnaoBaHu hUHAHCU|CKN U3BELUTAjN, 3ajeaHNYKN
apaHxmaHn n ObenoparuBara yyewha y ApyrMM MpaBHUM Nvuuma: YMyTCTBO O MpenasHoj
npumMeHn” (Ha CHa3u 3a roavlhe Nepuofe Koju NMounky Ha AaH uiM HakoH 1. jaHyapa 2013.
rogvHe);

MPC 27 (peeugmpaH 2011. roguHe) ,llojeamHavHn UHAHCKUjCKM M3BewTaju” (Ha CcHasu 3a
rogvte nepruoae Koju nodmky Ha AaH unm HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

MPC 28 (peBugnpan 2011. roguHe) ,Ynarawa y npuapyxeHa npaBHa nvua n 3ajegHuyka ynarawa“
(Ha cHa3u 3a roguHe Nepuoae Koju NoYMkbY Ha AaH unm HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

MC®U 13 ,Mepene cdep BpegHoCTM" (Ha CHa3n 3a rogulikbe Nepuode Koju Mouvky Ha AaH unm
HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

OonyHe MC®U 1 ,lMpBa npumeHa mehyHapoaHux cTaHgaphaa UHaHCWMJCKOr M3BeluTaBaka” —
[pXaBHW KPeauTn MO KamaTHOj CTOMW HUXOj oA TPXWLWIHE (Ha CHa3Wn 3a roavilke nepuoge Koju
noYMky Ha AaH Unu HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

OonyHe MCOU 7 ,PuHaHcujckm UHCTpyMeHTW: obenopamwuBara“ — HeTupamwe UHaAHCKjCKMX
cpeactaBa U duHaHcujckmx obaBesa (Ha CHasu 3a roauvilukse nepuoge Koju MouUMHby Ha AaH uim
HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

HonyHe MPC 1 ,MNpe3eHTaumnja ouHaHCcuHjckux naseluTaja” — MNMpeseHTaumja cCTaBku ocTanor yKynHor
pesynTaTta (Ha CHasu 3a rogMiitbe Nepuoae Koju Nounkby Ha AaH unv HakoH 1. jyna 2012. roguHe).

Oonyve MPC 19 ,HakHapge 3anocneHuma” — [MobGorblwakwa padyHOBOACTBEHOr ObyxBaTama
HakHaZa no MPecTaHKy pafHor ogHoca (Ha CHa3W 3a rofulkbe NEPUOAE KOjU MOYMHY Ha AaH unu
HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

lognwha noborblana 3a nepuog oa 2009. go 2011. roguHe n3pata y majy 2012. roanHe Koja ce
ofHOCe Ha pasnuuuTe npojekte noborbwawa MCPN (MCoON 1, MPC 1, MPC 16, MPC 32, MPC
34) yrnaBHOM Ha OTKIawaky HEKOH3UCTEHTHOCTU U Mojallkerecta popMynaumja (Ha cHasu 3a
rogvte nepruoae Koju nodmky Ha AaH unm HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

IFRIC 20 , TpOLIKOBU OTKPUBKE Y NPON3BOAHOj hasn NMOBPLUMHCKUX PyAHUKA" (Ha CHa3n 3a roguliHe
nepuoae Koju NoYnky Ha AaH unm HakoH 1. jaHyapa 2013. roguHe);

Oonyve MPC 32 ,®uHaHcujckm wnHCTpymeHTu: [lpeseHTauunja“ — [llpebujarbe UHaAHCHMCKMX
cpeactaBa U duHaHcujckmx obaBesa (Ha CHasu 3a roauvilukse nepuoge Koju Mounkby Ha AaH uim
HakoH 1. jaHyapa 2014. roguHe);

10
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2. OCHOBE 3A CACTABJbAKE U NMPE3EHTALUUJY ®UHAHCUJCKUX U3BELUTAJA U
PAYYHOBOACTBEHW METO/ (HacTaBak)

4) OGjaBmseHM cTaHgapAuM U TyMadewa Ha CHasu y Tekyhem nepuopy Koju jow yBeK HUCy
3BaHMYHO NpeBeAeHN U YCBOjeHU

Ha paH ofjaBrbmBakba OBUMX (DUHAHCUCKUMX W3BELUTaja, [ONe HaBedeHW cTaHgapan WM U3MeHe
cTaHfapga cy ounu msgatu of cTpaHe Opbopa 3a MefyHapogHe payvyHOBOACTBEHe cTaHpapae, a
cnegeha Tymadewa 6una cy objaBrbeHa of cTpaHe Komwuteta 3a Tymadewe mehyHapogHor
UHaHCKjCKor n3BeLLTaBawa, anv H1CY 3BaHWYHO ycBojeHa y Penybnuum Cpbuju:

¢ [onyHe MCO®WN 10 ,KoHconmpoBaHu cuHaHcmjckn mssewTaju’, MCOU 12 ,ObenoparmBare O
yyewhuma y gpyrum eHtutetuma“ u MPC 27,MNojeanHadHn omHaHcujckm usseluTajn” — U3ysehe
3aBMCHUX nmua u3 koHconuaaumje npema MCOWU 10 (Ha cHa3u 3a roguike nepuoge Koju noudnby
Ha faH unu HakoH 1. jaHyapa 2014. roguHe).

¢« [onyHe MPC 36 — ,YMarere BpeaHocTn umosuHe" ObenogawmBame HafoOKHaguBOr U3Hoca 3a
HedMHaHCHjCKy MMOBUWHY (Ha CHasW 3a roAullHe MEepuode Koju MouMky Ha gaH WM HakoH 1.
jaHyapa 2014. roguHe).

¢ JonyHe MPC 39 ,®uHaHcmjckm uWHCTpymMeHTH" — OOHaBrbake [fepvBata UM HacTaBak
payvyHOBOACTBA XeLMHra (Ha CHa3un 3a roaulikbe Mepuoae Koju MouvkbY Ha AaH Mnv HakoH 1.
jaHyapa 2014. roguHe).

e IFRIC 21 ,Jax6uHe" (Ha CHa3un 3a rogvlliHe nNeprmoge Koju MouYnky Ha AaH unun HakoH 1. jaHyapa
2014. roguHe).

A) OG6jaBrbeHU cTaHaapAu U TyMayveha Koju joll yBeK HACY CTYNMWUIUN Ha CHary

Ha paH nsgaBana oBMX (hrHaHCUKjcKMX n3BewTaja crnegehu craHgapau, HUxoBe AoMyHe U TyMadena
©6unu cy objaBrbeHn, anu HUCY joL yBEK CTYNUNN Ha cHary:

e MCO®UN 9 ,PuHaHCHjcKM MHCTPYMEHTU” U KacHuje OOonyHe, koju 3amemnyje 3axtee MPC 39
+~PUHAHCHjCKN WHCTpYMEHTW: npu3HaBake W oamepaBamwe”, y Be3an C Kiacudukaunjom u
opgMepaBatem huHaHcujcke uMoBuHe. CTangapa envMmuunwe noctojehe kateropuje n3 MPC 39 -
cpeactea Koja ce gpxe Ao pgocneha, cpeactBa pacnonoxmBa 3a npogajy M kpegutu u
notpaxvearwa. MCOU 9 je Ha cHa3n 3a roguilkbe nepuoge Koju Mnounky Ha AaH Unn HakoH 1.
jaHyapa 2018. roguHe, y3 0O3BOSbEHY pPaHWjy MPUMEHY.

e [onyHe MCOU 11 ,3ajeaHuykn apaHxmaHu” — PayyHOBOACTBO cTuUaha ydyewha y 3ejeqHUYKkum
nocrnioBawuma (Ha cHasu 3a roguilke nepuoae Koju novvky Ha AaH unu HakoH 1. jaHyapa 2016.
rogvHe.

*  MC®U 14 ,PadyHun perynatopHnx akTMBHWX BPEMEHCKMX pasrpaHuyersa” - Ha CHasu 3a roguilke
nepuoae Koju noumky Ha AaH unu HakoH 1. jaHyapa 2016. rogunHe.

e MCo®U 15 ,lMpuxogmn 13 yroeopa ca Kynumma’, Koju geduHuie okBup 3a NpusHaBakwe Npuxoaa.
MC®U 15 3amemnyje MPC 18 ,Mpuxoan”, MPC 11 ,Yrosopu o uarpagmwu’, IFRIC13 ,[Nporpamu
nojanHoctn knunjeHata”, IFRIC15 ,Cnopasymn 3a wmarpagky HekpeTHuHa” u IFRIC18 ,[lMpeHocu
cpenctasa of kynaua”’. MCOWU 15 je Ha cHa3u 3a rogulike nepuoge Koju Mounky Ha AaH unm
HakoH 1. jaHyapa 2017. roaunHe, y3 A03BOSbEHY paHUjy NPUMEHY.

e [onyHe MPC 16 ,HekpeTHuHe, nocTpojetsa n onpema” n MPC 38 ,HematepujanHa umoBuHa” -
Tymayerbe NpuxBaTIbUBYX MeToAa aMopTu3auuje (Ha cHasun 3a roguvilkbe nepuoae Koju nounkby Ha
AaH unu HakoH 1. jaHyapa 2016. roguHe).

e [fonyHe MPC 16 ,HekpeTHuHe, nocTpojewsa u onpema” n MPC 41  [MorbonpuBpega” -
MorbonpuBpeaa — MHAYCTpUjcke Gurbke (Ha CHa3W 3a roAuviUHbe Nepuoae Koju NoYnky Ha AaH Unm
HakoH 1. jaHyapa 2016. roguHe).

e« [onyHe MPC 27 ,[ojeanHayHn uHaHcujcku u3sewTaju’ — MeTon ygena y nojeauHayHum
PUHAHCU|CKMM M3BELUTajMMa (Ha CHasu 3a roguLllkb-e Nepuoae Koju NoYnky Ha AaH unn HakoH 1.
jaHyapa 2016. roguHe).
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KOMBAHK MHBECT A.A., BEOIrPAQ
APYLWITBO 3A YNPABIbAWLE UHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

HAMNOMEHE Y3 ®UHAHCUJCKE U3BELUTAJE
31. peuembap 2014. roauHe

2. OCHOBE 3A CACTABJbAKE U NMPE3EHTALUUJY ®UHAHCUJCKUX U3BELUTAJA U
PAYYHOBOLACTBEHW METO/ (HacTaBak)

A) O6jaBrbeHu cTaHgapAu M TyMauveha Koju jowl yBeK HACY CTYNMUIK Ha cHary (HacTaBak)

e [OonyHe MC®WN 10 ,KoHconupgoBaHu uHaHcujckn wussewTaju” u MPC 28 ,MHBecTuumje y
npugpyxeHe eHTUTeTe U 3ajegHuMyke nogyxsarte” - [lpogaja wnu npeHoc cpeacTtaBa uamehy
WHBECTUTOPA W HEroBUX MPUAPYXEHUX EeHTUTEeTa WM 3ajedHUYKMX nogyxsaTta - (Ha cHa3n 3a
roauike Nneprmoae Koju NoYnky Ha AaH uny HakoH 1. jaHyapa 2016. roguHe).

e [fonyHe MPC 19 ,HakHage 3anocnexHuma” — [dedwuHucaHn nnaHoBu HakHage: [JonpuHocu 3a
3anocneHe (Ha CHasu 3a roguLLiH-e Nepuoae Koju NoYnky Ha AaH unm HakoH 1. jyna 2014. roauHe).

e Tlopuwha nobosrblwana 3a nepuvog o 2010. go 2012. roavHe, Koja cy pesyntat cy [lpojekta
rogvwker ksanutatneHor noborswarwa MCOUN (MCPU 2, MCOU 3, MCOUN 8, MCPU 13, MPC 16,
MPC 24 n MPC 38) pagu oTknawara HeycarnaweHoCcT! 1 nojakbera dpopmynaumja (Ha cHasu 3a
roauke Nepuose Koju Nounksy Ha AaH Unu HakoH 1. jyna 2014. roguHe).

e Tlopuwha nobosrbwana 3a nepuvog o 2011. go 2013. roavHe, Koja cy pesyntat cy [lpojekta
roavwker ksanutatneHor noborswarwa MCOU (MCOU 1, MCOU 3, MCOU 13 u MPC 40) pagu
OTKNarwaHa HeycarnawweHoCcTn U nojalkera popMmynaumja (Ha cHas3u 3a rogule nepuoge Koju
NoYukbY Ha AaH nnu HakoH 1. jyna 2014. roguHe).

e) YnopegoHu nogauum

YnopeaHe nogatke npeactasrbajy (PMHaHCUJCKM M3BELUTajN Ha AaH W 3a roavHy 3aBplueHy Ha gaH 31.
neuembpa 2013. roguHe. Ycnen ycBajakba [MpaBUMHUKA O KOHTHOM OKBMPY WM (PMHAHCUjCKUM
u3BellTajuma 3a ApywTBa 3a ynpaBibawe MHBECTMLMOHUM doHaoBuma ("Cnyxbenn rmacHuk PC", 6p.
15/2014, 137/2014 i 143/2014 - wucnpaBka), a Koju je cTynuo Ha cHary 31. geuembpa 2014. roguHe,
n3BpLUeHa je peknacudukaumja ynopeaHnx nogataka y cknagy ca HasegeHom Oanykom.

¢d) MpaBuna npouerwrBamba U NPpUMEHEHE pauyHOBOACTBEHEe NOoNnTUKe

OCHOBHO Hayeno npoLerrBama bUnaHCcHNX No3unumja jecte Hayeno peanuaauuvje u Ha4yeno NcTopujcke
BPEAHOCTMW.

r) Hauyeno cranHocT nocnoBama (“ going concern )

durHaHCKjCKM M3BeLWTajM Cy MPUNPEMIbEHM Y CKMagy ca HayenoMm CTanHocTu nocnosaka (“going
concern” KOHUenToM), Koje nogpasymeBa Aa he [pylITBO HacTaBMTW ga nocryje y HeorpaHu4eHoMm
nepuogy y npeasuarbmeoj 6yayhHocTu.

X) 3BaHM4YHa BanyTa u3BeluTaBawa

durHaHcuKjckn M3BewTajn [pywTBa Cy UCKa3aHu y xurbajama AuHapa, ako Apyradvje Huje HaBedeHo.
[unHap npeacraBrba 3BaHMYHY U3BeLLTajHy BanyTy y Peny6nuum Cpbujn.

n) Kopuwhewe npouewunBama

Mpe3eHTaumja uHaHCKjCkUX M3BeLUTaja 3axTeBa Of pykoBoacTBa [pywTtBa Kopuwherwe Hajborbux
Moryhmnx npoueHa W pasyMHWX NPeTnoCTaBKW, Koje umajy edekta Ha npeseHTUupaHe BpeaHOCTU
cpeactasa u obasesa kao M obenojarmBare MOTEHUMjaNHUMX NOTpaxusBawa WM obasBesa Ha AaH
cacTaB/bata (PUHAHCK|CKUX M3BELUTaja, Kao M NpuMxoda M pacxoda y TOKy m3BewTajHor nepvoga. Ose
npoLieHe 1 NpeTnocTaBke Cy 3aCHOBaHE Ha MPETXOAHOM UCKYCTBY, Kao U pasnnuntum nHdopmaumnjama
pacnonoXxvBMM Ha [aH cacTasrbaka (PMHAHCUJCKMX M3BELLTAja, a Koje Aenyjy peanHo U pasymMHo y
AaTnm okonHoctuma. Ha 6asu oBux nHpopmaumja ce opmmpa npeTnocTaska 0 BpeAHOCTU cpeacTasa
1 obaBesa, kojy Hunje Mmoryhe HenocpegHo NOTBpPANTK Ha 6a3n aApyrmx nHdopmaunja. CteapHa BpeaHOCT
cpeacTtasa n obaBe3a Moxe Aa OACTyNna of BPeAHOCTM Koja je NpoLieH-eHa Ha 0OBaj HauuH.

MpoueHe, Kao W MNPEeTNnoCcTaBKe Ha OCHOBY KOjUX Cy MNpOLEHE W3BpLUEHe, Cy pe3ynTaT peaoBHUX
nposepa. YKONWKO ce nyTem nposepe YTBPAM Aa je OO0 A0 NPOMEHe Y MpoLeHeHOj BPeaHOCTU
cpenctaBa n obaBesa, yTBpheHu edbekTn ce NpuaHajy y pmHaHCcKjckuM usBeLLTajuma y nepuogy kaga je
[OOLUMO A0 NPOMEHE Y MPOLIEHN, YKONMKO NMPOMEHAa Y MPOLEHN yTU4e camo Ha Taj obpadyHCku nepuog,
Unu y nepuoay kaga je oowsno 40 NpOMeHe Y NpoueHn 1 HapegHuM obpadvyHCKUM Nepruoamma, YKOMmKo
npoMeHa y npoueHn ytuye Ha Tekyhu n 6yayhe obpadyHcke nepuoge.
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KOMBAHK MHBECT A.A., BEOIrPAQ
APYLWITBO 3A YNPABIbAWLE UHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

HAMNOMEHE Y3 ®UHAHCUJCKE U3BELUTAJE
31. peuembap 2014. roauHe

(a

(6)

(u)

NPErNEQ OCHOBHUX PAYYHOBOACTBEHUX MONUTUKA

OcHOBHE padyHOBOACTBEHE MOMMUTUKE MPUMEH-EHe MPUNNKOM cacTaBrbawa (PUHAHCUCKMX MU3BeLUTaja
OpywTBa 3a nepuog of 1. jaHyapa go 31. geuembpa 2014. roguHe cy cnegehe:

KoHconudayuja

OBwW (hrHaHCKjckM M3BeLUTajU NpeacTaBbajy nojeamHayvyHe mHaHcujcke naselwTaje OpywTsea. [pywTBo
Hema ynaraka y 3aB1MCHa 1 noBesaHa npasHa nuua.

llocnoeHe npomMeHe y cmpaHoj 8aslymu

MocnoBHe NpoMeHe y CTpaHoj BanyTu Cy nNpepayyHaTe y AuHape no cpearem Kypcy BanyTte yTBpheHoM
Ha MefybaHKkapCcKoM TPXMLUTY AeBU3a, KOju je BakMo Ha JaH NOCNOBHE NPOMEHE.

MoHeTapHe nosuuuje nckasaHe y CTpaHoj BanyTu Ha AaH GunaHca cTawa, npepadyHaTte cy y guHape
npema cpeghem Kypcy yTtBphieHOM Ha MeflybaHkapCKoOM TPXUWTY AeBu3a, KOjU je Baxuo Ha AaH
6unaHca. HemoHeTapHe no3uuuvje npepadyHaTte cy y AvHape npema CpefreM Kypcy BarnyTe Koju je
BaXWO Ha AaH MOCIOBHE NPOMEHe.

Mo3nTvBHE M HeraTMBHE KypCHEe pasfnuke HacTane no OCHOBY W3BpLIeHWX nnahawa M Hannarta y
CTpaHuM cpefacTBMMa nnahawa y TOKy roguHe Kao U KypcHe pasnuke HacTane npunvkom npesofena
cpeactasa u obaBe3a uMckasaHux y CTpaHoj BanyTu Ha gaH bunaHca uckasaHe cy y 6unaHcy ycnexa
OpywTBa, kao npuxoau/pacxodyn MO OCHOBY KYPCHWX pasfnnka y OKBMPY MNo3vumje OUHAHCKCKUX
npuxopal/pacxoga.

3BaHMYHM KypCEBM 3HAYajHUjUX CTpaHMX BanyTa cy:

31. peuembap 31. peuembap

Banyra 2014. 2013.
EUR 120.9583 114.6421
uUsD 99.4641 83.1282

MocnoeHu npuxodu

MocnosHu npuxoam obyxeaTajy npuxoge koje OpywtBo o6pavyHaBa u Hannahyje og ooHAoOBa KojuMa
ynpaBrba, a Koje YMHe: MPUXOAM MO OCHOBY ynpaBrbakba WHBECTULMOHUM (DOHABMMA, MPUXOAU MO
OCHOBY 06aBrbama 4enaTtHOCTU MHBECTULMOHOT APYLUTBA U 4OGULM M3 OCTBApEHE Pasruvke y LieHu.

Mpuxoou of ynpaBrbate WHBECTULMOHUM (HOHOOBMMA, Kao obpadyHcka kaTeropuja npeactaerba
npuxon He3aBucHo of npunuea. O6padyHaBa ce AHEBHO, a payyHOBOACTBEHO EBUAEHTUPA MECEYHO.

HakHaga 3a ynpaBrbawe umHBecTMumoHuM UH ®oHa doHaom m3Hocn 3% roauiikwe of BpedHOCTU
nmoBuHe IH ®oHpa, a fHeBHa BMCMHa HakHage kojy IH dona nnaha naHocm 0.00821%. OcHoBuMua 3a
obpayyH HakHage 3a ynpaBrbawe PoHOoM je GpyTo BpegHocT umouHe MIH ®oHaa Ha aaH obpayyHa,
ymateHa 3a akymynupaHe obase3e of MpeTxXo4HOr AaHa W ynnate u ucnnate Mo OCHOBY
MHBECTULIMOHMX jeanHuua Ha daH obpadvyHa. BpeagHocT umosuHe WH ®oHpa ce yTBphyje kao 36up
BpeOHOCTW xapTuja o BpegHocTn u3 noptdonuja MH doHaa, HekpeTHUHa y BnacHnwTBy H doHpaa,
HoB4YaHMX cpeactaBa MH doHaa kao genoauta kog GaHaka u apyrmx HoBvaHux cpeactasa H donpa
koA GaHaka Koju HUCy 4eno3uTu, kao u notpaxusawa VIH doHga. O6payyH HakHage ce BpLUM OHEBHO
OOK ce Hannata HakHage BplM MeceyHo. HakHaga 3a ynpaerbawe ce Hannahyje ns umosuHe VH
doHpa.

MpoueHaT HakHaga 3a KynoBWHY WM OTKYN WMHBECTULMOHMX jedMHMLA 3aBUCHO Of BWCUMHe ynnaheHmx
cpencTaBa, AeTarbHo cy onucanu y Mpocnekty MH ®oHaa.

OaHa 29. mapta 2011. roguHe, YnpasHu onb6op [pywTBa je ooHeo oanyky 6poj 133/12a o ykupawy
HakHaga [pylwTBy 3a KynoBMHY 1 NpoAajy MHBECTULMOHUX jeanHmua MH donaa.

Oana 26. mapta 2014. roguHe, HagsopHun og6op OpywTsa je ycBojuo Oanyky 6poj 136/11 o ykuaamy
HakHaga CBMM yraradvMma 3a KynoBuHY MHBECTULMOHUX jeamHuua MH doxpa.
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KOMBAHK MHBECT A.A., BEOIrPAQ
APYLWITBO 3A YNPABIbAWLE UHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

HAMNOMEHE Y3 ®UHAHCUJCKE U3BELUTAJE
31. peuembap 2014. roauHe

(u)

(9)

(e)

NPErNEQ OCHOBHUX PAYYHOBOOCTBEHUX MONMUTUKA (HacTaBak)
lMocnoeHuU npuxodu (Hacmeak)

3a ynpasrbawe nmoBmHoMm HosuaHor u fesusHor ®oHaa, OpywTBo Hannahyje HakHaay 3a ynpaBrbake
y nsHocy op 1.0% roguwme. HakHage 3a ynpasrbawe nmosuHom HOBYUAHOI u JEBU3HOIN ®oHAa
obpayyHaBajy ce Ha kpajy cBakor AaHa a Hannahyje 3agwer gaHa y meceuy. HakHage 3a ynpasrbamwe
nmoBuHoM HouaHor 1 [eBusror ®oHaa dpywtBo o6padvyHaBa Ha HETO BPeAHOCT UMOBUHE hOHO0BA.

HakHapa 3a mpeHoc BRacHWLWITBAa Haf WHBECTULMOHUM jedMHMLaMa npedcTaBrba HakHagy Koja ce
Hannahyje oA ynaHa goHaa y cryyajy npeHoca UHBECTULMOHMX jeauHuua ca YnaHa cdoHaa Ha Tpehe
TMLEe Mo OCHOBY HacneacTsa unv nokroHa. Kog npeHoca MHBECTMUMOHUX jeduHMLA ca jeqHor YnaHa Ha
Apyror unaHa cpoHaa no ocHoBy Hacnefa unu noknoHa, [pywTBo Hannahyje HakHagdy y usHocy o 500
AvHapa.

HakHaga 3a npenasak 4naHa u3 OTBOPEHOr y ApyrM OoHA Kojum ynpasrba [pywTBO npeacTasrba
HakHagy Kojy 4naH ¢oHga nnaha npunvkom npeHoca umoBuHe m3mehy choHaoBa Kojuma ynpasriba
OpywTBo 1 obpayyHaBa ce y BucuHu og 0.5% oa BpegHOCTM MMOBMHE Koja ce MpeHocu a Hajpuwe 20
xurbaga auHapa. HakHaga 3a npofajy u HakHafa 3a KynoBuHY ce Yy TOM cnyyajy He obpadyHaBsajy.

HakHaga 3a KynoBuHy 1 OTKyN MHBECTULMOHNX jeanHuua HosuaHor ®oHaa ce He Hannahyje no Oanyum
Hap3sopHor og6opa 6p. 166/5 og 17. maja 2013. roguHe.

HakHaga 3a KynoBuHYy 1 OTKYN MHBECTULMOHMX jeanHuua [desnsHor doHaa ce He Hannahyje no Oanyum
HapsopHor og6opa 6p. 406/6 og 15. oktobpa 2014. roguHe.

HakHage 3a npeHOC BnacHMLITBA M HakHage 3a npernasak YnaHa 13 oTBOpeHor doHaa y Apyru oHa
KojuM ynpaerba [pylwTBO He NpeacTaBrbajy HUM npuxod HW Tpowak PoHaa, Beh camo obaBesy 3a
npeHoc HakHage OpywTsy.

MocnoBHun pacxogu [pywTBa NpoucCTUHy K3 yobuuajeHMX MNOCMOBHMX akTuBHOCTM. OkBMPOM 3a
cacTaB/bakbe W npukasMBawe QUHAHCUJCKUX W3BelTaja nponuMcaHa cy Hayena W enemeHTu
npusHaBama UCTUX, a HUXOBO NpPU3HaBame je y ckragy ca cMakereM Byaynnx eKOHOMCKMX KOPUCTMH,
KOje ce Moxe noy3gaHo uamepuTu. Pacxoam ce npusHajy y obpadyHCKOM Nepuoay Ha Koju ce ogHoce 1
MCTOBPEMEHO YTUYY Ha CMakeHe cpeacTaBa unu nosehamwe obasesa.

MocnoeHu pacxoau o6yxeaTajy pacxode Mo OcHoBY ofaBrbatsa [enaTHOCTW, TPOLLKOBE 3apaja,
HakHafja 3apafja W OCTanux NMUYHWX Ppacxofa, TPOLIKOBE amopTu3aumje, TPOLUKOBE pe3epBUCak-a,
ocTarne MOCIIoOBHE pacxofe Kao 1 rybUTke y OCTBapeHoj pasnuum y LeHu.

@duHaHcujcku npuxodu/pacxodu

drHaHCKjCKM NMpUXoaM M pacxoam ce uckasyjy y TpeHyTKy obpadyHa y cknafy ca HayerioM y3po4YHOCTM
npuxoaa u pacxopa. ®uHaHcujcke NpUXoade YMHe MPUXOAM MO OCHOBY kamaTta Ha OpoyYeHa AuMHapcka
cpefcTBa, kamaTa Mo OCHOBY [ApXaBHMX 3anvca, NPUXOAU MO OCHOBY BanyTHE Knay3yre u Nno3uTUBHe
KypcHe pasnuke. ®UHaHCHjCke pacxofe YMHE pacxXo4u MO OCHOBY BaryTHE Kraysyne W HeratusHe
KYpCHe pasnuke.

HemamepujanHa umosuHa

fil HemaTtepujanHa nmosnHa Ha gaH 31. geuembap 2014. rognHe cy mckasaHa no HabaBHO)
BPeOHOCTM YMaheHOj 3a UcnpaBky BpeaHocTu. HematepujanHa umoBmHa obyxeaTta copTBep U
nuueHue.

MoyeTHO mMepere HemaTepujanHe MMOBMHE BPLUM ce Mo HabaBHOj BPEAHOCTU MMM MO LIEHU
KowTana, Koja obyxsaTa dakTypucaHy LeHy fobasrbava ysehaHy 3a AMpeKTHe TpOLUKOBe
HeonxodHe 3a CTaBfbake HemaTepujanHe uMoBMHe Yy ynoTpeby. 3a HakHagHO Mepere
HemaTtepujanHe VMMOBMHE HaKOH NOYETHOr Npu3HaBaka [pyWwTBO Npumersyje mogen HabasHe
BPeOHOCTW, OQHOCHO HEMaTepujarHa UMOBUHA ce BpeAHyje No HabaBHOj BPEe4HOCTU YMaHEHO]
3a aKyMynupaHy ucnpasky BpeaHOCTU.

fiil AmopTusaumja ce obpayvyHaBa Ha HabaBHy BpeAHOCT HemaTepujanHe MMOBMHE MO OABUTKY
npoLereHe npeocTarne BpedHOCTU CPeacTBa Ha Kpajy MpoLeeHor Beka kopuwhersa, no
nponopLMoHanHoM MeTtody, NMpMMEHOM cTonma amopTu3aumje Koje cy ogpeheHe Tako Aa ce
M3BPLUM HUXOBO TMOTMYHO amopTU3OBake Yy TOKY KOpPUCHOr Beka Tpajawa. OB6padyH
amopTusaumje HemaTepujariHe MMOBMHE MOYMH-E Of HapedHOr Meceua Of kaja ce oOBa
cpencTea cTase y ynoTpeoy.
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KOMBAHK MHBECT A.A., BEOIrPAQ
APYLWITBO 3A YNPABIbAWLE UHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

HAMNOMEHE Y3 ®UHAHCUJCKE U3BELUTAJE
31. peuembap 2014. roauHe

(e)

()

@)

()

NPErMEQ OCHOBHUX PAYYHOBOOCTBEHUX MONMUTUKA (HacTaBak)
HemamepujanHa umoeuHa (Hacmasak)

MpouereHn Bek Tpajatba HemaTepujanHe WMOBMHE je 5 rogmHa, a npuMerseHa cTona amopTusaumje
20%.

fiii/ Jobuum mnm rybuum Koju MpOMCTEeKHY M3 pacxodoBaka CTaflHMX cpeacTtaBa yTBphyjy ce kao
pasnuka usmely npouereHuX HeTo NpunuBa oOf Npofaje U cafallkbe BPeAHOCTVM CpeAcTBa U
npu3Hajy ce kao NPUXoA Unmn pacxoq y bunaHcy ycnexa.

MamepujanHa umoguHa

/il MatepujanHa nmoBuHa Ha gaH 31. geuembap 2014. roavHa je uckasaHa no HabaBHOj BpegHOCTU
yMah-EeHOj 3a UCNpaBKy BPeOHOCTU.

MaTepujanHa MMOBMHA Y KOjy Cnafajy HEKpEeTHUHE M onpema ce NOYeTHO MpU3Hajy y BUCUHWM HabaBHe
ueHe yBehaHe 3a 3aBuWCHe TpowkoBe HabaBKke M TpOLWKOBe [JoBONeHwa CpeacTtBa y CTawe
yHKUMOHAaNHe NpMnNpaBHOCTU, a yMakweHe 3a nonycte u pabaTte. HakHagHa ynaraka y HeKpeTHUHe U
onpemy, Koja yTudy Ha nobosbluare CTarwa CpefcTaBa U3Hag HeroBor NOYETHO NPOLIEHEHOT KOPUCHOT
Beka ynoTpebe, yBehaBajy HabGaBHy BPeQHOCT HEeKpeTHMHa W onpeme. Ynarawa Mo OCHoBy Tekyher
oApxaBar-a HEKPETHWHA 1 ONpeMe NpU3Hajy ce Kao pacxop neproaa y KoM Ccy Hactana.

HakoH no4eTHor npusHaBama, HEKPETHUHE M onpema ce BpeAHyjy no HabaBHOj BpeAHOCTU yMakeHOj 3a
YKyMHy obpadyHaTy amopTu3aumjy 1 rybutke no OCHOBY yMak-eHa BPeaHOCTH.

il AmopTmsaumja ce obpayyHaBa Ha HabaBHy BPELHOCT HEKPETHMHA W onpeme Mo oAbuTky
npoueweHe npeocTane BPeAHOCTM CpeAcTBa Ha Kpajy npouereHor Beka kopuwhera, Mo
nponopumoHanHoM MeToay, NPMMEHOM CToMna amopTu3aumje koje cy ogpeheHe Tako Aa ce u3spLuu
HUXOBO MOTMYHO aMoOpTU30OBake Yy TOKY KOpWUCHOr Beka Tpajawa. O6payyH amopTusaumje
HeKpeTHWHa 1 onpeMe NoYnk-e Of HapeaHor Mecela oA Kaja ce oBa CpeacTaa cTase y ynotpeby.

MpoueneHn Bek Tpajarsa onpeme je 4 rognHe, a NpuMer-eHa ctona amopTusauuje je 25%.
Jya2opoyHu ¢puHaHcujcku nnacmaHu

[lyropoyHn cmHaHcmjckm nnacManu obyxsaTajy CTakwe M NPpoOMeHe Ha xapTujama of BpeOHOCTU Koje ce
Opxe oo poka gocneha, a Koju je oyXu of roavHy gaHa, xapTujama o BPeAHOCTU Koje Cy pacrnorioxmnee
3a NpoAajy, a unje ce yHOBYEH-E He OYeKyje y POKy kpahem of roamHy gaHa u octanvM OyropoyvHUM
PUHAHCKUjCKMM NracMaHuma.

XapTuje og BpedHOCTU Koje ce Opxe A0 poka gocneha cy hmHaHcujcka cpegctBa ca (PUMKCHUM unu
yTBpAMBUM pokoBuMa nnahawa u dukcHUM pokoBuma gdocneha, 3a koje [pyluTBO Mma MO3UTUBHY
Hamepy 1 MOryhHoOCT ga ux Apxu 4o poka gocneha.

duHaHcujcka cpeacTBa koje ce apxe Ao gocneha wHMumjanHo cy eBuaeHTMpaHa Mo HabaBHO]
BpedHOCTM, a Ha gaH OunaHca Cy uckasaHa No amMOpTM30BaHOj BPEAHOCTM, OOHOCHO CafallHsoj
BpedHocTM Byayhux TokoBa rotoBuHe yTBPAEHWX NPUMEHOM YroBopeHe KamaTHe CTone CagpxaHe y
WNHCTPYMEHTY.

lNompaxkueam-a

MoTpaxvBara obyxBaTajy noTpaxusara of (oHAOBa KojuMa [pYLITBO ynpaBrba Mo OCHOBY HakHaje
33 ynpaerbakbe, NOTpaXkuBaka 3a HakHady 3a KYMoBWHY W OTKyNa WHBECTUMLMOHMX jednMHULa,
noTpaxuBara 3a yrnpasrbake NopTOnMjoM, NoTpaXknsaka No OCHOBY WHBECTULIMOHON CaBETOBaH:a,
ocTana noTpakueara Mo OCHOBY ObaBrbatsa [ernaTHOCTM, MoTpakuBaksa 3a Kamaty, AUBMAEHOY W
ocTana ynarawa, ocTana noTpaxvsamba kao ¥ NoTpaxuBara No OCHOBY NMopesa Ha [4oaaTy BPe4HOCT.

OcTtana noTpaxuBara obyxBaTajy NnoTpaxueara Nno OCHOBY AEMOHOBaHMX cpeacTaBa Kof MOCHOBHUX
OaHaka.

MoTpaxuBara, Kao uUHaHCMjcka cpeacTBa, WUckasyjy ce no nowTeHoj (cdep) BpegHoCcTW, LWITO
npeacrasiba HOMUHANHY BPEAHOCT YyMareHY 3a UCMpaBKe BPEAHOCTW HeHannaTuBMX NoTpaxuBama.

JpyliTBO BpLM MNpOLEHY HannaTMBOCTU MOTpaxuBawa Ha AaH GunaHca, NojeauHavyHo 3a CBako
NnoTpaxuBake W BPLUM WCMPaBKy BPEQHOCTU MOTpaxuBamwa cTapujux op 60 faHa op gaHa pgocneha
Hannare.
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NPErMEQ OCHOBHUX PAYYHOBOOCTBEHUX MONMUTUKA (HacTaBak)
KpamkopoyHu ghuHaHcujcku nnacmaHu

KpaTkopoyHn duHaHcujcku nnacmaHu obyxsaTajy xapTuje o4 BpeaHoCcTU no dep BPeaHOCTU Kpo3
BGunaHc ycnexa, Aeo AYropovHOr nrnacMaHa Koju gocnesBa OO jeAHe rogvHe u octane UHaHCHjcke
nnacmade.

OcTanu KkpaTKOpouHU nnacMaHu obyxeaTajy nnacMaHe Yy WHBECTULMOHE jeAMHULE OTBOPEHUX
MHBECTULMOHUX (hOH0BA.

FomoesuHa u 20MoBUHCKU ekgusasieHmu

loToBMHa obyxBaTa KpaTKOpOYHa, BMCOKONWKBMOHA ynarakwa koja ce 6p3o npeTBapajy y roToBUHY U
Koja cy npeameT 6e3HavajHor yTuuaja puanka of NpoMeHe BPegHOCTU.

Kanuman

Kanutan [pywTBa obyxBaTa OCHOBHM KanuTar, akymynvMpaHu rybutak npeTxogHor nepvoja u
HepacnopeheHn gobuTak.

KanuTtan OpywTtBa obpa3oBaH je U3 ynoXeHux cpefcTtaBa ocHMBaya [pyliTea y HoBYaHOM 06nuky. Mo
OCHOBY CBOT yrfiora u cpasmepHo cBoMm ynory y OpywTBy, akumoHap ctude akuuwje OpywTtea. Opywteo
nocryje kao 3aTBOPEHO akuMoHapcko ApywTBo. OCHMBa4M He MOry MOBRayYuTU CPeAcTBa YrnoXeHa y
kanuTtan OpywTea.

JpywTBO KOPUCTM KanuTan 3a o6aerbarbe Nocrosa 1 3a nokpuhe puanka M3 nocrnosatba.
HAyzopoyHa pesepsucama

JyropoyHa pesepBucara MpecTaBrbajy pesepBucara 3a OTNPEMHWHE 3arocfieHux 3a ofnasak y
NeH3njy HaKOH MCMYH-EHWX 3aKOHOM MPOMMUCaHWX YCMoBa W pe3epBucara 3a HeuckopuwwheHe aaHe
rogvwHMx ogmopa 3arnocrneHux. Pesepeucarba 3a npvmarba 3anocrneHnx cy opmupaHa Ha OCHOBY
akTyapckor obpayyHa Ha roauvilibem HUBOY. PesepBucara 3a npuMarba 3amnocreHuX Cy vckasaHa y
M3HOCY Cajallh-e BPeaHOCTH oveknBaHuX Byayhux ucnnata sanocneHrma npu oanacky y neHsujy.

KpamkopoyHe o6aeese

KpaTtkopoyHe obaBe3e obyxBaTajy obaBese npema gobaBrbaunmma, obaBese npema 3anocrneHuma 3a
HakHagy [ionasak v ofrnasak ca nocra, obaBe3e Mo OCHOBY TakCcv 3a UCTULake pUpMe U HakHage 3a
kopuwhere rpafeBrMHCKOr 3eMrbuLLTa kao 1 obaBese 3a nopese v JornpuHoce.

lMope3 Ha do6um
lMope3 Ha dobum

OnopesuBare ce BpLIM Y cKragy ca 3akoHoMm o nope3y Ha obut. Ctona nopesa Ha gobut 3a 2014.
roavHy je 15% (2013.: 15%) n nnaha ce Ha onope3uBy JOOUT UckasaHy y nopeckoj npujasu. OcHoBuua
nopesa Ha A0OOMT uckasaHa y nopeckom OunaHcy ykrbyyyje A0O6UT uckasaHny y bunaHcy ycnexa,
KOpUroBaHy y cknagy ca 3akoHom O nopesy Ha gobut Penybnuke Cpbuje. OBe kopekuuje ykrbyudyjy
YrnaBHOM HenpusHaTe pacxofe Koju He ymatrbyjy nopecky OCHOBUUY W noBehate OCHOBMLIE 3@ HETO
KanuTanHe gobuTke.

3akoH 0 nopesy Ha AobuT He npeasuha aa ce nopecku rydbuumn ns Tekyher nepuoga Mory KOpMCTUTH Kao
OocHoBa 3a noepahaj nopesa nnaheHor y npeTxogHum nepuogmma. Mehytum, rybuum ms Tekyher
nepuoga nckasaHu y nopeckom 6unaHcy mory ce KOpMCTUTU 3a yMakene nopecke ocHosuue 6yayhmx
obpayvyHCKMX neproaa, anu He Ayxe o neT roavHa.
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NPErMEQ OCHOBHUX PAYYHOBOOCTBEHUX NMONUTUKA (HacTaBak)

KomnoHenme nope3a Ha do6umak

Y xurbapama guHapa
31. peuembap

2014. 2013.

Mopeckun pacxoa nepuoga (142) (50)
[obutak of kpeupara 0aNoXKeHNX MOPECKUX CPeacTasa

1 yknaawa nopeckmx obaeesa - 484
['ybutak og Kpenpara oaIoKeHnX nopeckmx obaeesa u

yKnaara nopeckux cpeacrasa (42) -

(184) 434

Ycaznawaeamwe Tekyher mopesa Ha AoOMTaK ca pe3ynTaToM NpuUMeHe TMopecke cTone Ha
[AobuTak npe onope3vBakba
Y xurbapama guHapa
31. peuembap

2014. 2013.
[obuTak/(rybuTtak) npe onopeanBaka 1,419 1,423
O6pauyH nopesa no Baxehoj cronn 15% (2013. :15%) 213 213
Mopeckmn ecbekaT pacxona Koju ce He NpusHajy y
rnopeckom bunaHcy 29 6
[Mopeckun echbekTn HeTO kanuTanHux gobutaka 142 (72)
Mopeckun edbekTn pasnvke amopTu3aumje 3a nopecke
CBpXe U pavyyHOBOACTBEHE aMopTu3auunje 38 1
Mopeckun ecbekTn rydbutka y nopeckom dunaHcy (2,068) (2,178)
Kopekuwuja nopeckunx edekata (uckopuwhene n ecpekar
HOBWX) 1,646 2,030
Ocrarno 184 (434)
NMOPECKWU E®EKTU UCKA3AHU Y BUITAHCY YCIEXA 184 (434)
12.97 0.00

EgpekmueHa nopecka cmona

EdpektmBHa nopecka ctona 3a 2014. roguHy je 12.97%. Mopeckn pacxoa nepvoga o 142 xurbape
AvHapa obyxsaTa camo Nopes3 Ha OCTBapeHe HeTOo KanuTanHe gobuTke.

MoTpaxuBare 3a BULWe NnaheHe akoHTauuje nopesa Ha 4obuT 3a 2014. roamHy m3Hoce 259 xurbaga
AvHapa Ha gaH 31. geuembpa 2014 rogvHe, No OCHOBY M3BpPLUEHUX MecevyHux nnahaka akoHTauuja
npeasuheHnx 3aKkoHOM O Nope3y Ha 4o6uT.

TpaHcghepHe yeHe

Mopeckn OunaHc 3a 2014. roguHy Huje npegaT O AaHa ogobpaara (buHaHCMjCKUX M3BelTaja
OpywTBa ¢ o63mpom aa je pok 3a npegajy 30. jyH 2015. roguHe. [pylWTBO HWje M3BPLUMIIO CTyanjy
TpaHcdepHUX LieHa, any pyKoBOACTBO cMaTpa Aa no OBOM OCHOBY Hehe mmaTtu matepujanHo 3HavajHe
edekte Ha 2014. roguHy jep TpaHCakuuje ca MNOBE3aHWM nvuMMa HUCY MaTepujanHo 3HadvajHe u
BPLLEHE CYy MO TPXMULLHAM YCroBUMA.

OdnoxeHu rnopesu
OpnoxeHn nope3un ce yTBphyjy kopuwhewem meToge koja omoryhaBa carnefjaBare MpUBPEMEHMX
pasnuka uamehy KhUroBOACTBEHUX BPEeQHOCTM MMOBUHE M obaBes3a y (pMHAHCUjCKMM M3BeLUTajuMa 1

BpeaHOCTM uMoBMHe M obaBe3a 3a nopecke cepxe. Mopeckn edekTn Koju ce ogHoce Ha npuBpemeHe
pasnuke cy npusHaTu NpMMeHom nopecke crone og 15%.
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NPErNEQ OCHOBHUX PAYYHOBOOCTBEHUX MONMUTUKA (HacTaBak)
TpaHcghepHe yeHe (Hacmasak)
OodnoxeHu nope3u (Hacmaesak)

Mpu3HaBake cpeacTasa je Moryhe camo 4o rpaHuue 00 Koje ce ovekyje Aa he HMXOB KhbUroBOACTBEHU
u3Hoc 6uTM HapokHaheH y OBnuKy eKOHOMCKMX KOpPWUCTWM Koje mpuTudy y [pylwtBo y HapeaHuM
nepuwoguma Tj. Aa he n3 kopuwhewa Te umMoBuHe BUTM Moryhe ocTBapuTW onopesnBe eKOHOMCKe
kopuctu (onopesusa gobuT). MIMoBMHaA Koja noanexe onopesvBaky Ce CMakyje Yy MOMeHTUMa kaga
Huje n3BecHo Aa he onopesnBe eKOHOMCKE KOPUCTU Of MMOBMHE BUTK peanv3oBaHe.

OdnoxeHa nopecka cpedcmea u 00510XKeHe rnopecke obasese
Y xurbagama gMHapa
31. peuembap
2014. 2013.

HeTo ognoxeHa nopecka cpeacTtea 5 47

OpnoxeHa nopecka CpeacTBa Ce OOHOCE Ha MpeocTanu feo edekra OrnopesvBuxX MNpUBPEMEHMX
pasnuka No OCHOBY AyropoyYHuX pesepsucara carnacHo MPC 19, dbopmupanux y 2012. rogunHu. dame
npu3HaBamwe OANOXEHUX MOPECKMX cpeacTaBa Huje naspweHo nog 31. geuembpom 2014. roauHe, Ha
OCHOBY MpoLieHe pykoBoAcTBa o 6yayhoj HemyryhHOCTV kopuwhera O40NoXEHMX NOPECKUX cpeacTaBa
3a nsmmpere byayhmx Tekyhux nopesa.

Y cknagy ca naparpacdom 71 MPC 12 ,Mope3 Ha pobwut”, OpywTBO Mckasyje MO HETO MpUHLMMNY
oanoxeHa nopecka cpeacTsa M oanoxeHe nopecke obasese.

lMope3u u donpuHocu Koju He 3asuce 00 pe3ynimama

Mopeaun 1 [OMpYHOCK Koju He 3aBuce of pe3ynTaTta yKrby4yjy mopes Ha MMOBUHY, NOpe3e W AOMNpUHOCE
Ha 3apage Ha TepeT Mnocrojasua, kao W [pyre rnopese W [OMNPWHOCE Yy cknady ca penyGnuukum,
NOPEeckMM M onwTuM nponucuma. OBKU Mope3v U AOMNPUHOCK Cy MNpUKasaHW Yy OKBUPY MOCHOBHUX
pacxoga.

MacueHa epemeHcKa pa3zpaHuyera

MacuBHa BpemeHcka pasrpaHuyersa o6yxBaTajy ykankynucaHe obasese npema fobasrbadvma.

NOJIUTUKE YMNPABIbAHKA PUSULIUMA

Pusnun y nocnoeawy [pywTBa npeactasrbajy BepoBaTHONY HacTaHka HeraTMBHMX edekata Ha
NOCMOBHM U hMHaHcHjckm nonoxaj OpywTea. Pusmk Hukaga Huje moryhe y notnyHoctu nsbehu, anu ra
je moryhe cBecTn Ha Hajmawy moryhy mepy 3axsarbyjyhm KBanmMTEeTHUM MOCTynuMMa ynpasrbakba
pusukom. EdwvkacHa koHTpona puanka u3 nocrnoBamwa ce obasrba Kpo3 NnaHupawe, opraHusauujy,
KoopAuHauujy, umnnemeHTaumjy v Hagsop nocrnosa [pywTsa. KoHTpony pusuka M3 nocrnosawa y
OpywTtBy cnposoau aupektop [OpywTtBa n opraHusaumoHn genosu [Opywitea. [AMpekTHy KOHTpomny
crnpoBoAe 3anocneHn ca cneunjanHuM osnawherwrma U OAroBOpHOCTUMA, U 32 3aKOHWUTOCT CBOr paja
oprosapajy anpektopy OpywTsa.

INnua 3apyxeHa 3a ynpasrbake pu3vUMMa UMajy 3agaTak KoHTporne puavka v yTBphuBare npoueaypa
33 KOHTpOMNy pu3uka. 3afyKeHa nuua CrpoBode CUCTEM ynpaerbaka PU3MKOM Koju je y cknagy ca
npaBunumMa cTpyke, 4OGPUM NOCNOBHUM 06UYajuMa U NMOCOBHOM €TUKOM.

HpywTBO yCcnocTasrba CUCTEM yrpaBibaka CBUM PU3NLMMa KOju Ce jaBrbajy Y HeroBOM MocrnoBawy u
Koju omoryhaBajy HMXOBO e(MUKacHO WAEHTUUKOBaHE, MEpeHe W KOHTPOry, Kao U aKTUBHO
ynpasrbarke pu3nunuma, a HapoynTo:

*  TpXuwHOr pnsmka

*  OnepaTtuBHOr pu3uka

*  Pusunka nMKkBMgHoOCTU

*  Pwusuka ycknaheHocTn nocnosaka ca nponucuma.

18



KOMBAHK MHBECT A.A., BEOIrPAQ
APYLWITBO 3A YNPABIbAWLE UHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

HAMNOMEHE Y3 ®UHAHCUJCKE U3BELUTAJE
31. peuembap 2014. roauHe

C)

@

NOJNIUTUKE YNPABIbABLA PU3SULIMMA (HacTaBak)
Tp)uwHu pusuyu

TpXuUWwHW pranumn kojuma je OpyluTBO M3MOXEHO, NPeACTaBrbajy pUsvke YnjoM peanusauujom gonasm
00 nojaBe HeratMBHMX edekTa Ha dUHaHCUjcKM pe3ynTaT W kanutan [pywTsBa ycnen npomeHa
KamaTHMX cTona, AEBU3HOr Kypca 1 LieHa XapTuja of BpeAHOCTU U HEMOKPETHOCTW.

Pu3suk npomMeHe KaMamHyux cmorna

Moa kamaTHWM pu3nKom Kome je [ipyLiTBO U3NOXEHO, NoApa3yMeBa Ce PU3MK Of HacTaHKa HeraTUBHUX
edekarta Ha (prHaHcujckm pedynTaT u kanuTan [pylwTea ycneg npoMeHa KamaTHuX cTona.

JpywtBo noce6HO aHanmanpa M3noXeHoCT Mo OCHOBY:

* Pwusuka HeycknaheHoctn pocneha (3a craBke C (OUKCHOM KaMaTHOM CTOMOM) W MOHOBHON
ogpehvBarba LeHa (3a CTaBke C MPOMEHILMBOM KaMaTHOM CTOMOM) 3a NnojeauHavHe CTaBKe akTuBe
n nacuse (repricing risk)

* bBasHor pusmka (pusvka umnepdekTHe kopenaumje y KpeTawy cTora npumama U nnahawa Ha
pasnuuMTe KamaTHO OCEeT/bMBE CTaBke Ca WHaye CMAWYHUM KapakTepucTukama LWTo ce Tude
pocneha, 0gHOCHO NOHOBHOT oapehunBaka LieHa)

*  Pusuka onuuja yrpaheHnx y kKamaTHO OCETIbUBE CTaBKe akTMBE U nacuee.

OpywTBO MepU U3NOXEHOCT KaMaTHOM pu3nky nomohy GAP u paumo aHanuse. Mepewe kamaTHOr
pusuka GAP aHanu3om nogpasymeBa yTBphuBame pasnunke uamelly noTpaxuBawa M obasesa
pasBpcTaHux npema poky pgocneha. Pauyvo aHanusa mepu ogHoce no3uvuuvja akTMBe M nacuse
(akTnBe/akTBE, akTMBe/MacuBe W nacvBe/nacuee) OunaHca cTawa [pywTBa. [pywTBO Yy UMIbY
MUHUMM3NParba N3NOXEHOCTU KaMaTHOM PU3UKY KOPUCTWU perynaTopHe U MHTEPHO NocTaBrbeHe NMMuTe
N3MNOXEHOCTU U BOAM padyHa Aa ce U3MNOXEHOCT KamaTHOM pu3nky kpehe y okBupy yTBpheHnx numura.

Mpernen nsnoxeHocTv OpywiTBa pU3nKy of NPOMEHE KaMaTHWX CTona MoXe ce NPeacTaBUTU Kao LUTO
cneaw:
Y xurbapgama PC[4

MpomeHrbLUBa ®PuKcHa
KamaTHa KamaTHa Hekamaro-
cTona cTona HOCHO YKynHo
MmoBuHa
HemaTtepujanHa umoBmHa - - 43 43
MatepujanHa umoBuHa - - 68 68
MoTpaxunBara 3a HakHagy 3a
ynpaerbare - - 431 431
MoTpaxuBara 3a genosunTe 9,745 - - 9,745
[MoTpaxuBara 3a kamaTte 3 - - 3
Octana notpaxusara - 260 260
[eo nnacmaHa koju gocnesa Ao
roguHy faHa - 108,954 - 108,954
[OTOBMHA 1 FOTOBMHCKM €KBUBANEHTU - 12 - 12
OpanoxeHa nopecka cpeacrea - - 5 5
AKTVBHaA BpeMeHCKa pasrpaHuyera - - 43 43
YKynHO MUMOBMHA 9,748 108,966 850 119,564
KanuTtan n obaeese
Kanutan - - 118,307 118,307
[yropoyHa pe3epBucana - 581 581
KpaTtkopoyHe obaBese - - 15 15
OpnoxeHe nopecke obasese - - - -
[MacuBHa BpeMeHcka pasrpaHuyera - - 661 661
YkynHo kanutan n obasese - - 119,564 119,564
HeTo HeycknaheHocT 31.12.2014. 9,748 108,966 (118,714) -
HeTto HeycknaReHocT 31.12.2013. 12,927 105,051 (117,978) -
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NONUTUKE YNPABIbAHKA PUSULIMMA (HacTaBak)
TpuwHuU pu3suyu (Hacmasak)
JesusHu pusuk

[leBU3HN pu3KK NpeacTaBrba pUsKK kojeM je [pyLuTBO M3NOoXEHO kKafa MMa OTBOPEHY AEBU3HY NO3WLMjy
WNu OTBOPEHY No3uLujy Y 3naTy, koja Moxe AOBECTM A0 rybuTtaka 36or npomeHe MehysanyTHUX ogHoca,
npoMeHe BpefHOCTV Aomahe BanyTe npema Apyroj CTpaHoj BanyTu U NpoMeHe BpeAHOCTH 3narta.

BpCTe N3NOXXEHOCTN AEBU3HOM PU3UKY CY:

e TpaHCcaKkuMoHa M3NOXEHOCT — MpeacTaBiba M3MOXEHOCT PU3NKY AEBM3HUX KypceBa Yy CUTyaumju
Kafa He NocToju BpeMeHcka nogyaapHOCT u3MeRy noTpaxueama n obasesa y ogpefheHoj Banytn

e bBunaHcHa n3noxeHocT — MpeAcTaBrba yTULA] NPOMEHe OEBU3HUX KypceBa Ha akTMBY W NacuBy
6unaHca ctamwa [pywTBa 1 yTuLaj NpOMEeHe OEBU3HUX KypceBa Ha npuxoge u pacxoge bunaHca
ycnexa OpywTsa.

UurbeBn ynpaerbara LEBU3HUM PU3MKOM peanu3yjy ce Kpo3 ynpaBrbare W3NoXeHowhny AEBWU3HOM
pW3nKy nojeMHaYHO Mo BanyTama W yKynHO 3a cBe BanyTe. [pywTBO y UUIbY MUHMMU3MPaHa
U3MOXKEHOCTM EBU3HOM PU3UKY KOPUCTU PEFYNaTOpHE U MHTEPHO NOCTaBIbEHE MUMUTE U3TOKEHOCTM 1
BOAM payyHa [a Ce MU3MOXEHOCT AEBU3HOM PU3MKY Kpehe y OKBUPY YTBpPHEHUX NUMUTA.

ManoxeHocT [pyliTBa AEBU3HOM PU3NKY je NpuKkasaHa y HapeaHoj Tabenu:

Y xurbapama guHapa

EUR OuHapm YKynHo
MmoBuHa
HemaTtepujanHa nmoBuHa - 43 43
MatepujanHa umoBuHa - 68 68
MoTpaxunBare 3a HakHagy 3a ynpaBrbake - 431 431
MoTpaxuBara 3a genosute - 9,745 9,745
MoTpaxuBara 3a kamaTte - 3 3
Ocrana notpaxusata - 260 260
[eo nnacmaHa koju gocnesa 4O roAvHy AaHa - 108,954 108,954
["OTOBMHA 1 FOTOBMHCKM €KBUBANEHTH - 12 12
OpnoxeHa nopecka cpeacraea - 5 5
AKTUBHaA BpeMeHCKa pasrpaHuyera - 43 43
YKynHO MMOBUHA - 119,564 119,564
Kanutan n obasese
Kanutan - 118,307 118,307
[yropoyHa pesepBucama - 581 581
KpaTtkopo4yHe obaBese - 15 15
[MacnBHa BpeMeHcka pasrpaHuyera 641 20 661
YKynHo kanuTan u obaeese 641 118,923 119,564
HeTo aeBu3Ha no3suumja 31.12.2014. 641 (641) -
HeTo aeBu3Ha no3suumja 31.12.2013. 784 (784) -

Pusuk npomeHa yeHa xapmuja 00 8pedHOCMU U HEMOKPemHocmu

OBa BpcTa TPXMULLUHOT pu3nka obyxeaTa pusuke 4YnjoM peanusaunjoMm Aofa3n A0 NojaBe HeraTUBHUX
edekTa Ha MHaHCKjckn pesynTaT u kanuTtan [dpywTsa, ycrnen npomMeHa ueHa xaptuja o BpegHoCTu
n/vnn Hensmmpera obaBesa No OCHOBY TProBWHE xapTujama oA BPeAHOCTW Apyre YroBOpHe CTpaHe y
nocny.
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HAMNOMEHE Y3 ®UHAHCUJCKE U3BELUTAJE
31. peuembap 2014. roauHe

(a)
(iii)

(6)

NOJNIUTUKE YNPABIbABLA PU3SULIMMA (HacTaBak)
TpuwHuU pu3suyu (Hacmasak)
Pu3suk npomeHa ueHa xapmuja 00 8pedHoCmu U HerokpemHocmu (Hacmaeak)

Y cnyyajy vHBecTMUMja y [AyXHUYKE XapTuje oO BPEedHOCTU U ocTane AOYXHWYKe durHaHCcujcKke
WHCTPYMEHTE MOCTOjU PU3UK [da Heku u3gaBaouM He Mory Aa mamupe cBoje obaBese. Takohe,
n3gasanay Moxe OMTU Mo yTuuajeM 3HadajHujux NpoMeHa CBOr (PUHAHCWJCKOr CTawa Koje MOXe
CMarbNTU HEroB KpeauTHU BOHUTET, LITO MOXe [O0BEeCTU A0 Behe LeHOBHE OCeTIbMBOCTU XapTuje of
BPeAHOCTU, Na TUME 1 MHBEeCTULMOHOT boHaa. NpomeHa kBanuTeTa oueHe 6oHUTETa n3gasaola Moxe
yTUUaTV U Ha CMakbere NUKBUAHOCTU XapTuje o4 Bpe4HOCTU Na jy je 3aTo Texe npoaatu.

Y cnyuyajy KynoBuHe CTpaHuX AY>XHUYKUX XapTuja ob BPeOQHOCTU KpeaUTHU pusuk ce yTephyje n mepu y3
nomoh oueHe GoHWTEeTa of CcTpaHe peHomupaHux GonHnTeTHuMx kyha (Moody's, Fitch, S&P). Kopa
KynoBMHe AoManux OYXHUYKMX XapTuja of BPedHOCTW APYLITBO 3a ynpaerbake he ysetn y o63vp u
oueHe boHMTeTa of cTpaHe peHoMmmpaHux BoHuTeTHMxX kyha roe 1o 6yge moryhe, y cynpotHom he ce
ocrakaTtu Ha BracTUTe aHanmse u oLeHe pU3MYHOCTU MojeaAnNHMX MHBECTULM]a.

CneunduyHe BpCTe OBMX pUsnka nogpasymMeBajy:

e OnwTK 1 cneumguUYHN LEHOBHW PU3UNK MO OCHOBY AYXHUYKUX XapTuja of BpeAHOCTU

e OnwTK 1 cneum@UYHN LEHOBHU PU3NK MO OCHOBY BIACHUYKNX XapTuja of BpeaHOCTH

e OnwTK 1 cneumguUYHN LEHOBHU PU3NK MO OCHOBY MHBECTULMOHMUX jeanHunLa

e Pwuauk onumja Ha kamartHe cTone, AYXXHWYKE W BRACHUYKE XapTuje of BpedHocTn, BepsaHcke
nHaekce, jyyepce, CBOMOBE U CTpaHe BanyTe U xapTuje o4 Bpe4HOCTU CMYHe onuyujama

¢ Pusuk nammpena/cnopyke Koju je Be3aaH 3a Apyry yroBOopHy CTpaHy Koja Huje namupuna obaeesy y
poKy o4 5 v BuLWe pagHMX AaHa

e Pwuauk gpyre yroBopHe cTpaHe ycnep HeycknaheHoCT MOMeHTa ucnnarte u ucriopyke.

OnepamueHu pusuyu

OnepaTnBHM puU3NMK npeacTaBrba BepoBaTHONY HacTaHka HeraTMBHWMX ed)ekata Ha MNOCMOBHU U
duHaHcujckn nonoxaj ApywTea, n To 360r nponycrta y pagy 3anocnexHux y [pywtBy, Heoarosapajyhux
YHyTpaLlkbUuX npoLenypa 1 npoueca, HeagekBaTHOr ynpaBrbaka MHPOPMaLMOHUM CUCTEMOM U APYTM
cucTeMuma, kao 1 360r HenpeaBuaAMBUX EKCTEPHUX Aorahaja.

OpywTtBo naeHtTudukyje gorahaje Koju npeactasrbajy U3BOpe onepaTUBHON pPU3nKa 1 Knacudgukyje nx y
cnepehe kateropuje:

*  WHTepHe npeBape u akTMBHOCTM - [ybBuuM ycnea HaMepHUX akTMBHOCTM MMM NpoMycTa Koju
YKIbYuyjy Hajmake jeaHor 3arnocreHor, y3 NocTojakbe HaMmepe Aa Ce CTEKHE NNYHa KOpUCT

e EkcTepHe npeBape u aktmBHOCTW - [yGuuM ycned HamepHUX MOCTynaka YyYukseHWUX 0f CTpaHe
Tpehux nuua. MNpeosnahyje HamepaH NN 3anoHamepaH KOHLENT M YKIbydeHU Cy NOCTynumM nogsane
n 3noynoTtpebe nnu n3beraBara 3akoHa U NOA3AKOHCKMX akaTa, mponuca u nonutuka Opywtea.

«  OpHoc npema 3anocneHnMa n 6e3begHocT Ha pagHoMm MecTy - ['yéuum ycnen Henpumernsama
3aKoHa O pagy M Apyrux Noa3akoHCKUX akaTa Be3aHWx 3a pag, 3anowsbaBake, 34pPaBCTBEHY U
coumjanHy 3awTuTy n 6e3beaHoCT Ha pagHOM MeCTY.

¢ LlteTe Ha cTanHoj uMoBMHM - OwTehewe hUKCHE UMOBUHE 360r NPMPOAHUX kaTacTpoda u Apyrnx
porahaja

e T[pekug y nocrnoBakwy W nag cuctema - [ybuum 3060r HepacnonoxuBocTu/HegocTaTka
/HeedukacHocTn IT cuctemal/npoBajaepa KOMyHanHUX M nHdOpMauuoHux ycnyra. 'youum 36or
nower  dYyHKUMOHNCaHa xapaBepa " cogteepa, CTPYKTYpHE HeagekBaTHOCTMH,
TenekoMyHVKaLmnjCKMX HegocTaTaka.

e W3Bpuere, ncnopyka n ynpasrbame npolecuma - 'ybuum 36or HeHaMepHUX rpeLuaka noBesaHux
ca npoLecMma 1 1Unu NoApPLUKOM ynpasrbaka. YKIby4eHn Cy U O4HOCK Ca NOCMOBHUM MapTHepuma
1 npoBajaepvma (qobaereaunma).

EBuaeHumnja gorahaja nogpasymeBa CUCTEMAaTCKO MPUKYNibake U aHanuady nogaraka o onepaTuBHUM
pusmumma y nocrnosawy [pyliTBa Koju cy JoBenu go rybutaka, kao u oHux gorahaja koju cy mornv ga
Npoy3poKyjy HacTaHak rybuTaka (near miss event). OpraHm3aumonu genosu y [pywtey cy y obaBe3n aa
eBuaeHTUpajy rybutke no onepaTtMBHOM pPU3UKy npema kateropujama porahaja y basy nopartaka
onepaTUBHUX pU3nKa.

Mepere, OOHOCHO npoLeHa onepaTvBHOr pusuka [pylwiTBa BpLIM CE KPO3 KBAHTUTATMBHY W/MNu
KBanuTaTuBHY NPOLIEHY UAEHTU(MKOBAHOr ONepaTUBHOr pU3KKa.
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(u)

MNONUTUKE YNPABJbAKBA PUBULIMMA (HacTaBak)
Pu3uk nukeudHocmu

P13nk nukBmgHOCTU MpefcTaBrba PU3UK HacTaHka HeraTMBHWUX edpekata Ha puHaHCKjcku pesynTaT u
kanutan [OpywTBa ycnen HemoryhHOCTM ucryhaBama Jocrnenux obaee3a o poky gocneha u ycnep
HemoryhHoCTK mHaHcKpaka noBehara akTnee n obyxsata cnegehe BpcTe:

¢ Pwuauk GunaHcHe NUKBMAHOCTU — NpefAcTaBrba pu3nK HeycknaheHocTu gocneha noTpaxveaka u
obaBe3sa 1 noTeHuujanHnx obaeesa

¢ Puank nukenaHocTU nojeAnHuMx obnvka akTueBe — nNpefacTaBiba PU3NK KOHBEp3Wje MojeanHUX
[enoBa akTuBe Y NMUKBUAHA CpeacTBa

« Pwuank usBopa cpeacrtaea — npeacTtaerba pusnk ga OpywTso Hehe mohu Aa ncnywasa obasese
ycnen HemoryhHOCTM MoBRavera HOBUX CpefcTaBa WM BENUKUX rybutaka u3 nocrnosamwa Ha
TepeT KanuTana

e TPXWULHW PU3NK NUKBUAHOCTM — NpefcTasiba pu3nk Aa he OpywtBo 6utn y cutyaumju Aa otexaHo
TpaHcdhopmUuLe Mo3uLmnje akTuBe y NUKBMAHA CpeAcTBa ycnen nopemehaja Ha TpXUWTy mnm
HegoBOMbHE AyOuHe TpXXuUWTa

OCHOBHU UMIb yNpaBibaka PU3NKOM NIMKBUAHOCTY je ofpaBawe HMBOA NWKBMOHOCTM , Kako 6u ce
ypeaHo 1 Ha Bpeme nammnpuaarne gocnene obasese No akTUBHWUM, NaCUBHUM U HeyTpanHum GunaHcHUM
nocrnosuma [fpywTBa. Y uurbeBe ynpaBrbawa nUKBUAHOWNRY cnadajy v AHEBHO BpedHOBaHke U
ucnywaBawe CBUX UHaHCKjckux obaBe3a U wusberaBawe [OOATHUX TPOLIKOBA  MPUIMKOM
nosajmrbMBarba N3BOpa cpeacTaBa 1 y cnydajy npogaje cpeacrasa.

OpywTBO y UMby OrpaHuyera W3noXeHOCTU PU3NKY NMKBMAHOCTU ynoTpebrbaBa perynatopHe wu
WHTEPHO MOCTaBIbEHE NMMUTE W3MOXEHOCTU. PerynaTopHO MOCTaBibEHW NMMUTU  U3NOXKEHOCTU
obyxBaTtajy nuMmuTe AedUHMCAHEe 3aKOHCKMM M MOA3aKOHCKMM akTuma. [pywTBO Kpo3 edukacHo
NnocTaBfbeH CUCTEM Ynpasrbaka PU3MKOM NUKBUAHOCTU AeuHMILE NMMMWUTE BPedHOCTW MokasaTerba
M3MOXEHOCTN PU3NKY NMKBMAHOCTU. Takohe [dpywTBo MOXe aeunHMcaT NMMUTE U3NOXKEHOCTUN PUSKKY
TNIMKBUOHOCTM Y 3HaYajHUM BanyTama y Kojuma nocnyje.

[pylwTBO Mepu M3NOXEHOCT PU3MKY NUKBUAHOCTM nomohy GAP u pauuno aHanuse. Mepene pusmka
nvkemaHocT GAP aHanu3om npefcTaBrba aHanu3y HeycknaheHocTu cpefctasa u obasesa [pywtea y
oapeheHoM TpeHyTky. Paumo aHanuM3a Mepu opHoce nosuuuja akTMBe W nacuse (akTUBE/aKTUBE,
akTMBe/nacuee n nacvee/nacuse) bunaHca ctawa [Opywiea.

Y Hwxe HaBegeHoj Tabenu npukasaHa cy cpefcTsa M obasese [pyliTBa rpynucaHa no nosuvuujama y
cknagy ca pokosuma gocneha og Aatyma bunaHca ctamwa A0 YyroBopeHor poka gocneha:

Y xurbagama AuHapa

Oa 3 meceua Mpeko
Lo 3 meceua no 1 roguHe 1 roauHe YKynHo
MmoBwuHa
HematepujanHa umosuHa - - 43 43
MaTepujanHa umosuHa - - 68 68
[leo ayropoyHor nnacMaHa Koju gocnesa
0o 1 roguHe 108,954 - - 108,954
MoTpaxuBara 434 10,005 - 10,439
['oTOBMHA M FOTOBUHCKM EKBVBANEHTH 12 - - 12
OpnoxeHa nopecka cpeacTea - - 5 5
AKTVBHa BpeMeHcKa pasrpaHuyera 43 - - 43
YKyrnHO MMOBUHA 109,443 10,005 116 119,564
Kanutan n obaBese
Kanutan - - 118,307 118,307
[yropoyHa pesepBucara - 581 - 581
KpaTkopouHe obaBese 15 - - 15
[MacuBHa BpemeHcKa pasrpaHunyerba 661 - - 661
YKynHo kanuTan n obasese 676 581 118,307 119,564
HeTo pouHa HeycknaheHocT 31.12.2014. 108,767 9,424 (118,191) -
HeTo pouHa HeycknaheHocT 31.12.2013. 11,921 (103) (11,818) -

HanomeHa: Xapmuje 00 spedHocmu koje cy npemxodHe 2013. eoduHe rpukasaHe kao ,Xapmuje 00
gpedHocmu Koje ce Opxe 0o docneha“, docnesajy 1. mapma 2015. 200uHe me cy y cknady ca mum Ha
Oax 31. deyembpa 2014. 200uHe, npukasaHe Ha no3uyuju u Jleo OyeopoyHoe rnacmaHa Koju docrieea
00 jeOHe 200uHe".
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(9)

NOJNIUTUKE YNPABIbAHA PUSULIMMA (HacTaBak)
Pusuk ycknahjeHocmu nocrnoeatsa ca nponucuma

Puauk ycknaheHocTu mnocrnoBaka C Nponucuma, npeacTaBrba BepoBaTHONY HacTaHka HeraTMBHUX
edekata Ha mnocnosawe [pywTea 360r HemowToBaka nNponuca AedPUHUCAHWX 3aKOHOM U
NoA3aKOHCKUM aKkTma.

YcknaheHocT nocnoBaka ¢ NponucMMa je o BUTanHor 3Havaja 3a [pywTteo 6yayhu ga o ycnewHor
ynpaBrbakba pU3NKOM YycknafeHoCTW nocrnoBawa C MponvMcyMa  3aBWCM OMNCTaHak M HOpMarHo
nocnosawe [pywTBa, uHaHCHjckn pesynTtart, yrnea u penyTtauvja OpywTsa.

Pusunk yCKJ'IaF]eHOCTVI nocnoBsaka ca nponmcnmMma Moxe ce JeKOMNoHoBaTu Ha:

e Pwusuk op caHkumja perynatopHor Tenma HacTaje ykonuko [pywTBO ycneg HenowToBaka
3aKOHOAaBHOI OKBMpPA MPOY3POKyje HEMPaBUHOCT Y CBOM NOCMOBakY, Ynja nocrneaunua Moxe 6utn
npegysumane mepa npema [pywTBy nof yCnoBMma U Ha HauuH npeasufjeH 3aKkoHOM.

e Pusuk op duHaHcujckmx rybuTaka HacTaje kao nocneavua CBUX puanka kojuma je [Opywtso
W3MOXEHO y CBOM MOCNOBakwy, Kao W Heogrosapajyhe npumeHe cTpaTtermja u nonutuka koje
OpywTBO CNpoBoAW, OOHOCHO Kao mnocreavua ynpaeibamwa [pylwTBOM Ha HayvH KOju OOBOAM A0
rHaHcujckor rydutka no 6uno KoM oCHoBY.

e PenyTtaumoHu pu3nk HacTaje 360r HeageKBaTHOr NOHaLLaka KojuM Ce HapyLlaBa NOCMoBHU yrnea v
noeepetse ynarada. OBaj pusuk je og nocebHor 3Hayaja jep yTMde Ha hopMupare HeraTuBHOM
MULLIbEHA jaBHOCTM, @ TUMe M Ha MoryhHOCT rybuTka noBepera NocTtojehnx u noTeHumjanHmnx
ynaraya, o4HOCHO NoBnavewa cpeacrtaBa M3 oHAoBa Kojuma [OpywtBo ynpasrba.

WHTepHu koHTponop [pyliTBa OAroBopaH je 3a uaeHTudmKauvjy, Meperwe 1 ynpaBrbake pusuuuma
ycknaheHoCT nocnoBaka, Kao 1 passoj u yHanpehewe yHKumje KoHTpone ycknaheHoCcTy nocrnosamsa,
y unrby 6naroBpemeHe npoLieHe OBUX pU3UKa Ha CBUM HUBOMMA MOCIIoBama 1 pykoBoheksa.

NPUXOOM NO OCHOBY YNPABIbALA ®OHOOBUMA

Mpuxoawn op ynpaerbarwa poHAoBMMa 00yxBaTajy:
Y xurbagama AuHapa
3a roauHy koja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.
Mpuxoan oa HakHage 3a ynpasrbakwe PoHA0BMMA 3,685 2,131
3,685 2,131

AOBULN U3 OCTBAPEHE PA3JIUKE Y LIEHU

[obuumn n3 octeapeHe pasnuke y LeHn:
Y xurbagama guHapa
3a roauvHy Kkoja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.
[obvum oa npoaaje MHBECTULIMOHUX jeanHuLa 974 484
974 484

Y cknagy ca MNpaBWUIHUKOM O KOHTHOM OKBMPY U (PMHAHCWjCKUM M3BELLTajMMa APYyLUTBA 32 ynpaBrbake
MHBeCTUUMOHMM doHgom ("Cn. rnacHuk PC" ©p. 15/14, 137/14 wn 143/14- wcnpaeka), Jobvumn oa
npoaaje MHBECTMUMOHUX jeanHuua ynase y MNocnoBHM npuxoa ApYyLITBa 3a yrnpaBibake 3a pasfuky og
NPEeTX0AHMX FOAUHA Kada Cy MOMEHYTU NPUXOAM YMHUIM CacTaBHU Ae0 MHAHCUJCKMX Mpuxoaa.
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10.

PACXOAM NO OCHOBY OBABIbAA OENATHOCTU

Pacxoam no ocHoBy ynpaBrbaka oHaoBUMa obyxBaTajy:
Y xurbagama AuHapa
3a roauHy koja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.
TpoLuKoBM MapKeTUHra 247 247
247 247

TPOLUKOBU 3APALA, HAKHALA 3APALA U OCTAIN JIUYHU PACXOOU

TpolukoBe 3apaga 1 HakHafa 3apaga YvHe:
Y xurbagama AuHapa
3a roguvHy Kkoja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.
TpowkoBKM 3apaja v HakHaga 3apaga bpyTo 10,375 9,766
TpoLukoBKM AoNpuHOCa Ha 3apaje W HakHade 3apaja Ha TepeT
nocnogasua 1,800 1,765
Tpowak HakHaga no yroBopy ca hu3nyknm nuumma 225 -
Tpowak pesepBucana 3a HakHage v apyre 6eHeduumje 3anocneHnx 194 -
TpowkoBKn ynotpebe concTeeHor Bo3una y cnyxbeH cepxe 6 -
12,600 11,531

TPOLUKOBU AMOPTU3ALIUJE

TpoLwkoBe amopTusaumje y u3Hocy og 86 xurbaga anHapa (2013.: 526 xurbage AnHapa) ogHoce ce Ha
amopTuM3auujy nporpama 3a uspadyHaBarbe puauka y usHocy og 44 xuroage avHapa, TB npujemHuka y
n3Hocy og 14 xurbaga avHapa u lap top ypehaja y nsHocy og 28 xwurbaga guHapa.

OCTAINN NOCNOBHU PACXOOU

OcTanu nocnoBHM pacxoan obyxBaTajy maTepujanHe TpOLUKOBE, TPOLLKOBE ycnyra, HemartepujanHe
TPOLLKOBE U OCTane pacxoae n umajy cnegehy cTpykTypy:
Y xurbagama guHapa
3a roguHy Kkoja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.
MaTepujanHu TpoLLKoBHM 124 223
HematepujanHu TpoLukosu 1,015 992
Tpowak ycnyra 2,115 1,997
Octanu pacxogu 1,562 1,129
4,816 4,341
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10.1

10.2

10.3

OCTAINN NOCNOBHU PACXOU (HacTaBak)

MaTepujanHe TpPOLLKOBE YMHE:

TpOLLKOBM Takcy NpeBo3a 1 NapkunHra
TpowkoBy MOBUNHMX TenedoHa
Tpowkosu IPTV-a

HemartepujanHu TpowkoBu

HemaTtepujanHu Tpowwkosu uMajy cnegehy CTpykTypy:

TpoLkoBM NpeTnnarte Ha yaconuce

TpowkoBKn ekcTepHe pesusmnje Opywitea

TpowkoBKn ekcTepHe peBnsmnje HosyaHor ®oHaa

TpoLwkoBKM ekcTepHe peensunje esusHor oHaa

TpoLukoBM penpeseHTaunje

Tpowak nnaTtHor npomeTa (HanomeHa 23)

Tpowwkosu ynotpebe concTBeHor Bo3una y cnyxbeHe cBpxe

TpowkoBu ycnyra

TpowkoBK ycnyra obyxsaTajy:

TpoLukoBM NpPOBM3Mja 3a NNaTHU NPOMeT

Ocrtane ycnyre

TpoLwwkoBM BPOKEPCKO Annepckux ycnyra (HanomeHa 23)
TpoLuKoBM ofpXaBara pavyHapcKkux nporpama
TpolukoBM ornallaBsamba

TpoLwKoBKM KynoBuHe 06Be3HMLa

Y xurbagama AuHapa
3a roauHy koja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.
29 87
81 122
14 14

124 223

Y xurbagama AuHapa
3a roauHy koja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013
29 26
363 516
363 411
145 -
70 25
45 ;

- 14
1,015 992

Y xurbagama guHapa
3a roauHy koja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.
- 36

89 116
11 11
1,697 1,472
318 357

- 5
2,115 1,997
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KOMBAHK MHBECT A.A., BEOIrPAQ
APYLWITBO 3A YNPABIbAWLE UHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

HANOMEHE Y3 ®UHAHCUJCKE U3BELUTAJE
31. peuembap 2014. roauHe
10. OCTAINN NOCNIOBHU PACXOOMU (HacTaBak)
10.4. Ocrtanu pacxoau
Ocrtanu pacxogu obyxeaTajy:
Y xurbagama guHapa

3a roguHy Kkoja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.
Tpowak ocHmBawa HoB4yaHu coHaa - 664
Tpowak ocHuBawa [1eBmsHor oHaa 726 -

Tpowak HakHage Komucuju 3a xapTuje og BpegHocTm
3a M3BpLUEHW Haa3op 300 -
Tpowak HakHaga 3a nuctuuake pmpme 173 168
Tpowak Takcu 3a kopuwhene rpafeBnHCKOr 3eMrbuLTa 127 127
TPOWKOBM TaKCu APXXaBHUM MHCTUCTYL.M perynaTtopHum Tenuma 220 153
Octanu pacxogu 16 17
1,562 1,129

11. ®UHAHCUJCKU NPUXOOU U PACXOOU

11.1 DurHaHCKjCKM NpUXoan ce 0gHOCe Ha:

Y xurbagama guHapa
3a roguHy koja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.

Mpuxoan oa kamata
Opouenu geno3untn (HanomeHa 23) 25 947
[pxaBHe obBe3HULE 14,515 14,515
Mo3nTuBHE KypcHe pasnuke 6 22
Octanu douHaHcKujckn Npuxoamn 20 510
14,566 15,994

KamaTHa cTona Ha opoveHe Aeno3nTte ce KpeTana y pacnoHy of 5.65% po 7.2% Ha roauiHem HUBOY Y
nepuogy og 1. jaHyapa go 31. geuembpa 2014. roguHe. [ipxxaBHe KynoHCKe 06Be3HWLE Cy KynibeHe Mno
ctonu of 14.70% Ha roguLiskbem HUBOY.

11.2 durHaHcujckm pacxogm obyxsaTajy:
Y xurbagama guHapa

3a roguHy koja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.
HeraTtnBHe KypcHe pa3nuke 30 13
30 13
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12.

12.1

12.2

HEMATEPUJAITHA UMOBUHA

HemaTtepujanHa nmoBmHa y M3Hocy o, 43 xurbaga avHapa (2013.: 86 xvurbaga auHapa) ogHoce ce Ha
nporpam 3a u3padvyHaBare puauka:

Y xurbagama AuHapa
3a roguvHy koja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014. 2013.
[Mporpam 3a puanke 43 86
CTtambe Ha gaH bunaHca 43 86

OpywTBO Yy BNAcHULITBY HEMA HEKPETHUHE M onpemy, Beh 3a CBOj paj KOPUCTU HEKPETHWHE U OMNpeMy
ocHuBayva KomepuwjanHe 6aHke a.a., beorpag. Mpema Ognyum KomepuwjanHe 6aHke a.g., beorpag 6p.
4735 opn 7. mapta 2008. rognHe n Oanyum 6p. 4994 og 16. mapta 2011. rognHe, KomepuumjanHa 6aHka
a.n., beorpag ogobpasa OpywTBy cnegehe ycnyre:

* [lpuBpemeHo kopuwhene nocrnosHor npoctopa y ynuum Kparsa lMetpa 19 y beorpaa, kaHuenapuje
ca o3Hakom 017 n 018, ykynHe nospLunHe 59.24 m?

* HabaBky OCHOBHUX CpeAcTaBa W KaHuenapujckor matepujana
* Habasky ycnyre nspage web npeseHrtauuje
*  OyHKUMje NnogpLLKe U TEXHWUYKO OnepaTMBHMX NOCMOBa.

3a kopuwhete OCHOBHWUX CpefcTaBa U HaBegeHux ycnyra JpywTBo Hema obaBesy nnahawa HakHage
KomepuwujanHoj 6aHum a.g., beorpag.

lMpomeHe Ha HemaTepujanHUM ynarawnma cy NpukasaHe Kkao LITO crneau:
Y xurbagama guHapa

3a roguHy koja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014.
HabasHa epedHocm
Crambe Ha gaH 1.01.2014. 5,856
HabaBke -
OTnnc v gpyra cMakena -
Crame Ha gaH 31.12.2013. 5,856
Ucnpaska epedHocmu
Crame Ha gaH 01.01.2014. (5,770)
AmopTusaumja (43)
Crame Ha gaH 31.12.2013. 5,813
Capawa BpegHocT Ha AaaH 31.12.2014. roguHe 43
Capawma BpegHocT Ha AaH 31.12.2013. roguHe 86
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13.

14.

15.

MATEPUJANNHA MMOBUHA

MaTtepujanHa nMOBMHa Ce cacToju of onpemMe Yy u3Hocy of 68 xwurbaga AauHapa, a ogHocu ce Ha TB
NpujeMHUK 1 enekTpoHckn padyHap (lap top). HabaBHa BpegHocT je nsHocuna 170 xwrbaga onHapa, a
ucnpaska BpegHoctu 102 xurbaga avHapa.

I'IpomeHe Ha HEKpeTHMHaMa u onpemMun Cy npukasaHe Kao LWTo cneau:
Y xurmsapama AUHapa

3a roauvHy koja ce 3aBpLuaBa
31. peuembpa

2014.
HabasHa epedHocm
Crame Ha gaH 01.01.2014. 170
HabaBke -
Crame Ha gaH 31.12.2014. 170
Ucnpaska epedHocmu
Crarbe Ha gaH 01.01.2014. (59)
AmopTusaumja (43)
Crarbe Ha gaH 31.12.2014. (102)
Capawma BpegHocT Ha AaaH 31.12.2014. roguHe 68
Capawma BpegHocT Ha AaaH 31.12.2013. roguHe 86

AYroro4yH"n ®MHAHCUJCKU NMITIACMAHMU

[yropoyHn dmHaHcmjckn nNnacMaHn ce oQHOCe Ha XapTuje of BpedHOCTU Koje ce apxe Ao gocneha,
XapTuje o4 BPeOHOCTU Koje Cy pacnorioxkmnee 3a NpoAajy n octane AyropoyHe pMHaHCuKjcke nnacMmaHe.

XapTuje op BpegHocTu Koje je OpywTBo umano Ha gaH 31. geuembap 2013. roguHe, Ha nosvuyuju
XapTuja o BpegHoCTH Koje ce apxe Ao gocneha, gocneeajy gaHa 1. mapta 2015. rogmHe. C 063mpom
0a je po gocneha octano mawe of roavHy gaHa, [pywTBo je Te xapTuje y cknagy ca HoBuM KoHTuM
OKBVMPOM CBPCTarnoy KpaTkopoudHe puHaHcujcke nnacMmaxe.

NOTPAXNBAHKA
MoTpaxmBara ce ofHoce Ha:

Y xurbapama gMHapa
31. peuembap 31. geuembap

2014. 2013.
MoTpaxuBara No OCHOBY HakHaje 3a yrnpaBrbake 431 239
MoTpaxueara 3a kamaty (HanomeHa 23) 3 13
Octana notpaxvsara 10,005 243
Crtarbe Ha paH 6unaHca 10,439 495

MoTpaxuBara 3a HakHagy 3a ynpasrbake PoHAoBMMa Y n3Hocy of 431 xurbage avHapa (2013: 239
Xurbafe [fOuHapa) npeacTaBrbajy noTpaxuBawa [pywTBa of ¢oHAoBa MO OCHOBY yrpasrbaka
coHaoBMMa.

MoTpaxuBatba 3a KamaTy npeAcTaBrbajy MNOTpaXuBawa MO OCHOBY OPOYEHUX [Jeno3nta Kopg
KomepuujanHe 6aHke a.g., beorpag v usHoce 3 xurbaga avHapa (2013: 13 xurbaga guHapa).

Octana notpaxuBamwa y m3Hocy 10,005 xurbaga AvHapa, NpeactaBibajy NOTpaXuBaka MO OCHOBY
penosuta kog KomepuujanHe 6aHke a.a., beorpag y nsHocy oa 9,745 xurbaga guHapa (HanomeHa 23) u
aKoHTauujy nopesa Ha nobut 3a 2014. roanHy y u3Hocy og 260 xurbaga avHapa.

KamaTHa cTona Ha opoveHe Aeno3nTte ce KpeTtana y pacnoHy of 5.65% po 7.2% Ha roauniHem HUBOY Y
nepuogy oa 1. jaHyapa go 31. geuem6pa 2014. roguHe.
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16.

17.

18.

18.1

18.2

KPATKOPOYHU ®UHAHCUJCKU MNITACMAHU

KpaTkopoyHn cmHaHcmjckM nnacmaHn obyxsaTajy AeO AYyropoyvHOr nracmaHa Koju gocnesa [0 jeaHe
roguHe n nsHoce 108,954 xurbaga guHapa.

C o63npom fa xapTuje o BpeaHOCTH koje je OpywTBo umano Ha gaH 31. geuembpa 2013. roguHe Ha
no3vumMju xapTuja of BpedHOCTU Koje ce apxe Ao gocneha, gocnesajy AaHa 1. mapta 2015. roguHe,
OpywTBo je Te xapTuje y cknagy ca HoBMM KOHTMM OKBMPOM CBPCTano y KpaTKOpPOYHe (PUMHaHCUjcke
nnacmaxe jep Aocneeajy y poky Mawem Of roavHy AaHa.

FOTOBUHA N TOTOBUHCKU EKBUBATNIEHTU

"OTOBMHA M TOTOBUHCKN EKBMBANEHTU y M3Hocy o 12 xurbaga gvHapa (2013.: 13 xurbaga gnHapa) ce
OfHOCW Ha cTane Ha TekyheM pauyHy kog KomepuujanHe 6aHke a.a., beorpag.

KANMUTAN

CrpykTypa kanuTana Ha faH 31. geuembap 2014. roamHe je cnegeha:

Y xurbagama guHapa
31. peuembap 31. geuembap

2014. 2013.
Akumjckn kanuTan 140,000 140,000
['ybutak npeTxogHor nepuoaa (24,757) (24,757)
HepacnopeheHnn gobutak 3,064 1,857
Crtame Ha AaH 6unaHca 118,307 117,100

OpywTBo Ha gaH 31. geuembap 2014. rogvHe nocrnyje kao 3aTBOPEHO, jeAHOYNaHO akLMOHapCKO
apywTtBo. KomepuwnjanHa 6aHka a.g., beorpag je BnacHuk 100% kanutana OpywTea.

Akumjckun kanutan OpywTtsa y usHocy og PC[ 140,000 xvurbaga Ha aad 31. geuembap 2014. roavHe je
nogerbeH Ha 14,000 o6myHMX akumja HOMUHanHe BpegHocTh of 10 xwrbaga gvHapa no akumju. Akumje
cy obuyHe (penoBHe) 1 rnace Ha ume. CBaka akumja aaje npaeo Ha jegaH rmac y CkynwtnHu OpywiTsa.

Y cknagy ca 3akoHOM O WMHBECTMUMOHMM poHAOBMMaA, [pywTBO je AYXHO Aa Y CBOM MOCMOBaky
o6e3benn Oa HOBYaHM [e0 OCHOBHOr kanutana [pywTtBa yBek Oyae y BUCMHM Koja HUje Mama oA
OuHapcke npotmeBpeaHocTn EUR 125,000:

Y xurbapama gMHapa
31. peuembap 31. geuembap

2014. 2013.
Kanutan 118,307 117,100
HuHapcka npoTueBBpeaHoCT n3Hoca og EUR 125,000 15,120 22,928
Pasnuka 103,187 94,172

Ha paH 31. peuembpa 2014. ocHoBHM kanuTan OpywTea nsHocn 118,307 xvurbaga AvHapa, WTo je 3a
103,187 xurbaga gvMHapa BULWIE O 3aKOHCKM mponucaHor MuHuMyma o EUR 125,000 y gmHapckoj
NPOTUBBPEAHOCTM WTO Ha aaH 31. geuembap 2014. roamHe nsHocn 15,120 xurbaga guHapa.
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19.

20.

21.

22.

23.

AYrOPOYHA PE3EPBUCAIBA

[yropoyHa pesepBucana y n3Hocy og 581 xurbagy avHapa Ha gaH 31. geuembap 2014. (2013: 359
Xurbaga AuvHapa) roguHe ce Of4HOCe Ha pesepBucara 3a OTMPEMHUHE 3anocfieHnx 3a oanasak y
NeH3njy HakOH WCNyHEHUX YCMNoBa W pes3epBucCarba 3a AaHe HEeUCKOPULNEHWX ToAaulUHMX ogmMopa
3anocneHux. Pesepsucama 3a npumarsa 3anocrieHnx cy dopMmpaHa Ha OCHOBY akTyapcKor obpavyHa
ca ctaweM Ha 31. pgeuembpa 2014. roguHe U WUcTa Cy MCKasaHa Yy M3HOCY Cajallke BPeaHOCTU
o4vekmBaHux byayhux ncnnarta.
Y xurbapama guHapa
31. peuembap 31. peuembap

2014. 2013.
nasHe akmyapcke npemnocmaske
[McKkoHTHa cTona 8.75% 11.25%
Crona pacTta 3apage 2.75% 5%

KPATKOPOYHE OBABE3E
KpaTtkopouHe o6aBese ogHoce ce Ha:

Y xurbagama guHapa
31. peuembap 31. geuembap

2014. 2013.
ObaBe3se npema KomepuujanHoj 6aHum a.a., beorpaa 3 29
O6GaBe3se npema 3anocreHmma 12 13
CTambe Ha AaH bunaHca 15 42

NACUBHA BPEMEHCKA PA3IrPAHUYEHA
MacrBHa BpeMeHcKa pasrpaHMyera 0byxBarajy:

Y xurbapama gMHapa
31. peuembap 31. geuembap

2014. 2013.
YHanpeq obpadvyHaTy TPOLLKOBY peBusmje 302 927
YHanpen obpadyHaTu TPOLKOBM oApxaBakba - nporpama Incendo 283 267
YHanpen obpadyHart MAB 56 53
Octanu yHanpepg obpadyHaTu TPOLLKOBU 20 20
CTambe Ha gaH bunaHca 661 1,267

BAHBUNAHCHE NO3ULUJE

BaHnbunaHcHe nosuumje ce ogHoce Ha ogobpeH a HeuckopuwheH NUMKUT NO OcHoBy Visa business
kapTuue y nsHocy og 200 xurbaga avHapa ko KomepujanHe 6aHke a.a., beorpag.

OBENNOAAHKUBAKE OOQHOCA CA NOBE3AHUM JIULIMMA
Crarbe noTpaxuBara 1 obaeesa [JpyliTBa npema nose3aHUm npaeBHMM nuumMma Ha aad 31. geuembap

2014. roguHe, Kao U MPUXOAM M pacxodn HacTanu M3 TpaHcakuuja ca MoBe3aHWM MpaBHUM nMUMMa
TokoM nepuoga 1. jaHyap — 31. geuembap 2014. roanHe cy nprkasaHu Kao LWTOo crneau:
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23.

24.

25.

OBENOAAHLUBAKE OOQHOCA CA NOBE3AHUM NNULIMMA (HacTaBak)

Y xurbapama guHapa
31. peuembap 31. peuembap

2014. 2013.
BUNTAHC CTAHA
KomepuujanHa 6aHka a.a., beorpag
MoTpaxuBara 3a kamaty (HanomeHa 15) 3 13
OcTanu KpaTkopo4HW nriacMaHn (HanomeHa 15) 9,745 12,927
["OTOBMHA 1 rOTOBMHCKM €KBMBanNeHTn (HanomeHa 17) 12 13
ObGaBe3e no 0CHOBY NPOBM3MWje 3a NNaTHW NpomeT 1 -
OcTtane obasese 2 -
BaHbunaHc (HanomeHa 22) (197) (200)
BUITAHC YCIMEXA
KomepuujanHa 6aHka a.a., beorpag
Mpuxoam op kamaTa (HanomeHa 11.1) 25 947
TpowkoBmn 6pokepcku ycriyra (HanomeHa 10.3) (11) (112)
TpowkoBK NnaTHor npomeTa (HanomeHa 10.2) (45) -
Mpumara pykoBoacTBa [pywtBa
Bpyto npumara 3,581 3,297
HeTo npumama 2,549 2,324

OpywTBo He BpwM nnahawe HakHaga YnaHoBuma HapsopHor ogbopa.

NOTEHUMWJAINHE OBABE3E
Cydcku cnopoeu

Oana 26. peuembpa 2014. roguHe, [pywtBo je obuno obasewwTerwe oa MNpuepeaHor cyga y beorpaay
ha je npotus [pywTBa M NpOTMB HEroBOr 3aKOHCKOr 3acTynHuka [anuna BykcaHosuha, nogurHyt
OnmyxHu npednoe 360r HebGnaroBpeMeHor nodHowewa AoKymeHTauuje w3 unaHa 31. 3akoHa o
pavyHOBOACTBY U peBu3mnju AreHunju 3a npuepeaHe peructpe. Pok 3a npeaajy pegoBHUX (PUHaHCKjCKMX
n3sewwTaja 3a 2012. rognHy 3ajedHO ca Hanpen HaBeAeHOM [OKYMeHTauujom, AreHumju 3a npuspegHe
peructpe, 6uo je 30. centembap 2013. roguHe. Ycnen BaHpPeOHUX OKOSIHOCTU M3a3BaHUX MOXapom Yy
3rpagn KomepuujanHe 6aHke a.a., beorpag, y ynuum Kparba Metpa 19 raoe je u ceanwTte OpywTea,
OpywTBO je AokyMeHTauujy nponucaHy uynaHoMm 31. 3akoHa O payyHOBOACTBY M PEBU3WjWU, Npeaano
AreHumju 3a npuBpeaHe peructpe gaHa 29. HoBembGpa 2013. rogvHe. YCMeHM npeTtpec MoBOAOM
nogurHyTor OnNTyXXHOT Npearnora 3akasaH je 3a jaHyap 2015. roguHe.

Ocum HaeegeHor, nNpotTue [pylwiTBa ce He BOAW HU jedaH CyACKWU crop, HUTK [pyliTBO BOAM CyAcke
cropoBe npoTuB Tpehux nuua.

MNOPECKHM PU3NLIN

Mopeckn 3akoHun Penybnvke Cpbuje ce 4YecTo pasnMuuTo Tymade M NPeaMeT Cy YecTUX M3MeHa.
Tymauer-e Nopeckmx 3aKoHa oA CTpaHe MOPECKUX BNAacTu y OAHOCY Ha TpaHcakLumje 1 akTMBHOCTU, MOry
Ce pasnukoBaTu of Tymayera pykoBoacTBa. Kao pesyntaT usHeTor, TpaHcakuuje Mory 6utn ocnopeHe
o[ CTpaHe nopecknx Bnactn n [pywtey moxe 6utn ogpeheH AoAaTHU U3HOC Mopesa, KasHu U kamarta.
Mepwuopg 3acTapenocTu nopecke obaBese je NneT roguHa. To NPakTUYHO 3Ha4YKM A NOpecke BNacTu umajy
npasa fga ogpeae nnahawe HensmmnpeHux obasesa y poky oA neT roanHa of kaga je obasesa HacTana.

Mopen Tora, [pywTtBo ob6aerba oppefeHn Opoj MOCMOBHWMX TpaHcakuuja ca MOBE3aHWM MpPaBHUM
nuuuma y 3emrbu M MHOCTpaHcTBy. [pywiTBO je mMckasano edekre TpaHCepHUX LeHa Mo OCHOBY
TpaHcakuuja ca NoBesaHuMm MPaBHUM NMUMMa Ha obpadyHaTu nopes Ha gobwutak 3a 2014. roguHy no
CBOM Hajborbem yBepemy. Mpu Tome, y cknagy ca nopeckum 3akoHuma Penybnuke Cpbuje, JpywTBo je
y obaBe3n JOCTaBUTU nopecku GunaHc 3a 2014. roguHy v Apyry nponucaHy AdokyMeHTauujy Mopeckoj
ynpaeu Peny6nvke Cpbuje go 30. jyHa 2015. roamHe. Tymadera NOpeckmnx 3akoHa Of CTpaHe NOpPecKnx
1 QpYyrux BrnacTu y OQHOCY Ha TpaHcakumje n akTMBHOCTW [pyliTBa MOry ce pas3fnukoBaTu Of Tymayera
pykoBoactBa [dpywTsa. [locToju Hen3BeCHOCT Aa nu cy Tymadewa pykoBoacTsa [pywitBa u npateha
[OKyMeHTauuja OOBOMbHE, U Aa N 0AroBapajy 3axTeBnMa M Tymadersmma Nnopeckux u Apyrux opraHa.
PykoBoacteo [lpywtBa cmaTpa Aa eBeHTyanHa pasnuuuta Tymadewa Hehe mmatu marepujanHo
3HayvajHMx nocneguua no ovHaHcmjcke usseLlTaje [pywTsa.
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26.

27.

27.1

AOOrAhAJU HAKOH OATYMA BUINNAHCA

HakoH pgatyma GunaHca, Tj. gaHa 27. jaHyapa 2015. roguHe HagnexHu MNpuBpeaHun cyn y Beorpagy je

AOHeo npecyay NPOTUB OKPUBIbEHWX: [pyLUTBa U HEroBOr 3aKOHCKOr 3acTynHuka JaHuna BykcaHosuha

300r npekopadera poka 3a JocTaBy (UHAHCMjckMX M3BewTaja 3a 2012. roguHy. MpuBpegHu cyg je

n3pekao yCcrnoBHy npecyay:

1) OkpwuBrbeHom [pywITBY HOBYaHY Ka3Hy y n3Hocy of 20 xurbaga avHapa,

2) OKpuBIrbeHOM, 3aKOHCKOM 3acTynHuky [OpywTBa, [daHuny BykcaHoBuhy wn3 Beorpaga, a kao
OArOBOPHOM MLy, HOBYaHY Ka3Hy Y U3HocCy of 4 xurbage avHapa.

OkpvBrbeHMMa ce oBako yTBpheHa HoBYaHa Ka3Ha Hehe M3BpLWMTK ako y poky of 1 roguHe He y4uHe
HOB MPMBPEOHN MPEecTyn, Tj. ako OKPUBILEHO OAFOBOPHO NULE HE YYMHU KPUBWYHO Aeno Koje uma
obenexje npuspegHor npectyna. OKpMBIbEHO NpaBHO nuue ce obaBesyje Aa Ha MMe TPOLLUKOBA CYACKOT
nayLuana nnatu u3Hoc og 5 xurbaga avHapa, y poky oa 15 naHa oa gaHa npaBOCHaXHOCTWU npecyae, a
noA NpeTHOM NPUHYAHOr U3BpLUEH-A.

OPIrAHU3ALMNOHO — TEXHUYKA OCMOCOBJLEHOCT

OpywTBOM ynpaerbajy Herosu BnacHUUM - akLMOHapu Npeko CBOjUX opraHa, cpasMepHo Opojy akuuja
Koje noceayjy. OpraHe [pyLiTBa YnHe:

*  CkynwTuHa akumoHapa
* Hap3opHu ogbop
*  [wnpekTop

CkynwTuHy [pywTBa YMHE akuMOHapu, KOjU Cy MMaouu akuuja ca npaBoM ynpasrbawa. PyHKUMjy
CkynwTuHe [pywTtBa obasrba M3BpwHM onbop KomepuwujanHe 6aHke a.a., Beorpag, kao ocHuBauva
OpywTsa. Ca3snBawe pefoBHe M BaHpeaHe CkynwTuHe [pyluTBa BpLUM CE€ HA HAYMH W NO MOCTYMKY
yTBpheHom 3akoHom. CkynwTuHy [pywTBa casnBa HagsopHu ogbop. M3BpwHu ogbop ocHuBava Moxe
npegnoxuntv HagsopHom oabopy [ApywTtea casuBare CkynwTuHe. CkynwTuHa OpywTea oanyyyje o:

* usmeHama CraTyTa;

* nosehaky UM CMakeHy OCHOBHOT KanuTarna, Kao U CBaKoj eMUCUju xapTuja og BPeAHOCTH;

* NpomeHama npasa uUnu noeracTuua 6uno koje knace akuuja;

®*  cTaTyCHMM NpoOMeHama u npomeHama npasHe dpopme OpyiTea;

e CTtuuary 1 pacnonaramwy MMOBMHOM BEMWKE BPEAHOCTH;

* Pacnogenv nobutn n nokpuhy rybutka;

* YcBajakby (PMHAHCUCKMX M3BeELUTaja, Kao U M3BeLUTaja peBM3opa ako Cy (PUHAHCUCKU U3BeLUTaju
ounu npeameTt pesusuje;

*  ycBajawy M3BewTaja ogbopa OpywTBea;

* HakHagama [UpeKTopy, OAHOCHO 4naHoBMMa  ogbopa OOHOCHO npaBunMMa 3a  HUXOBO

ogpefuBame, ykibydyjyhm n HakHagy koja ce ucnnahyje y akumjama v gpyruMm xapTujama of
BpeaHocTu [dpywiTea;

*  MeHOBatby M paspeLLeky ANPeKTopa;

*  MeHOBatby M paspeluekby YnaHosa oabopa;

*  nokpeTatby NOCTynka NUKBMAaLmje, OGHOCHO NOAHOLLEHY Npearora 3a cTedaj ApywTea;
*  U3bopy peBu3opa 1 HakHaawW 3a HeroB pag;

*  [pyrvm nuTarmma y cknagy ca 3akoHoMm n CtaTyTom.

HapsopHu opbop [OpywTBa je opraH ynpasrbakwa [OpywtBoM. HagsopHu opbop [OpywTtBa uma net
ynaHoBa, koje 6upa CkynwTtnHa OpywTea. MaHgaTt ogbopa OpywTsa Tpaje net (5) roanHa , ¢ TUM LWITO
MOXe 6uTtn NoHOBO MMeHoBaH. YnaHoBu opbopa mamehy cebe Gupajy npeacenHvka BehuHom rmacosa
yKkynHor 6poja unaHosa. HagsopHu ogbop je ogrosopaH 3a cBoj pag CkynwtnHu OpywTea. Moctynak 3a
paspellerwe unaHa opbopa [pylwiTBa npe McTeka nepuoda Ha Koju je MMeHOBaH MOXe Aa MOKpeHe
akumoHap, kao u cam HagsopHu oabop.
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27.

OPIrAHU3ALMOHO — TEXHUYKA OCMNOCOBJbEHOCT (HacTaBak)

Han3opHn opbop je ogroBopaH Aa nocnoBakwe [pywTtBa Oyde y cknagy ca 3akoHOM, ApYrum
nponucuma M aktuma u npouedypama koje yrepae opraHu [pywTBa. HagsopHu ogbop obasrba
cnepehe:

yTBphyje NocnoBHy cTpaTernjy 1 NocrnoBHe Lurbese [pyLuTBa U Hag3upe HUXOBO OCTBapuUBaH-E;
Hagsvpe pag OupekTopa;

BPLUM YHYTpaLlHUM HAA30p Haf nocroBawemM OpyLiTBa;

yCTaHOBIbaBa pavyyHOBOACTBEHE NoNuTuke [pylwiTea U NonuTUKe ynpaerbaka pusnuuma;
yTBphyje duHaHcujcke n3sewwTaje OpywTea n nogHocu ux CKynwTUHU Ha yCBajakbe;

fAaje n onosnea Npokypy;

casuBa cegHuue CkynwTuHe n yTBphyje npeanor AHeBHOr peaa;

npeanaxe CKynwTUHU NONUTUKY HAKHaAa AMpeKkTopa, U npeanaxe yrosop o pagy, OAHOCHO
aHraxoBarby AUPEKTOopa;

[aje carnacHoCT AMPeKTOpY 3a npedy3vMar-e NocrnoBa Unu pagku y cknagy ca 3akoHOM,
CratyTtom, ognykom CKynTMHE 1 oanykoM oabopa;

BpLum n3bop un paspeluere MHTEPHOr peBn3opa Ha Npeanor aupektopa ApywTea;

Bpum n36op kactogm 6aHke n osnawheHnx 6ep3aHCKMX NOCpeaHnKa;

BpLun n3bop MmapKkeTUHLLKe areHuuje;

[oHocwu lNMocnoBHUK 0 CBOM pagy;

[oHocwu lMpasuna nocnosaka ApywTea u MNMpaBunHuk o Tapudm JpywTea;

[oHocu gpyra onwTa akta [JpywTsa (Npasuna, npaBunHuKe, npouegype, NonuTuke u Ap. ocum
akaTa Koja cy, carnacHo 3akoHy, oBUM CTaTyTOM W OCHMBAYKUM aKTOM Yy HaANeXHOCTWU ApPYrux
opraHa [pywTBa;

BPLUKX Apyre nocriosBe U JOHOCK oAnyKe y cknafy ca 3akoHoM, CtatyToM n ognykama CkynwituHe.

HagsopHu ogbop OpywTBa unHe:

JeneHa hyposuh npeacenHnk
BojaH Kopanh ynaH
[paraHka Muxajnosuh ynaH
Mwupocnas Togoposuh unaH
CsetnaHa Cumuh yYnaH

Pewenem Komucuje 3a xaptuje o BpegHoctn 6poj 5/0-36-1859/4-10 op 29. anpun 2010. rognHe, 6poj
5/0-36-1749/4-11 op 12. maj 2011. rogmHe n 6poj 5/0-36-197/3-13 og 01. cebpyap 2013. roamHe gata
je carnacHocT YnaHoBuma opbopa OpywTea.

Owupektop je opraH nocnosohewa y [AdpywTtsy. Oupektop je oenawheH 3a 3actynawe [dpywTsa y
YHyTpallkeM U CMOrbHOTProBMHCKOM npomeTy 6e3 orpaHuyera oBnawhewa. Oupektopa OpywTBa
6upa n paspelwasa HagsopHu oagbop. Oupektop OpywTBa 3a CBOj pag oaroBapa YnpasHOM oabopy.
MocTynak 3a paspellerwe AMpekTopa Moxe Aa nokpeHe HaasopHwu opbop wvnim akumoHap. OupekTop
OpywTBa obaBrba cneaehe nocrnose:

BoAm nocnose [pywTtBa u ogpefyje yHyTpawHy opraHnsaumjy OpywTea, OCMM OHUX NOCMOBa Koju
y HagnexHoctn CkynwtuHe n ogbopa [dpywTBa;

ofrosapa 3a Ta4HOCT MOCIMOBHUX Khsura [pyLTsa;

ofrosapa 3a TayHOCT hMHaAHCKjCKNX n3BellTaja ApywTea;

npunpema cegHuue CkynwtuHe OpylwTBa v npeanaxe AHeBHU peg HagsopHoMm oabopy;

YTBphyje npeanor nocnoBHOr nnaxa;

MaBpwasa ognyke CkynwtuHe dpywTBa n ogbopa;

OpraHusyje, pykoBOAW W KOOpAWHMPA MOCMOBake OpraHnsaumoHux genosa [pywTsa u
KOHTPOMULLE HUXOB pag;

[oHocwu lMpaBunHmMK 0 opraHn3aumnju n cucremaTmsaumjn pagHux mecta y Opywsy;

Oanyuyyje o noTpebu npujema, NnpujeMy 1 NpemeLuTajy 3anocreHx 1 npecTaHky paga 3amnocieHux,
Kao U O Apyrum nuTawuma U3 pagHOr O4HOCa Yy CKnagy ca 3akoHOM M akTuma [pywTtea, ocum O
nuTakyMa y Be3u ca n3bopom u paspelueHeM UHTEPHOT peBu3opa;

[oHocK onwTa akTa, ynyTcTBa W npaBuna Koja Cy Y HEeroBoj HaaNeXHOCTW, carfnacHO 3aKOoHY U
aktuma [pywtea;
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e MsBewrTtaBa HagsopHu ogbop o nocnosuma koju 6u mornu 6utn of Beher yTuuaja Ha nocnosawe
[OpywTBa, kao 1 o 6o kojeM APYrom NUTaky y cknagy ca 3akoHOM;

e Opanydyje o cBUM NUTamKMMa Koja HUCY y HagnexHocTu CkynwTnHe 1 ogbopa [pywTBa;

« Pasmartpa u ognyyyje o npuTyxb6ama ynaHosa oHaa;

« ObaBrba gpyre nocrnose y cknagy ca 3akoHoMm, oBuMm CTaTyToM v ApyruMm akTuma [pywiTea, kao u
rocrnoBe Kojy My oApeau unu Ha wera npeHece HaasopHu ogbop Apywitea.

Oupektop OpywTea je danuno BykcaHoBuh. OupekTtop ucnywasa CBe 3akOHOM MPOMUCaHe ycrnoBse, Kao
1 yCnoBe nponuMcaHe MHTEPHUM akTuma [pywTBa 3a nocnose koje obaerea. Komucuja 3a xaptuje og
BPeOHOCTK je Aana carnacHocT Ha u3bop aumpektopa [OpywTBa Ha ocHoBy Pelewa 6p. 5/0-33-8429/6-
07 o gaBawy [03BOMe APYLWTBY 3a ynpaBrbake WHBECTUMUMOHUM doHaoBuma of 31. jaHyapa 2008.
roavHe.

YHyTpalka opraHm3auuja

OpraHusaumoHa cTpykTypa je npunarofeHa obumy m BpcTtu nocna. CBe GUTHe oanyke Be3aHe 3a
MocrioBHYy MNOMWTUKY [OHOce ce op cTpaHe Ynpase [pywTsa. [1paBUNHUKOM O YHYTpallhOj
opraHu3aumju yTephyje ce:

*  OpraHusauuja paga kog [pyLuTBa, opraHn3aLnoHn LenOoBU 1 HUXOB AeNTOKPYT,

* CwucTtemaTtusauuja Nnocrnosa, BPCTa W CTEMNEH LUKOMCKe crnpeme u apyru nocebHu ycrnosu 3a pag Ha
TUM NOCNOBUMA,

e [lpyra nutaka oA 3Hayaja 3a opraHusauujy u pag OpywTsa.
Mocnose 13 cBoje AenatHocTh [pywTBO OopraHu3yje npema notpebama n 3axTeBuma npoueca paga, y
3aBUCHOCTM 04 BPCTe M 06uma cpoaHMx n MmehycobHo nosesaHmnx nocnosa.

Mocnose w3 penatHocT [pywiTBa 3anocrneHn o6aBrbajy NPUMEHOM jeAWHCTBEHE TEXHOMOLLKE,
€KOHOMCKE W OopraHv3auuoHe MoBe3aHOCTU, Yy CKnady ca 3axTeBuMma M cTaHgapauma koje je [dpywTso
yCTaHOBUIO.

Monasehn og BpcTe nocnoea u notpebe ga ce Ha yHKUuMoHanNHOM npuHumnny obe3bean obaBrbare
cpoaHunx mehycobHo noeesaHux nocnoea, y ApywTBy ce obpa3syjy OCHOBHE OpraHv3auuoHe jeanHuue —
oferbewa, a 'y OKBMpY oferbeta 06pasyjy ce cnyxbe n ytBphyje ce hUXOB AenoKpyr paja:

*  Ogperbetbe OMWTKX MOCMOBA U Y OKBUPY H-era:
- Cekpetapujat

- Cnyxba 3a hyHaHcuje 1 pavyHOBOACTBO

- Cnyx6a npaBHux nocrnosa

- Cnyxba 3a nHcpopmaTtuky.

* Operbere NHBECTULIMOHUX MOCMIOBA U Y OKBUPY H-era:
- TNopTtdonuo meHaiep
- Cnyxba aHanuse

* Operbete 3a NpoLeHy BpeaHOCT! UMOBUHE

e  Operberse Npogaje 1 y okBUpY Hera:
- Cnyxba 3a back-office

* Operbemne MapKeTuHra.

Kao nocebaH 1 HesaBucaH opraHusaunoHn obnuk dpywTea yTBphyje ce NHTepHU peBusop n NHTepHu
KOHTpOMop.
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MopTdonno meHalep

MopTdonno meHaep ApywTBa je Cnasko [asvaosuh, koja ynpaerba nmosnHoM ®oHza n nma [o3sony
nopTdonmo MeHallepa n3aaty y cknagy ca 3akoHOM KojuM ce ypehyje TpxuLiTe xapTuja of BpegHOCTU.
Cnagko Jasunaosuh je aunnommupao Ha EkoHomckom chakynteTy Beorpagckor yHMBepanTeTa, a nocrnoese
nopTtdponmo meHaiiepa obaerba Ha OCHOBY nuueHue 6p. 5/0-27-281/2-11 n3gate op ctpaHe Komucuje
3a xapTuje oa BpeaHocTn 03. pebpyapa 2011. roguHe.

MopTdonno meHalep 3a CBOj pag oaroBapa avpektopy [pywTea n obasrba crnegehe nocnose:

* [loHOCK 1 OnepaTUBHO CNPOBOAN WMHBECTULMOHE OAMYyKe M yrnpaBrba noptdersom oHaa;

*  Bpwwu huHaHCKjCKy aHanuay KomnaHuja U [OHOCM OAJlyKy O 3acTymrbeHOCTU MEeToAa MpoLeHe
KoMnaHwja, nonasehy of KOHKPETHUX OKOMTHOCTU 3a CBaKy NOjeAuHauHy UHBECTULIMOHY OANYKY;

* Cucrtematusyje n yyBa npukynrbeHe nHdgopmMaumje (Kao n HUXOBE U3BOPE), HA OCHOBY KOjUX BPLUM
dpMHaHCKHjcKy aHanuay y 3aKOHOM M MOA3aKOHCKMM akTMMa MpornuMcaHnM POKOBMMA M Ha 3aKOHOM,
NOA3aKOHCKMM aKTUMa ¥ onwTuM aktuma [dpywtea yTBpheH HauumH;

* Y cuctemy UHTepHe KOHTpone obasrba crnegehe nocnoee:

- HaasuMpe M3NOXEHOCT (POHA0BA MO PasNMYUTUM PU3MLIMMA W BPLUWM KOHTPOSY PU3KKA;

- yyecTByje y OAflyuMBaky O KBAHTUTETY W KBANWUTETY M3MIOKEHOCTH, Y CKnagy ca ofoGpeHuM
MMUATUMA;

- BpLUM pedoBHE W BaHPEAHE KOHTPOMe pU3mnka;

- KOHTpOMWLLE 1 CNPOBOAM Mepe 3a Haf30p U KOHTPOIY OnepaTUBHOT pu3nka,

- PYKOBOAM MHCTPYMEHTMMa 3a KOHTPOMYy pu3unka;

e OproBopaH je 3a AHEBHY aXypHOCT Y obaBrbaky nocrnosa.

Y cknafly ca 3akOHOM W WHTEpHUM akTuma [pywTea, noptdonuo MeHayep Tpeba aa ucnywasa
cnegehe ycrnose:

*  Bwcoka cTpyyHa cnpema 6e3 063mpa Ha BpCTy ycMepena, BUW cTeneH cTpyyHe cnpeme;
*  JlnueHuy Komucuje 3a xapTuje og BpegHocTh 3a obaBrbake nocnosa nopTonno MeHalepa;

* [la Huje KaxHaBaH 3a gena u3 YnaHa 86. ctaB 1. u cTtaB 2. 3akoHa O TPXULITY XapTuja of
BPEAHOCTH;

* Hajmame 3 roguHe pagHor UckycTBa Ha NnocroBMma ca xapTujama of Bpe4HOCTH;
* [lo3HaBar€ jeqHOr CBETCKOT je3unka;
* [losHaBare pafa Ha pavyHapy.

MopTchonro mMeHallep UcnyHwaBa CBE 3aKOHOM MPONUCaHe YCIoBe, Kao M YCOBe NMPOonUcaHe UHTEPHUM
akTuma [pywiTBa 3a nocnose koje obasrba.

WHTEpHU PEBU3OP U MHTEPHU KOHTPOIOP

OsnawheHn nHTepHu pesn3op [OpywTea je JeneHa hokuh. NHTEepHU peBu3op 3a CBOj pag ogrosapa
HapsopHom oabopy OpywTBa n obasrba cnegehe nocnose:

* [pahere, Bepudmkaumja U npoLeHa npoLeaypa BesaHnx 3a n3BpLIaBake nocnosa ApywTea, kao
U UOEHTMUKOBAE PU3NKA BE3AHUX 33 HolX;

* W3papa u3BelwTaja O N3BPLUEHO] MHTEPHO] PEBU3NjU KOjU CaapXu nogaTKe Be3aHe 3a U3BPLLEHY
peBU3Mjy 1 HaLPT Npenopyka Koju ce 4ocTaBrbajy ynpasu OpywTea;

*  KoHTpona npvmeHe MpenopyyeHMx Mepa y OKBUPY POKOBa Koju Cy oppeheHu usBeluTajeMm Kao u
HaYMHY Ha KOju Cy NMpUMeH-eHe;

* Ycnoctasrbatbe MeTofonormje 3a o6aBrbakbe UHTEPHE PEBU3UE U HEHO PEAOBHO aXypUparse;
*  W3papa roguiuker nnaHa akTMBHOCTY;

* W3papa roguwmer u3BewTaja O akTUBHOCTMMA WHTEPHOr peBM30Opa Koju ce MOAHOCWU ynpasu
OpyLwTBa;

* ObaBewTaBawe CkynwTuHe [pywiTBa O uYMHEHMLAMa kKoje MOry yTuuatu Ha He3aBUCHOCT
WHTEPHOT pEBN30pa;
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VIHTEpHN peBM30p M MHTEPHU KOHTPOIOp (HacTaBak)

YyBahe noBepsbuBMx MHpopmaumja Koje casHa Nnpunvkom obaBrbaka MHTEPHE peBuauje.

Wcnutuame, oueHa u npahewe afeksaTHOCT WM eduKacHOCT padvyHOBOACTBEHOr cucTtema Wt
MHdopMucare 0 Tome ynpase [pyLiTea;

Crapatse O payyHOBOACTBEHO] Npakcu, M3BewTajuma W Mnpakcu (UHAHCKCKOr W3BELLTaBaHa
[pylwiTBa 1 HEroBnx NoBe3aHnx gpyLutasa 1 0 ToMe uHgopmue ynpasy [pyiTea;

Crapare o ycknaheHocTu [pyliTea ca 3akOHCKUM U OpYruM 3axTEeBMMa PerynaTtopHUX Tena v o
TOMe u3BeLLTaBa ynpasy [dpyLTea;

Crapatbe 0 KBannMdUKoBaHOCTM, HE3aBUCHOCTU U CMocoBHOCTM peBu3opa [pywTea;

OuetbuBatbe U npahetbe HaumMHa Bohera, Ta4YHOCTU U NOTMYHOCTU pavyHOBOACTBEHUX eBUAeHUMja
1 o Tome obaBeLuTaBa ynpasy [OpyluTBa;

Crapame, ouewuBawe U npahewe cacTaBrbakba Moy3gaHux (UHAHCHCKUX WHOpMaLumja u
n3BeLuTaja n o Tome uHgopmuLle ynpasy [dpywtea;

Mcnutusame, ouernare 1 npahewe paga nuua ca nocebHum osnawhexwnma 1 04roBopHOCTMMA
y OpywTBy Yy BE3n ca KOHTPOSIOM MpUMeEHe 3aKoHa WM MOA3AKOHCKMX akaTa perynaTtopHWX opraHa,
akaTta Apyrvx HagflexHuX opraHa v WHCTUTyumja M onwTux akata [pywTtsea, Kao M y Be3n ca
npyuMeHOM npoueaypa u noctynaka Koje AoHocw u yTBphyje ampekTop (nMpeacedHuk HaasopHor
onbopa) y uurby obesbehera ypeaHor n ednkacHor nocrioBamwa [pyLlitea u o ToMe nHpopmuLle
ynpasy [pywiTea;

Capagtby ca nuumma ca nocebHum oBnawhewyMa M oAroBopHocTMMA Yy [pylwTBY Koja ynpaBy
OpywTtea WMHPOPMULLY O YOYEHWM HE3aKOHMTOCTMMAa WM HemnpaBUIIHOCTMMA Yy MOCMoBaky
OpywTea:

Y cknafly ca 3aKOHOM W MHTEPHUM akTuma [pyliTBa, uHTepHU peBu3op Tpeba Aa ucnywasa crnegehe
ycrnose:

dakynTeT npaBHOr UM EKOHOMCKOT ycMmepera, BUW cTeneH cTpyyHe cnpeme;
JInueHua osnalwwheHor NHTEpHoOr pesnsopa;

[Mo3HaBame jeaHOr CBETCKOr je3uka;

[MosHaBawe paga Ha padyHapy.

WNHTepHn peBu3op UCNyHwaBa CBe 3aKOHOM NpPOMMCaHe YCrloBe, Kao U YCIoBe MponucaHe WHTEPHUM
akTMma [pywiTBa 3a nocnoee koje obaersa.

MHTepHn koHTporop [pywTBa je JeneHa Pabpuc. VIHTEpHM KOHTpONop 3a CBOj paf oarosapa
avpekTopy OdpywTBa n obaerba cnegehe nocnose:

KoHTpona axypHocTu Bofjewa CBUX NPONMCcaHMX eBuaeHuuja;

MponucuBakbe npoluenypa v AMHaMyKe NpoBepe Ta4yHOCTWU yHOca U M3MeHe mnogaTtaka u Bohewe
eBuZeHUMje NpucTyna v HMBoa NpucTyna 6asu nogataka;

KOHTpOJ'Ia ycarnaweHoCTnU MHTEePHUX akaTta u npouenypa ﬂpyI.IJTBa Ca 3aKOHCKMM U NOA3aKOHCKUM
aKTUMa,

KoHTpona nowitoBara MHTEPHMX MpoMnuca y Be3u ca ynarawem 3anocrieHux y LpyliTey 3a CBOj
paYyH UnM padyH rnoBesaHux nuua;

KOHTpOJ'Ia ycmaheHocm ynarakba MMOBUHE NHBECTULIMOHUX (bOH,ElOBa Ca nponucuma;

KoopavHauwja uspage KopekTUBHUX Mepa y NocTynuuma no nputyx6ama 1 peknamaumjama Ha pag
ApywTtsa 1 npahera pesyntata npuMeHe TMX Mepa;

Bohemwe n axypupawe cnucka xapTuja of BpeOHOCTW W Apyre UMOBWMHE Y Koje Mory ynaratu
WHBECTULIMOHM (DOHA0BM KOjMMa ynpaerba TO APYLUTBO 3a CBaku hoHA nocebHo;

ObaBeluTaBake nuua OAroBOpHUX 3a ynaraka MMoOBUHE (bOH,ElOBa O CBMM M3MEeHaMa crnucka m3
npeTxoaHe Tadke;

PepnoBHo obGaBeluTaBakbe 3arnocfneHMx O WHTEPHUM W pagHUM npouefypama M 3aKOHCKUM
obaBe3sama, kao 1 obaBelUTaBarLe yrpase O KOHTPOSIM 3aKOHMTOCTM NocroBaka [pywTea;

KoHTpona kopuwhera npuemneroBaHmx nHopmaumja;

CnpoBofele Mepa BesaHux 3a 3rnoynoTpeby uHdopmauuja, nogataka u AoKymeHaTta of cTpaHe
3anocneHnx Ao Kojux Aofy y cBoM paay;
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WHTEpHW peBu3op v MHTEPHU KOHTPOIop (HacTaBak)

b ,U,OCTaBJ'baH:e OUTHNX noaaTtaka Be3aHuX 3a KOHTPOJy 3aKOHUTOCTU nocroBawa ,U,pyLIJTBa ynpasu
fpywTsa;

b BpmeH:e HaA30pa Haa NpUMMeHOM 3akoHa U gpyrux nponmca v onwwiTux akarta, obaBrbak€e nocrose
YHyTpawHe KOHTPONEe nocrnoBaka ,U,pyLIJTBa, Bpwewe Haasopa Hag pagoM CBUX OferbeHsa,
cnyx6u n obaBeluTaBake AMPEKTOPA O YOHEHUM HENPABUITHOCTUMA;

¢ OO6aBrbare NocrnoBa yHyTpallkbe KOHTpOrie nocroBaka [pyLiTea, KOHTPOa NnowToBamba 3akoHa 1
OpyrMx nponuca v onwTrx akata [pywtea y nocrnosamwy [pyLiTea;

*  WHdopmMmucare OMpekTopa O YOUEHUM HE3aKOHUTOCTMMA WM HEMpaBUITHOCTUMA Y MOCHOBakby
OpywTea;

*  VHuuvpare nokpeTara noctynaka paau yTephvBarba oAroBOPHOCTU 3a KpLUEH-E 3aKoHa, APYrvx
nponuca, Kao 1 ONwITMX akaTa [pyluTea u npeanaxe Ynpaeu npegysuMane Mepa;

*  KoHTpony Hannate 13 un. 76 NpaBuna nocnosawa [pywitea.

Y cknagy ca 3aKOHOM W MHTEePHWM akTuma [pyliTea, MUHTepHU KOHTponop Tpeba aa ucnykwaea crnegehe
ycroee:

*  Bwucoka nnu Buwa ctpyyHa cnpema 6e3 o63upa Ha BpCcTy ycMmepewa, BUN nnu BU cTeneH cTpyyHe
cnpewme;

* [losHaBam€ jegHOr CBETCKOT je3nKa;
* [losHaBawe paga Ha padyHapy.

WHTEpHM KOHTPOMOp MCNyHaBa CBEe 3aKOHOM MPOMMCaHE YCMOBE, KA0o W YCIOBE NPONMCcaHe UHTEPHUM
akTuma [pywiTBa 3a nocnose koje obasrba.

MHdopmaumnonn cuctem
Cepsep

OpywTtBo y obaBrbaky CBOje AenaTHOCTU KOpUCTUTKU cepBep ocHuBadva KomepuwjanHe 6aHke a.g.,
Beorpag BHK-MK-KACT.

KomyHukayuoHa onpema

[pylwTBO KOPUCTU KOMYHMKALUMOHW CUCTEM oOcHuMBa4va, KomepuwujanHe ©OaHke a.n., bBeorpag.
KomyHMKaumoHn cuctem 3acHoBaH je Ha TCP/IT apxutektypu, y3 npumeHy CHA apxuTekType 3a
cneunduyHe notpebe. WAH mMpexa je peanus3oBaHa Kpo3 M3HajuIbeHe, cTanHe, BogoBe Tenekoma.
Kopucte ce gurutanum n Frame relay BogoBu 6p3vHe og 64 Kbits go 2 Mbits n aHanorin Bogosu
6p3nHe o 34 Kbits. LieHTpanHa nokauuja je noBesaHa ca Tenekom ONTUYKMM BakHMMa M CUCTEMOM
npeHoca 6p3nHe 155 Mbits. Besa ka cnofbHUM KOpMCHUUMMA, Kao WTo cy apyre 6axke, HBC, LIPXOB,
PTIC, beorpaacka 6ep3a, SWIFT, Reuters n gpyru, cy ocTBapeHe Kpo3 pasnuuurte BpcTe NpoToKomna u
CMOjHMX NyTeBa.

CueypHocm u 3awmuma rnodamaka

Cuctem curypHocTu nopataka [pylwiTBa WMHTErpucaH je ca curypHocHuM cuctemom KomepuujanHe
6aHke a.n., beorpag. MocToju backup cepBep 3a 6a3y nogartaka Ha koju he ce paguTtn nor shiping n
ayTomaTtcku restore Ha cBakux 15 muHyTa. Y cnyyajy notpebe, cekyHoapHu cepBep Ha KOMe ce BpLuv
npenuc nogatak log shiping meTogom, MoXxe ce npornacuT NPUMapHUM/NPOAYKLIMOHUM CEPBEPOM.

Takohe, y cepsep canu y yn. Csetor CaBe 14 je obe3beheH pesepBHM cepBep oarosapajyhux
KapakTepucTuka, Ha Koju ce MOXe, y Cryyajy Xxasapuje cepsepa, W3BPLUMTW oOMopasak npema
nponucaHoj npouegypu. CepBep uma pegoyHOaHTHO Hanajake u oba cepBepa Cy MpUKIbydeHa Ha
MHCTanauujy Koja uma HenpekuaHo Hanajawe ( UPS) n ogroBapajyhu arperat 3a cryyaj gyxux npekuaa
Hanajakem ca jaBHe aucTpubyTnBHe mpexe. CepBep ce Hanasu Ha nokauumju y yn. Ceetor Case 6p. 14,
a KnunjeHTn Ha nokaumju y yn. MakegoHckoj 29 y bBeorpagy. Besa ce octBapyje npeko gurutanHor Boga
2 Mbps, ca frame relay backup nuHkom 256 Kbps.
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27.

OPrAHU3ALUMOHO — TEXHUYKA OCMOCOBJbEHOCT (HacTaBak)
CueypHocm u 3awmuma rnodamaka (Hacmasak)

TenekoMyHMKaLMOHM NIMHK 3a Nokauwujy cepBepa Mma cBoj backup/failover nuHk, koju ce aytomarcku
aKTMBMpa y cnydajy naga rnaBHOr nuHka. Y cnyyajy ga je npekua/xaBapuwja kog Tenekoma Takee
npupofe Aa He page oba nuHka, KOHTakTMpa ce Tenekom (MOCTYMKOM KOju Ce M3BpLlaBa M 3a CBe
ocTarne fMHKOBE).

MpucTyn kopucHKKa copTBeEpy je KOHTponucaH ayTeHTudukaumjom npeko Active directory-ja. etarbHa
fofena nojeguHadyHuX npaeBa je uMmnnemeHtupaHa y Incendo codTBepy. KopucCHuYkm Hamnosu ce
OTBapajy cTaHgapAHOM MpoLeaypoM.

*  OppxaBahe CTabUIHOCTM cuctema

CHabaeBare enekTpu4yHOM eHeprujoM padyHckor LeHTpa je npeko asa UPS-a cHare 40 kBA. Y cnyyajy
HEecTaHKa Hanajarta €enekTPUYHOM €HeprnjoMm Ku3 jaBHe Mpexe, cHabaeBawe ERC-a npeysumajy
b6aTepuje y cactaBy UPS-a. MicToBpemMeHO ce ykrbydyje arperaT Koju, HakoH CMHXpOHu3aumnje ca UPS-
oM, npeysumma cHabaeBamwe cTpyjom ERC-a. MHcTanupaH je u nocebaH npekvupad (cknornka) Koju y
crnyyajy ucnaga us onepatuBHor paga arperata og 150 kBA omoryhaeBa maHyenHo npebauumBane
Hanajawa Ha arperat o 75 kBA.

* BawTtuTa npucryna onepatmBHMM cCUCTeMmma n CUCTEMCKUM pecypcuma

OnepaTMBHM CUCTEMW M CUCTEMCKM PECYpPCU Ce LITUTE pasnMyMTMM MoCTynuMuma 3aBUCHO 0Of
KOHKPETHOr onepaTuBHOr cuctema u npogykta. OcHoBHa 3awwTuTa je Ha LleHTpanHom cepsepy VIBM ca
onepatnBHum cuctemom 3/OC Bep.1l.4. OcHOBHM MpoaykT 3a 3awTuty je IBM Security Cepsep —
RACEF, koju je ctaHgapa 3a IBM onepaTtusHe cucteme. [NpaBuna koja ce npuMeryjy Cy 3aCHOBaHa Ha
npenopykama IBM-a.

OcHoBHa npaBua 3a Aofeny KOPUCHUYKMX MMEeHa, NO3WHKU 1 MpaBa NpucTyna cy 3ajedHuuka 3a cBe
pecypce (cuctemcke, annmMkaTMBHe, NOAATKOBHE, KOMYHUKALMOHE).

* BawTtuTa npucryna H6a3ama nogataka n gatotekama

base nopartaka (IBM DB2) n patoteke nogataka Ha LieHTpanHom cepBepy cy 3awTuheHe kpo3 RACF
Kao 1 cBU Apyrn npodyktu. MNMopepn Tora, NocTtoje U nocebHM cucTtemu 3alwlTuTe Koju ce ogHoce Ha IBM
DB2. Ta npaBa cy y HagnexHoCcTn agMuHucTpaTopa 6asa nogartaka no npoueaypu koja je nponucaHa
3a CBE KOPUCHUKE.

base nogataka EnektpoHcke 6aHke ( IBM DB2) Ha AlX onepaTtvBHOM cuctemy je nocebHo 3awTtuheHa
jep ce Hanasu y 3oHM noBehaHe onacHoctn (DM3). eHepanHo, NpMcTyn oBOM cucTemy je moryh camo
y3 kopuwwhere aurntTanHmx ceptudmkara, ynotpebom cmapT kaptuua.

MpaBa npuctyna gpyrum 6Gasama nopgataka (MS SQL) je 3awTtuheH ogroBapajyhum nosvHkama u
npasunMma.

* 3awTnTa of 3noHamMepHux codTBepa
CBe pagHe cTaHuLue 1 cepBepu cy 3awTuheHn og Hanaga aHTUBMPYCHUM codhTBepoM dmpmekaspersky.
Basa nogataka o BUpycMMa ce axypupa ayToMaTCku, a CBaka rnojaBa Bupyca ce eBUAEeHTUpa U1, ako je

notpebHo, npeay3nmajy oaroeapajyhe akumje. MNpuctyn ca nHTepHeTa je orpaHuyeH ynotpedom firewall-
a v NpUCTYNHUM nucTama.

e 3awTtuta enekTpoHcke nowTte

EnekTpoHcka nowTa ce peanuayje npeko "messaging infrastructure”, koja ykrbyyyje e-mailgateway,
"front end" n "back end" mail cepeepe, kao n ogrosapajyhv aHTMBUPYC 1 aHTUCNaM copTBEP
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27.

27.6

OPFAHU3ALUMOHO — TEXHUYKA OCMOCOBJbEHOCT (HacTaBak)
Ge3bedHocm cucmema

OpywTBo, y obGaBrbawy perucrpoBaHe [AenaTHOCTM, KOPWUCTU MNOCMOBHE MPOCTOpuje OCHMBaYa,
KomepuujanHe 6aHke a.n., beorpag. KomepuwjanHa 6GaHka a.n., beorpag o6e3behyje dumaunyko-
TEeXHWYKY 3alTuUTy npocTopuja baHke y Kojoj ce Hanase rmaBHU pecypcu nHdopmMaumnoHor cuctema. fa
6w 3awTnTa 6Una edukacHa y 3awTnheHMM npocTopujama (CMCTemckoj canu) ce Hanasu LieHTpanHu
cepBep ca KOMMNIETHOM NOAATKOBHOM M KOMYHUKaLMOHOM OMPEMOM W CBUW FTIOKanH1 cepBepu Ha Kojuma
Ce Harnase nopauu v annukauuje Koje cy 3HadvajHe 3a (pyHKuMoHucarwe. CBM KOMYHMKALMOHN BOOOBU
3aBpLlUaBajy y uctoj npoctopwmju. Taj npoctop je du3nykm obe3beheH npoTMBNOXapHUM BpaTMma ca
OpaBama, koje MOry oTBapaTu camo 3amnocfieHn Koju 3a To umajy osnawhewe. Cuctemcka cana je
cHabgeBeHa ONpemMoM KOjOM Ce MOCTMXe HenpeknaHO Hanajake, kao 1 agekBaTHOM MPOTUBNOXAPHOM
3awTmuToM. CBM cucTemu cy npeaMeT pedoBHOT oApxaBara npema nponvcmMma n npasnnmma Koja Baxe
3a CBaKy KOMMOHEHTY.

Ha ynaay y 3rpagy y kojoj ce Hana3u OpywTBo noctoju gpumanyko obesbehere, cucrtem anapma u Bugeo
Hag3opa, kKao M CUIypHOCHa BpaTa Ha ynady y cuctem cany, kKoja ce oTBapajy nomohy marHeTHe
KapTuue.

OpylwTBO MCnyHaBa MUHMMAarHe YCrOBE OpraHu3auuMoHe U TeXHUYKe OCroCcOoBrbeHOCTM nponucaHe
3aKOHCKMM U NMOA3AKOHCKUM aKTUMa.

Moa opraHusaumoHoMm ocnocobreeHowhy [pywTBa nogpasymeBa Ce YCrnocTaBibake Takse
opraHu3saumje koja omoryhaBa ycnewHo obaBrbakbe AenatHocTv [pyliTea y nnaHmpaHom obumy.

Mog MWHUManNHUM ycnoBMma TexHU4YKe ocrnocobrbeHocTn [pywTBa nogpasymeBa ce obesbehere
nocrioBHOr npoctopa 3a obasrbake nocrnosa [lpylwTBa, Koju UcnywaBa NponucaHe ctaHaapae, kao v
06e3behere padyHapcke onpemMe M NPorpamckux MOAPLUKU, Koje Mo 06UMYy M TEXHUYKMM CBOjCTBMMA
oproeapajy 6pojy 3anocneHunx n nnaHmpaHom obumy nocnoBara (Xap4BepPCKU U COPTBEPCKUN CUCTEM).
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Izvestaj o poslovanju DZU KomBank INVEST AD za 2014 godinu % KOMBANKIA

Uvod

Izvestaj o poslovanju drusStva za upravljanje investicionim fondovima KomBank INVEST a.d. Beograd (u
daljem tekstu ,lzveStaj o poslovanju“) predstavlja zavrsni izvestaj koji na jednostavan nacin prikazuje
rezultate poslovanja koji su ostvareni u 2014. godini.

Izvestaj o poslovanju koncipiran je na takav nacin da pored opstih informacija pruzi i dodatne informacije
koje ¢e upotpuniti finansijske izvestaje Drustva.

Osim pokazatelja poslovanja u 2014. godini IzveStaj o poslovanju prikazuje i pokazatelje poslovanja iz
prethodnih godina, vrsi njihovo poredenje i na taj nacin pruza jasan uvid na pravac kojim se Drustvo razvija.

Pored rezultata poslovanja, Izvestaj o poslovanju Drustva prikazuje faktore koji su imali znacajnu ulogu na
ostvarene rezultate kao i faktore koji u buduéem periodu mogu imati znacajan uticaj na poslovanje Drustva.

Izvestaj o poslovanju uraden je u skladu sa ¢lanom 29. Zakon o racunovodstvu i sadrzi sve bitne elemente
propisane zakonom.

Izvestaje o poslovanju za 2014. godinu obuhvata i detaljno prikazuje finansijske pokazatelje i rezultat
poslovanja:

e Drustva za upravljanje investicionim fondovima KomBank INVEST a.d. Beograd,
e Otvorenog investicionog fonda KomBank IN FOND,

e Otvorenog investicionog fonda KomBank NOVCANI FOND i

e Otvorenog investicionog fonda KomBank DEVIZNI FOND

Podaci o Drustvu

Drustvo za upravljanje investicionim fondovima KomBank INVEST a.d. Beograd (u daljem tekstu , Drustvo)
osnovano je 05.02.2008. godine.

Osnivacki kapital Drustva iznosio je 20.000.000,00 dinara. Tokom 2008. godine, Drustvo je dokapitalizovano
sa dodatnih 120.000.000,00 dinara. Osnovni kapital Drustva podeljen je na 14.000 obic¢nih (redovnih) akcija
nominalne vrednosti od 10.000,00 dinara.

Drustvo posluje u skladu sa Zakonom o privrednim drustvima i Zakonom o investicionim fondovima.

Osnovna delatnost Drustva je organizovanje i upravljanje investicionim fondovima.
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Izvestaj o poslovanju DZU KomBank INVEST AD za 2014 godinu é KOMBANK

Na kraju 2014. godine Drustvo je upravljalo sa tri investiciona fonda i to:

1. KomBank IN FOND, o.i.f. rasta vrednosti imovine (akcijski fond)
2. KomBank NOVCANI FOND, o.i.f o¢uvanja vrednosti imovine (novéani fond)
3. KomBank DEVIZNI FOND, o.i.f. oc¢uvanja vrednosti imovine (novc¢ani fond)

Organi Drustva su:

e Skupstina Drustva
e Uprava Drustva koju Cine:
e Nadzorni odbor u ¢ijem sastavu su:
e Jelena Durovi¢, predsednik Nadzornog odbora,
e  Miroslav Todorovi¢, ¢lan Nadzornog odbora,
e  Bojan Kordi¢, ¢lan Nadzornog odbora,
e  Draganka Mihajlovi¢, ¢lan Nadzornog odbora
e  Svetlana Simi¢, ¢lan Nadzornog odbora
e  Direktor Drustva - Danilo Vuksanovi¢

Uvodna rec¢

Prethodnu 2014. godinu Drustvo je zapocelo sa visokim ocekivanjima utemeljenim pre svega na dobrim
rezultatima poslovanja KomBank NOVCANOG FOND-a u predhodnoj godini. U prilog visokom optimizmu koji
je bio na pocetku 2014. godine doprineli su i stabilnost makroekonomskih pokazatelja, narocito kamatnih
stopa i stabilnost kursa dinara u odnosu na inostrane valute.

Dobri poslovni rezultati u prava dva kvartala koji su bili iznad planiranih i ocekivanih, doveli su do toga da
Nadzorni odbor Drustva u trecem kvartalu donese odluku o osnivanju novog investicionog fonda KomBank
DEVIZNI FOND. Odluka o osnivanju novog fonda zasnivala se na potrebi Drustva da klijentima ponudi jos
jednu opciju moguceg investiranja i da na taj nacin zaokruZi ponudu otvorenih investicionih fondova koju
Drustvo pruza na domacem trzistu. Pored osnivanja novog fonda, Drustvo je krajem 2014. godine donelo
odluku i o promeni vrste investicionog fonda KomBank IN FOND iz fonda rasta vrednosti imovine (akcijski
fond) u balansirani investicioni fond. Na taj nacin Drustvo ée pokusati da da veci znacaj Fondu u odnosu na
predhodni period i da privuce nove ulagace koji bi se po pitanju investiranja razlikovali od ulaga¢a u novcane
fondove kojima Drustvo upravlja.

Jedna od znacajnih aktivnosti koje je Drustvo pokrenulo i sprovelo tokom predhodne godine svakako je i
zakljucivanje ugopvora o uspostavljanju poslovne saradnje izmedu Komercijalne banke i Drustva u poslovima
zastupanja i pruzanja prodajnih usluga za investicione fondove kojima Drustvo upravlja. U cilju realizacije i
sprovodenja ugovora, Drustvo je izvrsilo detaljnu obuku zaposlenih u Banci koji ¢e obavljati prodajne usluge,
osavremenilo i nadogradilo informacioni sistem koji je sada prilagoden potrebama radnika Banke i preduzelo
sve neophodne radnje kod Komisije za hartije od vrednosti sa ciljem realizacije potpisanog ugovora.

Na osnovu navedenog, moZe se slobodno reéi da je 2014. godina bila godina znacajnih investiranja, kako u
povecanju broja proizvoda koje Drustvo nudi na trziStu tako i na unapredenju i prosirenju poslovnih
aktivnosti Drustva sa ciljem postizanja Sto boljih rezultata u buduéem periodu.
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Izvestaj o poslovanju DZU KomBank INVEST AD za 2014 godinu % KOMBANK \VES

Sa stanovista troskova poslovanja, Drustvo je rashode svelo na planirani iznos koji je bio na nivou rashoda
prethodnih godina. lzuzimajuéi troskove vezane za osnivanje novog investicionog fonda kao i troskove
promene vrste investicionog fonda koji se ne mogu smatrati klasi¢nim rashodima jer predstavljaju investiciju
Drustva za buduci period, Drustvo je u toku predhodne godine imalo odredeni broj neplaniranih rashoda od
kojih su najveci i najznacajniji bili rashodi Komisije za hartije od vrednosti na ime sprovedene kontrole
poslovanja i troskove nadogradnje informacionog back office sistema nastalih usled izmena Zakona o
investicionim fondovima i premene kontnog okvira za investicione fondove kojima Drustvo upravlja.

Na kraju moZemo reci da je Drustvo u svim segmentima ispunilo postavljene ciljeve, da su poslovni rezultati
na nivou planiranih, da su aktivnosti vezane na proSirenju poslovanja uspesno sprovedene i da je Drustvo
postavilo ¢vrste temelje za buduce uspesno poslovanje.

Makroekonomsko OkruZenje

2014. godinu obelezile su geopoliticke tenzije, kakve nisu bile prisutne jos od vremena hladnog rata.
Prisvajanje teritorije Krima od strane Rusije pocetkom godine izazvalo je reakciju zapada u vidu sankcija, koje
su u pocetku delovale kao simboli¢ne, ali su kasnije pocele da donose ozbiljnu ekonomsku Stetu. Velike
koli¢ine kapitala su napustile Rusiju, rublja je pretrpela vrtoglav pad, a drasti¢an pad cene nafte doveo je
Rusku ekonomiju na ivicu recesije.

Pomenute napetosti i ratna dejstva na evropskom kontinentu, strukturne slabosti unutar evrozone i
nesuglasice izmedu zemalja ¢lanica oko politike Stednje i reSavanja problema javnih dugova, produbile su
krizu koja pritiska evropske ekonomije. Suoceni sa ozbiljnom opasnosti od deflacije i stagnacije rasta
ekonomske aktivnosti, nosioci evropske monetarne vlasti najavljivali su tokom godine moguénost
intervencije na trzZistu, da bi u oktobru objavili prvi paket mera u vidu otkupa obveznica sa kolateralom.

Pokazatelji stanja americke ekonomije su bez sumnje signalizirali oporavak najvece privrede na svetu, i
centralne monetarne vlasti su obustavile program kvantitativnog popustanja. Nezaposlenost je pala na 5,8%,
rast GDP-a u 2014 je procenjen na 2,8% a potrosnja stanovniStva je u porastu. Sve navedeno moze dovesti i
do postepenog poveéanja kamatnih stopa u USA u narednom periodu koje su vec 6 godina bile blizu 0.

Period ekonomskog bum-a u Kini je definitivno okoncan. Ciklus ubrzanog rasta zasnovanog na investicijama i
izvozu je zavrsen, i prilagodavanje uslovima sporijeg rasta bice veliki izazov, kako za najmnogoljudniju zemlju
na svetu, tako i za brojne zemlje u razvoju koje su snabdevale kinesku proizvodnju sirovim materijalima i
energijom.
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lzvestaj o poslovanju DZU KomBank INVEST AD za 2014 godinu % KOMBANKINVEST

Srbija

Procene Republi¢kog Zavoda za statistiku su da ¢e ukupne ekonomske aktivnosti u Srbiji imati realan pad od
2% u odnosu na prethodnu godinu. Posmatrano po aktivnostima, rast dodate vrednosti zabelezen je u
sektoru poljoprivrede, informisanja i komunikacija i saobraéaja. Pad bruto dodate vrednosti zabeleZen je u
sektoru snabdevanja elektricnom energijom, rudarstvu, gradevinarstvu i finansijskim delatnostima.

Industrijska proizvodnja u 2014. imala je pad fizickog obima od 6,8%. Ovom padu najvise je doprineo sektor
snabdevanja elektricnom energijom, gasom i parom. Procena je da je poljoprivredna proizvodnja u 2014
godini imala rast fizickog obima od 1,5%.

Vrednost izvedenih radova u gradevinarstvu beleZi pad od 4,1% u 2014. Promet u trgovini na malo belezZi
realan rast od 2,6% dok je promet u trgovini na veliko u blagom padu. U sektoru usluge smestaja i ishrane u
2014 godini zabeleZen je realni pad od 0,2%, dok je broj nocenja turista smanjen za 7%. Sektor saobraéaja i
skladisStenja imao je rast fizickog obima od 24,7%, a oblast telekomunikacija rast od 1,6%.

30,000 9.0% 10%
25,000
8%
20,000
) , 6%
Graf. Rast BDP i 15,000
bilans spoljne
trgovine 10,000 %
(mil. EUR).
5,000 2%
0
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finansija 2%
RSrbije) -10,000
-15,000 -3.1% -4%
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Kretanje indeksa potrosackih cena

Inflacija u Srbiji u 2014. bila je najniza u. Potrosacke
cene su na kraju godine zabelezile rast od 1,8%.

2

Ovako niskoj inflaciji su doprinele pre svega, niska

agregatna traznja i stabilizacija inflatornih ocekivanja. I I I I
0
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-
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Pregled najvaznijih kamatnih stopa
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eeoeoNBSrepo e 12m zapis

Dinar je prema evru tokom prve polovine
2014. godine imao stabilan odnos, da bi u
drugoj znacajnije oslabio, i godinu je
zavrSio sa depresijaciiom od 5,22%.
Najveéu vrednost dinar je imao prvog
radnog dana u januaru kada je kurs bio
114,75, a najnizu 18.12. pri kursu od
122,63 dinara za jedan evro. U korist
slabljenja dinaru uticao je pad privredne
aktivnosti izazvan poplavama, visok nivo
javnog duga i kasnjenje sa fiskalnim
reformama.

Desavanja na Berzi

Jul  Avg. Sep. Okt. Nov. Dec.

RKS

Niska inflatorna

ocekivanja dale su prostor Narodnoj Banci Srbije

stopa inflacije i smanjena
da spusti referentnu kamatnu stopu sa 9,50% na
8%.

smanjivali su se prinosi na drZavne zapise i

Sa padom inflacije i referentne stope,
obveznice, pa je prinos ostvaren na poslednjoj
aukciji 12-mesecnih zapisa iznosio 8%, Sto je i
najniza vrednost u 2014.-oj godini. Repo stopa
NBS na sedmodnevne pozajmice je pocetkom
7,47%,
ponderisana stopa ostvarena na poslednjoj aukciji
u 2014. iznosila 6,20%.

godine iznosila dok je prosecna
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Indeksi Beogradske Berze zabelefzili su rast vrednosti u 2014. godini. Belex15 je porastao 19,54%, a Belex line

za 21,71%. Ucesce stranih investitora je smanjeno u odnosu na prethodnu godinu na 48,15% od ukupnog

prometa, sa neznatno veéim uceséem na strani prodaje nego kupovine. U poredenju sa indeksima berzi u

regionu, pribliZzan rast ostvario je samo indeks Ljubljanske berze, SBI20, cija je vrednost prosle godine porasla

za oko 18,9 odsto.
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Graf: Kretanje berzanskih indeksa Beogradske berze (Belex15 i Belexline) u toku 2014 godine (izvor: www.belex.rs)
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Promet na Beogradskoj berzi je zabeleZio pad od 35% u odnosu na prethodnu godinu, uz znacajno maniji
broj transakcija (238 hiljada u 2014. naspram 344 hiljada transakcija u 2013.) Promet na kapitalnom trZistu u
prosloj godini iznosio je 133 miliona EUR, a na duznickom 40 miliona EUR, pa je u ukupnom iznosu na trzistu
ostvareno 173.518.701 EUR prometa. Ukupno je bilo trgovano sa akcijama 304 kompanija, od kojih je 117
imalo negativan rast, 107 pozitivan, dok je 80 akcija zavrsilo godinu bez promene u ceni.

Graf: Ostvaren promet na Beogradskoj Berzi posmatran po mesecima, vrednosti su izraZene u eur-ima.

Mesec 2010 2011 2012 2013 2014

Januar 8.865.996  25.990.178 19.875.672  110.839.832  39.761.255
Februar 19.958.436  36.364.851 12.126.617 14.254.318 6.700.583
Mart 20.468.870  28.226.673 18.124.262 12.551.903 8.728.060
April 16.667.162 19.325.274 9.479.483 4.807.113  27.833.345
Maj 16.761.610  22.952.756 12.076.754 7.379.458 7.205.169
Jun 12.990.168  36.786.248 8.026.993 8.356.810  16.321.917
Jul 15.599.051 12.579.041  50.438.972 10.974.328 18.036.425
Avgust 11.151.676  20.681.328  30.580.826 7.697.090 8.499.741
Septembar 13.160.418 15.218.453 17.787.339 29.180.449 9.024.725
Oktobar 35.813.012 12.100.306 8.610.511  39.216.497 10.840.170

Novembar 26.406.644 15.863.433 11.499.723 11.935.975 7.057.738
Decembar 24.632.890 34.092.218  21.138.420 9.843.119 13.509.573

UKUPNO: 882.454.957 222.477.943 280.180.759 219.765.572 173.518.701

Najlikvidnije hartije na trzistu kapitala u Srbiji bile su akcije AIK banke iz Nisa i Naftne industrije Srbije.
Ukupan promet akcijama te dve kompanije u 2014. godini iznosio je vise od pet milijardi dinara.
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Promet vedi od jedne milijarde dinara zabeleZile su i akcije beogradskog Imleka, koji je objavio statusno
pripajanje kompanije Mlekare Subotica, i time izvrSio konverziju akcija suboticke mlekare u Imlekove akcije.

Vrednost akcija Aerodroma ,Nikola Tesla” je skoro udvostruc¢ena u odnosu na 2013. godinu zabeleZivsi rast
od 92%, i iznosila je na kraju godine 942 dinara.

Graf: Najtrgovanije akcije na Beogradskoj Berzi u 2014 . (izvor: Beogradska Berza)

. Promet
lzdavalac Simbol AR Promena Kotacija
cena (RSD)
AlIK banka a.d. Nis AIKB 1.845 20,35% 3.034.868.568 Open Market
NIS a.d., Novi Sad NIIS 775 -6,29% 2.320.095.250  Prime Listing
Imlek ad IMLK 4.808 60,96% 1.199.011.206 Open Market
Komercijalna banka a.d. KMBN 2.201 46,05% 912.440.258 Standard
Energoprojekt holding a.d. ENHL 910  26,39% 740.127.735  Prime Listing
Aerodrom Nikola Tesla a.d. AERO 942 92,64% 612.050.966  Prime Listing
Alfa plam a.d., Vranje ALFA 19.047  51,83% 185.499.162 Standard
Galenika Fitofarmacija a.d. FITO 3.321 12,16% 182.839.914 Open Market
Soja protein a.d. , Becej SIPT 645 3,20% 148.280.216  Prime Listing
Tehnogas ad TGAS 5.451 6,88% 98.761.794 Open Market

Poslovanje DZU Kombank Invest

Bilans uspeha za period 01.01. - 31.12.2014.

Poslovnu 2014. godinu Drustvo je zavrsilo sa pozitivnim rezultatom poslovanja.

Dobitak Drustva pre oporezivanja iznosio je 1.419 hiljada RSD i bio je na nivou dobitka pre oporezivanja iz
2013. godine kada je iznosio 1.423 hiljade RSD.

Neto dobitak Drustva na kraju 2014. godine iznosio je 1.235 hiljada RSD i bio je niZi u odnosu na 2013. godinu
kada je ukupan neto rezultat Drustva iznosio 1.857 hiljada RSD

Treba istadi da je na pozitivan rezultat poslovanja u toku godine najvise uticalo povecanje prihoda po osnovu
upravljanja fondovima, i to prevashodno prihoda ostvarenih od upravljanja KomBank Novc¢anim Fondom.
Pored ovih prihoda na pozitivan rezulta poslovanja Drustva, kao i prethodnih godina, bitno su uticali i
finansijski prihodi koje Drustvo ostvaruje.

lako je rezultat na kraju 2014. godine nesto loSiji u odnosu na godinu dana pre, treba imati u vidu da je
tokom 2014 godine, a narocito tokom poslednjeg kvartala Drustvo znadajan deo sredstava investiralo u:

e osnivanje novog investicionog fonda (ukupni troSkovi osnivanja iznosili su RSD 858 hiljada na koje
treba dodati i troSkove eksterne revizije koje je DrusStvo preuzelo na sebe u iznosu od RSD 144
hiljade Sto ukupno daje sumu od RSD 1.002 hiljade),

e unapredenje poslovanja, narocito u segmentu obuke zaposlenih u cilju obavljanja prodajnih usluga;

e promenu vrste investicionog fonda KomBank IN FOND iz akcijskog u balansirani.
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Pored troSkova investiranja, na ukupan rezultat Drustva uticalo je smanjenje finansijskih prihoda zbog pada
kamatnih stopa na domacem trZistu kao i neplanirani rashodi koji su nastupili tokom predhodne godine,
medu kojima su najvedi uticaj imali:

e troskovi prema Komisiji za HoV na ime sprovedene kontrole poslovanja;

e troSkovi izmena i nadogradnje back office programa koje Drustvo koristi;

e dodatni troskovi na ime eksterne revizije za novi investicioni fond;

e troskovi izazvani naglim rastom kursa evra u odnosu na dinar tokom druge polovine godine

Posmatrajuci Bilans uspeha jasno se uocava razlika izmedu 2014. i 2013. godine u delu bilansa koji se odnosi
na poreze. U 2014. godini Drustvo je imalo rashode na ime poreza u iznosu od 182 hiljade RSD dok je godinu
dana pre ostvarilo prihode u ukupnom iznosu od 434 hiljade RSD.

Na bilans uspeha pozitivno su uticali:

e povecana imovina pod upravljanjem KomBank Nov¢anog Fonda
e referentna kamatna stopa NBS u prvoj polovini godine,
e relativno stabilan kurs domace valute u prvoj polovini godine,

Usled promene kontnog okvira, a u u cilju lakSeg i realnijeg prikazivanja ostvarenih rezultata poslovanja i
poredenja sa predhodnom godinom svi podaci bitni za poslovanje Drustva prikazani su kroz dve paralelne
tabele, od kojih prva prikazuje rezultate poslovanja po starom kontnom okviru dok druga prikazuje rezultate
poslovanja onako kako su evidentirani po novom kontnom okviru.

Tabela: Skraceni bilans uspeha raden po starom kontnom okviru

SKRACENI BILANS USPEHA 30.12.14 311213 | | 2014- Planirano
Pozicija 000 RSD 000 RSD

Prihodi po osnovu upravljanja fondovima 3.685 2.131 2.640
Rashodi po osnovu upravljanja fondovima 247 247 240
Dobitak od upravljanja fondovima 3.438 1.884 2.400
Ostali poslovni rashodi 17.502 16.442 16.364
| Gubitak iz poslovne aktivnosti 14.064 14.558| | 13.964|
Finansijski prihodi 15.540 15.994 14.635
Finansijski rashodi 57 13 0
|Dobitak iz finansijskih aktivnosti 14.545 15.981 | | |4.635|
Dobitak od uskladivanja vrednosti imovine i obaveza 938 0 1.080
|Rezultat pre oporezivanja 1.419 1.423| | 1.751|
Poreski rashod perioda 142 50 180
Odlozeni poreski rashodi perioda 42 0 0
Odlozeni poreski prihodi perioda 0 484 0
Neto Dobitak / Gubitak 1.235 1.857| | 1.571
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Tabela: Skraceni bilans uspeha raden po novom kontnom okviru

SKRACENI BILANS USPEHA 301214 311213 | [ 2014 Planirano
Pozicija 000 RSD 000 RSD

Poslovni prihodi 4.659 2614 3.720
Poslovni rashodi 17.776 16.689 16.604
|Gubitak iz poslovne aktivnosti | 13.117 I4.075| | I2.884|
Finansijski prihodi 14.566 15511 14.635
Finansijski rashodi 30 13 0
| Dobitak iz finansijskih aktivnosti | 14536 15.498| | 14.635]
Dobitak od uskladivanja vrednosti imovine i obaveza 0 0 0
|Rezu|cat pre oporezivanja | 1.419 I.423| | 1.751 |
Poreski rashod perioda 142 50 180
Odlozeni poreski rashodi perioda 42 0 0
Odlozeni poreski prihodi perioda 0 484 0
Neto Dobitak / Gubitak 1.235 1.857| | 1.571

Bitno je naglasiti da planirani rezultat za 2014. godinu, koji iznosi 1.571 hiljadu RSD i koji je nesto iznad
rezultata ostvarenih na kraju 2014. godine, ne ukljucuje troskove osnivanja novog investicionog fonda koji su
na kraju bitno opteretili rashode i imali znacajan uticaj na konacan rezultat Drustva.

Revizijom bilansa uspeha Drustva koji je sproveden kroz ,Studiju izvodljivosti“ za organizovanje Novcanog
Deviznog Fonda planirani ukupan neto rezultat na kraju godine koji je u sebi sadrZao i rezultate Drustva
ostavrene u prvoj polovini 2014. godine iznosio je 579 hiljada RSD.

Tabela: Planirani poslovni rezultat za 2014. godinu koji ukljucuje troskove osnivanja novog fonda

Planirani poslovni rezultat 2014 - osnivanje deviznog novéanog fonda P 2014 P 2014 -Devizni Fond

Br. Pozicija Iznos RSD Iznos RSD
1 Ukupni prihodi 18.115.000 18.115.000
2 Ukupni rashodi 16.363.960 16.363.960

UKUPNO (1-2) 1.751.040 1.751.040
3  Prihodi od deviznog novéanog fonda 67.000
4 Rashodi od devzinog novéanog fonda 1.343.600

UKUPNO (3-4) -1.276.600
5 Razlika ostvarene i planirane dobiti u prvih Sest meseci 2014 284.480
7 Porezna dobit 180.000 180.000

UKUPNO 1.571.040 578.920
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Posmatrano po kvartalima, Drustvo je poslovalo pozitivho u u prva tri kvartala kada je ostvarilo dobit u
iznosu od RSD 2.041 hiljadu, dok je u poslednjem kvartalu zabeleZen gubitak u iznosu od RSD 806 hiljada
usled povecanja rashoda zbog:

e osnivanje novcanog investicionog fonda,

e promene vrste postojeceg IN FOND-a iz akcijskog u balansirani fond,

e troskova izmena i nadogradnje back office programa,

e troSkova obuke zaposlenih radnika Banke koji obavljaju poslove pruzanja prodajnih usluga

Takode treba ista¢i da je Drustvo u svakom kvartalu povecavalo prihode od upravljanja investicionim
fondovima S$to ima izuzetan znacaj, posebno za buduce rezultate imajuci u vidi konstantan pad kamatnih
stopa na finansijskom trZistu i ocekivano nize finansijske prihode koje Drustvo planira da ostvari.

Tabela: Struktura prihoda po starom kontnom okviru

[PRIHODI DRU3STVA Ql Q2 Q3 Q4 |[ 311204 310203 | | 2014-Planirano

Pozicija 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD

Prihodi po osnovu upravljanja fondovima 755 830 977 1.123 3.685 2.131 2.640
Prihodi od naknada za upravljanje 755 830 977 1.123 3.685 2131 2.640
Prihodi od naknade za kupovinu inv. jedinice 0 0 0 0 0 0 0
Prihodi od naknade za otkup inv. Jedinice 0 0 0 0 0 0 0

Finansijski prihodi 3.606 3.644 3.682 3.665 15.540 15.994 14.635

Dobitak od uskladivanja vrednosti imovine i obaveza 242 283 210 148 0 0 1.080

UKUPNI PRIHODI 4.603 4757 4.869  4.936| [ 19225  1s.125] | 18.355

Tabela: Struktura prihoda po novom kontnom okviru

PRIHODI DRUSTVA 31.02.14 311213 | | 2014 - Planirano

Pozicija 000 RSD 000 RSD

Poslovni prihodi 4.659 2.131 3.720
Prihodi po osnovu upravljanja fondovima 3.685 2131 2.640
Prihodi po osnovu obavljanja delatnosti invest. drustva 0 0 0
Dobici iz ostvarene razlike u ceni 974 0 1.080

Finansijski prihodi 14.566 15.994 14.635

Dobitak od uskladivanja vrednosti imovine i obaveza 0 0 0

UKUPNI PRIHOD| 19.225 18.125| | 18.355

Prihodi koje je Drustvo ostvarilo u predhodnoj godini znacajno su veci kako od prihoda ostvarenih godinu
dana pre tako i od prihoda koji su bili planirani za 2014. godinu. Ostvareni prihodi dodatno dobijaju na
znacaju imajudi u vidu pad kamatnih stopa koji je bio prisutan na finansijskom trzistu.

Prihodi od upravljanja fondovima predstavljaju prihode iz redovnog poslovanja Drustva i zavise od imovine
koja se nalazi u okviru investicionog. Po osnovu naknada za upravljanje Drustvo je ostvarilo poslovne prihode
u iznosu od 3.685 hiljada RSD sto je iznad ocekivanja za 2014. godinu.
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Finansijski prihodi Drustva u najvecoj meri profilisani su
kretanjem kamatnih stopa na trziStu kao i merama koje
NBS sprovodi na otvorenom trzisti u cilju odrzavanja
stabilnosti cena i sprecavanja preterane inflacije i
devalvacije dinara.

Finansijske prihode Drustva u 2014. godini cinili su:
prihodi od dugorocnih kuponskih obveznica, kapitalni
dobici od kupovine investitionih jedinica, prihodi od
kamata na depozite kod poslovnih banaka i pozitivhe
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Tabela: Struktura rashoda po starom kontnom okviru
[RASHODI DRUSTVA Ql Q2 Q3 Q4 |[ 311204 311203 | [ 2014-Planirano
Pozicija 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD
Rashodi po osnovu upravljanja fondovima 60 60 60 67 247 247 240
Ostali Poslovni rashodi 3.932 4.053 3.842 5.407 17.529 16.442 16.364
Materijalni troskovi 26 29 23 37 124 223 152
Troskovi zarada, naknada zarada i drugi li¢ni rashodi 2.987 2.994 3.026 3.39I‘ 12.399 11.531 12.120
Troskovi amortizacije 21 22 21 21 86 526 85
Troskovi rezervisanja 0 0 0 ) 195 44 0
Nematerijalni troskovi 226 145 183 394 1.021 992 1.041
Troskovi usluga 494 480 507 659" 2.115 1.997 2.040
Ostali rashodi 178 384 82 905" 1.562 1.129 925
Finansijski rashodi 3 3 2 30 30 13 0
Gubitak od uskladivanja vrednosti imovine i obaveza 0 0 0 0 0 0 0
UKUPNI RASHODI 3.995 4.116 3.904  5.504| [  17.806 16.702| | 16.604
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Tabela: Struktura rashoda po novom kontnom okviru

RASHODI DRUSTVA 30112.14 311213 | | 2014 - Planirano

Pozicija 000 RSD 000 RSD

Poslovni rashodi 17.776 16.689 16.604
Rashodi po osnovu upravljanja fondovima 247 247 240
Troskovi zarada, naknada zarada i ostali liéni rashodi 12.600 11.531 12.120
Troskovi amortizacije 86 526 85
Troskovi rezervisanja 0 44 0
Ostali poslovni rashodi 4816 4.341 4.159
Gubici na ostvarenoj razlici u ceni 27 0 0

Finansijski rashodi 30 13 0

Gubitak od uskladivanja vrednosti imovine i obaveza 0 0 0

UKUPNI RASHODI 17.806 I6.702| | 16.604

Ostvareni rashodi Drustva u 2014. godini iznad su rashoda ostvarenih u predhodnoj godini kao i iznad
rashoda projektovanih ,Planom poslovanja Drustva za 2014. godinu“. Kao Sto je vec receno, planirani
rashodi za 2014. godinu ne ukljucuju troskove osnivanja nov€anog deviznog fonda.

Rashodi Drustva porasli su u odnosu na proslu godinu za 6,60% odnosno za 1.104 hiljade RSD. Na povecanje
rashoda prevashodno su uticali poveéanje troskova zarada, troskova usluga (dodatni trosak na ime eksterne
revizije u iznosu od RSD 144 hiljade), nematerijalni troSkovi (u koje spadaju troskovi nadogradnje
informacionog sistema u iznosu od RSD 203 hiljade) kao i povecanje ostalih rashoda (na ime osnivanja fonda
u iznosu od RSD 858 hiljada i troskova Komisije za HoV na ime sprovedene kontrole u iznosu od RSD 300).

Jednokratno su povecani troskovi na ime osnivanja nov€anog Deviznog investicionog Fonda kroz povecanje
nematerijalnih troSkova i ostalih rashoda poslovanja kao i troskovi nadogradnje back office programa kroz
povecanje troskove usluga.

Na iznos ukupnih rashoda negativno je uticalo i povecanje kursa evra u odnosu na domacu valutu u drugoj
polovini 2014. godine Sto se negativno odrazilo na povecanje ukupnih rashoda jer je vecina njih vezana za
kretanje kursa evra na trzistu.
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Poslovni rezultati drustva za upravljanje

Tabela: Poslovni rezultat

[POSLOVNI REZULTAT Ql Q2 Q3 Q4 |[ 311204 310203 | [ 2014-Planirano
Pozicija 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD

Ukupni prihodi 4603 4757 4869 4936 19.225 18.125 18.115
Ukupni rashodi 3995  4.016 3904 5504 17.806 16.702 16364
[DOBITAK (GUBITAK) 608 641 965 -568 | | 1.419 1.423] | 1.751]
Porez na dobititak T 78" 78" 0 184 184 434 180
[NETO DOBITAK (GUBITAK) 530 563 965 752 || 1235 1.857| | 1.571]

Dobitak na kraju 2014. godine na nivou je rezultata ostvarenih u predhodnoj godini, dok je neto dobitak nizi
od neto dobitka iz 2013. godine zahvaljujudi pre svega poreskim opterecenjim koje je Drustvo imalo na kraju
godine.

NiZi dobitak u odnosu na planirani posledica je osnivanja novog investicionog fonda koji nije bio predviden
biznis planom Drustva za 2014 godini. Imajuéi u vidu da su troSkovi osnivanja fonda iznosili oko milion dinara
moze se reci da su postignuti rezultiti Drustva izuzimajudi troSkove osnivanja novog fonda iznad rezultata
planiranih za 2014. godinu.

lako rezultat na kraju godine nesto nizi od oCekivanog, treba imati u vi znacajna ulaganja Drustva koja ce
imati bitan uticaj na rezultate DrusStva u narednim godinama. Tu pre svega mislimo na kompletiranje ponude
investicionih fondova koje Drustvo nudi na trzistu kao i znacajno unapredenje poslovanja kroz angaZovanje
zaposlenih Komercijalne banke na poslovima pruZanja prodajnih usluga za investicione fondove kojima
Drustvo upravlja.

Likvidnost Drustva

Rizik likvidnosti predstavlja verovatnocu nastanka negativnih efekata na sposobnost Drustva da ispunjava
svoje dospele obaveze.

Racio tekuce likvidnosti = kratkorocni plasmani + potraZivanja + gotovina / kratkorocne obaveze =
(108.954.000 + 10.439.000 + 12.000) / 15.000 = 119.405.000 / 15.000 = 7.960

Visok racio tekuce likvidnosti posledica je prelaska dugorocnih obveznica u kratkorocne plasmane zbog
njihovog dospeca koje je unutar jedne godine.

Obrtnu imovinu Drustva Cine potrazivanja u iznosu od 10.439 hiljada RSD koja obuhvataju potrazZivanja na
ime depozita kod Komercijalne banke u iznosu od 9.745 hiljada RSD, potrazivanja od fondova kojima drustvo
upravlja po osnovu upravljacke naknade u iznosu od 431 hiljada RSD, potrazivanja za kamate u iznosu od 3
hiljada RSD i ostala potrazivanja po osnovu potrazivanja vise plaéenog poreza za 2014 godinu u iznosu od 260
hiljada RSD.
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Kratkorocni finansijski plasmani u iznosu od 108.954 hiljada RSD obuhvataju deo dugoro¢nog plasmana
(Obveznice Republike Srbije) koji dospeva do jedne godine.

Uporedujuci tekucu imovinu Drustva sa kratkorocnim obavezama zaklju¢ujemo da je Drustvo visoko likvidno
i da ima dovoljno sredstva za izmirenje dospelih obaveza.

Solventnost Drustva

Solventnost Drustva se ogleda u sposobnosti Drustva da izmiruje svoje obaveze u duZzem roku. U svom
poslovanju Drustvo ne koristi pozajmljene izvore finansiranja veé posluje isklju¢ivo sopstvenim sredstvima,
$to mu obezbeduje dugorocnu finansijsku sigurnost i sposobnost da o roku izmiruje sve obaveze.

Ekonomicnost Drustva

Prihodi Drustva po osnovu upravljanja Fondom u 2014. godini veéi su od rashoda po istom osnovu, te je
Drustvo ostvarilo dobitak od upravljanja fondom u iznosu od RSD 3.686 hiljade RSD.

Nakon odbitka ostalih poslovnih rashoda Drustvo je na kraju 2014. godine ostvarilo gubitak iz poslovne
aktivnosti uiznosu od 13.117 hiljade RSD.

Visoki finansijski prihodi i niski rashodi omogudili su finansijski dobitak od 14.536 hiljade RSD, sto je na kraju
2014. godine omogucilo da Drustvo ostvari ukupni neto dobitak od 1.235 hiljada RSD.

Racio ukupne ekonomicnosti = Ukupni prihodi / Ukupni rashodi = 19.225.000 / 17.806.000 = 1,08

Rast prihoda Drustva iz svoje osnovne delatnosti — upravljanja Fondom zavisi od rasta vrednosti imovine
Fonda kojom Drustvo upravlja, a takode i od ponasanja samih ¢lanova Fonda koji povlacenjem sredstava iz
Fonda mogu smanijiti vrednost imovine ali i povecati istu novim uplatama. Dok imovina Fonda kojim Drustvo
upravlja ne bude na nivou dovoljnom za ostvarenje prihoda od naknade po osnovu upravljanja istom ¢ime bi
se pokrili troskovi poslovanja, Drustvo ¢e nastojati da plasiranjem sopstvenih sredstava ostvaruje finansijske
prihode i njima nadomesti gubitak nastao iz redovnog poslovanja.

Rentabilnost Drustva

Rentabilnost se ogleda u sposobnosti Drustva da sa Sto manjim ulaganjima ostvari Sto vedi rezultat
poslovanja. Preduzeée je rentabilno ako ima pozitivan rezultat tj. ako su prihodi koje ostvaruje veci od
rashoda. S obzirom da je na kraju kvartala Drustvo ostvarilo vece prihode od rashoda moZzemo reci da je u
posmatranom periodu Drustvo poslovalo rentabilno.
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Bilans stanja drustva za period 01.0.1 — 31.12.2014.

Tabela: Skraceni bilans stanja

[SKRACENI BILANS STANJA Ql @ Q3 Q4 || 311214 301213 | [2014 - Planirano
Pozicija 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD 000 RSD

Stalna imovina 103.492 107.090 105428 11 I 105235 105.141
Obrtna imovina 16.607 12819 15419 119.405 119405 13.435 14.244
Odlozena poreska sredstva 47 47 47 5 5 47 0
AVR 33 57 49 43 43 51 90
Bilansna aktiva 120.179 120.013 120.943 119.564 119.564 118.768 119.475
Vanbilansna aktiva 200 200 200 197 197 200 200
AKTIVA 120.379 120.213 121.143 I|9.76I| | 119.761 II8.968| | 119.675
Kapital 117.708 118329 119.287 118307 118307 117.100 118.114
Dugorocna rezervisanja i obaveze 1464 990 989 596 597 401 300
Odlozene poreske obaveze 0 0 0 0 0 0 71
PVR 1.007 694 667 661 661 1267 990
Bilansna pasiva 120.179 120.013 120.943 119.564 119.565 118.768 119.475
Vanbilansna pasiva 200 200 200 197 197 200 200
PASIVA 120.379 120.213 121.143 I|9.76I| | 119.762 II8.968| | 119.675

Bilansnu aktivu u najvecoj meri Cine stalna i obrtna imovina. Stalnu imovinu u iznosu od 111 hiljada RSD ¢ine
softverske licence koje Drustvo poseduje, dok obrtu imovinu u iznosu od 119.405 hiljada RSD ¢ine najveéim
delom obveznice Republike Srbije i nov¢ana sredstva Drustva koja se drZe na depozitu kod Komercijalne
banke a.d. Beograd.

Vanbilansna aktiva, kao i vanbilansna pasiva predstavljaju odobrene limite po osnovu biznis kartice Drustva.

Kapital Drustva povecan je u odnosu na predhodu godinu i na kraju 2014. godine iznosio je 118.307 hiljada
dinara.

Dugorocna rezervisanja i obaveze odnose se na rezervisanja za otpremnine zaposlenih i rezervisanja po
osnovu neiskoris¢enih dana godisnjeg odmora. Ukupan iznos ovih rezervisanja na kraju godine iznosio je 597
hiljada dinara.

Kratkoroéne obaveze Drustva predstavljaju obaveze iz poslovanja (obaveze Drustva na ime naknada za
prevoz i obaveze Drustva prema Komercijalnoj banci) i njih iznos na kraju godine bio je 15 hiljada RSD.

Pasivna vremenska razgranic¢enja u iznosu od 661 hiljadu RSD odnose se na unapred obracunate trosSkove
prema eksternoj reviziji, odrzavanju softvera kao, troskovima PDV-a i troSkovima prema drugim dobavljacima
Drustva.

Racio analiza poslovanja Drustava

Drustvo je na kraju godine ostvarilo pozitivan finansijski rezultat pa je imalo i pozitivan prinos na kapital.
Drustvo je ostvarilo prinos na finansijske plasmane od 13,09%, nesto niZe od 13,65% $to je posledica uslova
na trzistu koji su bili nepovoljniji za investiranje u odnosu na prethodnu godinu, dok je prinos po osnovu
upravljanja znacajno vedi u odnosu na prethodnu godinu.
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Tabela: Izvedeni racio pokazatelji, posmatrano u odnosu na prethodnu godinu.

RACIO ANALIZ A (preratunato na godi¥nju stopu) 2009 2010 2011 2012 || 311214 31.12.13
Izvedeni racio pokazatelji
ROE -2,02% -3,29% 0,22% 1,15% 1,04% 1,59%
ROA -2,00% -3,25% 0,22% 1,14% 1,03% 1,56%
Dobitak od upravljanja / Kapital 2,93% 3,89% 2,26% 1,40% 2,91% 1,61%
Finansijski dobitak / Kapital 13,82% 11,64% 13,94% 14,92% 13,09% 13,65%
Grafikon: Poslovanje Drustva po kvartalima
5.000 1,00%
A 0.81% - 0,80%
4.000
0,45%
3.000 — &= ¢ 0,46% o Gubitak iz poslovne
- 0.40% aktivnosti
2.000 1— - 0,20% Dobitak iz finansijskih
aktivnosti
1.000 +— | | ——— 0.00% pm Neto Dobitak / Gubitak
- -0,20%
o ‘ : \ —=—ROE
-1.000
\ -0,64%)| -0.60%
-2.000 -0,80%

Bitni dogadaji koji su nastali po zavrsetku poslovne 2014. godine

05.01.2015. godine potpisan je ugovor o poslovnoj saradnji izmedu Drustva i Komercijalne banke o
pruzanju prodajnih usluga za investicione fondove kojima upravlja Drustvo. Potpisivanje ovog
ugovora omoguci ¢e Drustvu da uz pomo¢ Komercijalne banke unapredi svoje poslovanje narocito
po pitanju povecanje imovine investicionih fondova.

27.01.2015. godine odrian je usmeni javni pretres po osnovu optuznog predloga koji je protiv
Drustva podneo Privredni sud u Beogradu.

03.02.2015. godine Drustvo je na sekundarnom trzistu prodalo obveznice Republike Srbije koje su
dospevale na naplatu 02.03.2015. godine. Ukupno je prodato 10.600 komada obveznica ija je
vrednost iznosila 110.700.372,84 RSD.

03.02.2015. godine Drustvo je na primarnoj aukciji kupilo obveznice Republike Srbije sa rokom
dospeca od 7 godina. Kupljeno je 11.000 komada ukupne trziSne vrednosti od 98.378.500,00 RSD. Na
ovaj nacin Drustvo je uspesno replasiralo obveznice Republike Srbije koje je imalo u svom portfoliju.
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e 26.02.2015. godine doneta je presuda Privrednog suda u kojoj se navodi da su Drustvo i direktor
Drustva ,,Odgovorni za privredni prestup iz ¢lana 46. Zakona o racunovodstvu“ na osnovu cega je
Privredni sud izrekao ,Uslovnu presudu” kojom se Drustvo izrice nov¢ana kazna u iznosu od
20.000,00 RSD a direktoru Drustva novcana kazna u iznosu od 4.000,00 RSD, pri ¢emu se novcana
kazna nece izvrsiti ako u roku od jedne godine okrivljeni ne ucine novi privredni prestup.

e Posle prva dva meseca poslovanja Drustvo je ostvarilo neto dobit u iznosu od 674 hiljade RSD Sto je
za 141 hiljadu RSD bolje od planiranog rezultata za isti period.

Planirani buduci razvoj Drustva za upravljanje

Osnivanjem Deviznog fonda Drustvo je zaokruZilo investicioni ciklus po pitanju osnivanja investicionih
fondova. Buduce aktivnosti biée usmerene isklju¢ivo na unapredenje poslovanja kroz poslovnu saradnju sa
Komercijalnom bankom gde ¢e akcenat biti na usavrSavanju i dodatnoj obuci osoba koje obavljaju poslove
posrednika za Drustvo. U narednom periodu nisu planirana znacajna ulaganja Drustva.

Rizici kojima je Drustvo za upravljanje izloZeno

U okviru svog poslovanja Drustvo je izlozeno:

e Riziku likvidnosti — Drustvo uspesno savladava ovaj rizik na nacin da znacajan deo novcanih
sredstava drZi u novéanom investicionom fondu kojim upravlja i koja su Drustvu na raspolaganju u
svakom trenutku. Ostala sredstva uloZena su u obveznice Republike Srbije koje u vrlo kratkom roku
mogu da se prodaju i konvertuju u novcani oblik.

e Kamatnom riziku — izloZzenost Drustva ovom riziku manifestuje se kroz kretanje kamatnih stopa na
domadem trzistu. Drustvo znatan deo prihoda ostvaruje kroz finansijske prihode plasiranjem
sredstava u depozite banaka ili u kupovinu investicionih jedinica novcanih fondova. Svaki pad
kamatnih stopa na trzistu negativno se odrazava na finansijske prihode Drustva. Sa Druge strane
Drustvo ne koristi kredite ili druge oblike pozajmnica tako da promena kamatnih stopa na trzistu
nema uticaja na rashode Drustva.

e Devizni rizik — prestavlja rizik koji moZe da ima bitan utican na poslovanje Drustva. Zbog rashoda
Drustva koji su u najvecoj meri vezani za kurs evra, svaki rast kursa negativno se odrazava na visinu
rashoda. Sa druge strane, Drustvo ustvaruje prihode iskljuc¢ivo u dinarima tako da postoji znacajan
disbalans izmedu valutne strukture prihoda i rashoda Drustva. U cilju zastite i minimiziranja deviznog
rizika Drustvu na raspolaganju stoji nekoliko opcija od kojih je najces¢e primenjivana opcija kupovine
drzavnih hartija od vrednosti denominovanih u evro.

e Operativni rizik — u ovom trenutku predstavlja najveci rizik kome je Drustvo izloZzeno. Postojeci broj
zaposlenih uz znadajno povecanje poslovnih ativnosti doprinosi rastu ovog rizika koji moze da
prouzrokuje ozbiljne posledice kako po zaposlene tako i po poslovne rezultate Drustva u buduéem
periodu.
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Informacija o ulaganjima u cilju zastite Zivotne sredine

Drustvo nema direktna ulaganja u zastitu Zivotne sredine. Ulaganja u Zivotnu sredinu sprovede se plaéanjem
odgovarajucih taksi regulisanih pozitivnim zakonskim propisima.

Sektor investicionih fondova

Drustva za upravljanje

U sektoru upravljanja investicionim fondovima nastavljen je proces konsolidacije i diversifikacije ponude.
Trend kupovine i osnivanja fondova je nastavljen i u prosloj godini, sa ciliem boljeg pozicioniranja na trzistu.

Medu DZU koja su prosirila prosirila ponudu na fondove nizeg stepena rizika je i DZU Kombank Invest, koje
je osnovalo Kombank Novcani fond.

Na trzistu je aktivno 13 investicionih fondova kojima upravljaju Cetiri Drustva. DZU llirika je pod upravljanjem
imala pet fondova, Kombank Invest i Raiffeisen invest imaju po tri, a DZU Fima invest dva fonda.

Tabela: Industrija investicionih fondova u Srbiji u 2014. godini:

TrziSna OIF (Mil. RSD)
. . Imovina
Drustvo za Broj kapitalizacija| Fondovi Promena
Promena (Q1 2014 /Q42013)| OIF (Mil. Novcani Udeo
upravljenje fondova ZIF (Mil. rasta Balansirani (2014-
RSD) fondovi trzista
RSD) vrednosti 2013)
Kombank Invest 3 | 370,7 63,57 307,13 219,7 4,05%
Fima Invest 2 0 136,99 63,62 134,84 2,15 1,50%
Raiffeisen Invest 3 0 8020,79 708,26 7312,53 3487,52 87,60%
llirika 5 0 627,84 48,57 446,33 132,94 169,69 6,86%
UKUPNO 13 9156,32 " 63,62 955,24 8065,99 T 32,94 3879,06 100,00%

Ukupno neto povedéanje imovine pod upravljanjem investicionih fondova u 2014. godini iznosilo je 3.879
miliona dinara. Najvedi deo rasta imovine odnosi se na novcane fondove Raiffeisen Invest, koji su zabelezili
povecanje imovine od 3.487 miliona dinara.

20|Strana



lzvestaj o poslovanju DZU KomBank INVEST AD za 2014 godinu % KOMBANKINVEST

Tabela: Industrija investicionih fondova u Srbiji u 2014. godini, udeo trzZista:

Fima Invest; llirika; 6,86% Kombank
1,50% Invest;
4,05%

W |lirika

B Kombank Invest
m Raffeisen Invest

Fima Invest

Najvedi rast imovine fondova u prosloj godini imalo je drustvo Raiffeisen Invest, koje je na kraju godine imalo
pod upravljanjem preko 8 milijardi dinara. Rast imovine ovog Drustva nastao je zahvaljujuéi poveéanjem uloga u
dinarskom i euro novéanom fondu.

Fima Invest " 137,0

Grafikon: Ukupna Raffeisen Invest [m—" e —— 8.020,8
imovina pod
upravljanjem po DZU na Kombank Invest T 370,7

dan 31.12.2014 godine.
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DZU Kombank Invest je u prethodnoj godini povecalo udeo u trZistu sa proslogodisnjih 2,86% na 4,05% , kao
posledica rasta uloga u novcani fond i osnivanja novog fonda, i time vise nego udvostrucenoj vrednosti
imovine pod upravljanjem (sa 151 miliona na 370 miliona rsd).

Investicioni fondovi

Najveci rast imovine u prosloj godini imao je fond Raiffeisen Euro Cash od 1,8 milijarde dinara. Ukupno
novcani fondovi su zabeleZili rast imovine od 3,7 milijardi, ¢ime je nastavljena tendencija od prosle godine.
Medu fondovima rast vrednosti imovine, povecanje aktive, imali su Kombank In, Raiffeisien World, i Fima
Proaktiv, koji su zabeleZili i pozitivan prinos na imovinu. Ilirika Dynamic, Triumf i Balance fond su zabelefZili
smanjenje vrednosti imovine.
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Tabela: Uporedni pregled promena vrednosti imovine pod upravljanjem fondova u odnosu na prethodnu godinu.

Imovina Imovina 2013 Razlika Promena ¢
Naziv Fonda Vrsta OlFa Dzu 31122014, (Ml RSD) (14/13) (14/13)
llirika Triumph Rasta vrednosti  llirika 21,68 26,98 -5,3 -19,64%
llirika Dynamic Rasta vrednosti  llirika 26,89 35,59 -8,7 -24,45%
Raiffeisen World Rasta vrednosti  Raffeisen Invest 708,26 575,36 132,9 23,10%
Fima ProActive Rasta vrednosti  Fima Invest 136,99 134,84 2,15 1,59%
KomBank InFond Rasta vrednosti  Kombank Invest 63,57 62,11 1,46 2,35%
llirika balanced Balansirani llirika 132,94 140,03 -7,09 -5,06%
Kombank Novéani Fond Nov¢ani Kombank Invest 275,42 89 186,42 209,46%
Kombank Devizni Fond  Novéani Kombank Invest 31,71
llirika Cash Dinar Novcani llirika 413,47 230,92 182,55 79,05%
llirika Cash Euro Nov¢ani llirika 32,86 24,63 8,23 33,41%
Raiffeisen Cash Novcani Raffeisen Invest 3987,44 2450,65 1536,79 62,71%
Raiffeisen Euro Cash Novéani Raffeisen Invest 3325,09 1507,26 1817,83 120,60%
PROMENA IMOVINE (NETO) 9.15632 5277,37  3847,24 73,50%

Na kraju 2014. na trzZistu je poslovao samo jedan balansirani fond, llirika Balanced.
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Tabela: Poredenje prinosa Kombank Infonda sa drugim fondovima

Prinosi fondova 3012.14]  309.14] 306.14] 31.12.13]A 3 meseca| A 6 meseci| A godinu dana |od osnivanja | datum
Fondovi rasta vrednosti imovine

IN FOND 689,24 7019 6358  653,96| -1,80% | 3,87% 5,39% -31,08% | 28.5.2008
llirika Dynamic 336,29 330,13 312,07 309,69 1,87% 7,76% 8,59% -66,37% | 30.1.2008
Fima Proactive 453,49|  442,46| 41846 41323 249% | 837% 9,74% -54,65% | 9.5.2007
Raiffeisen World 1.472,04| 1.451,75| 1.404,49| 1.290,24| 1,40% 4,81% 14,09% 47,20% 6.8.2010
Triumph 35540  362,54| 363,78  390,94| -1,97% | -2,30% -9,09% -64,46% | 22.2.2008
Balansirani fondovi

llirika Balanced 1557,25| 152271 1.459.36] 1.44927] 227% | 671% | 7.45% 55,73% | 9.3.2007
Fondovi ocuvanja vrednosti imovine

Kombank Novéani Fond 1131,84| 1111,33] 1090,81 10452 1,85% | 3,76% 8,29% 13,18% |28.12.2008
Kombank Devizni 990,18

llirika Euro Cash 1.294,60( 1.269,76| 1.232,81 1.211,01 1,96% 5,01% 6,90% 29,46% 7.11.2008
llirika Cash Dinar 1.623,57| 1.594,82| 1.566,31| 1.505,77| 1,80% | 3,66% 7,82% 62,36% | 19.6.2009
Raiffeisen Cash 1.678,14| 1.645,77| 1.613,57| 1.544,12| 1,97% 4,00% 8,68% 67,81% 5.3.2010
Raiffeisen Euro Cash 1.139,29| 1.115,13| 1.081,97| 1.059,53| 2,17% | 5,30% 7,53% 13,93% | 19/11/2012

Novcani fondovi su ocekivano svi imali pozitivhe prinose, pri ¢emu su dinarski fondovi nadmasili Euro

fondove, zahvaljujuci pre
plasmane.

svega stabilnom kursu tokom prve polovine godine i vec¢im prinosima na dinarske

Grafikon: Ostvareni prinosi fondova u 2014 godini.
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Fondovi rasta vrednosti su zabelezZili pozitivne rezultate, sem fonda Triumph, koji je pod upravljanjem DZU

llirika, a zabeleZio je pad od skoro 10 odsto.
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KomBank InFond

Prinos Kombank In Fonda poredi se sa indeksom Belex15 i referentnim indeksima inostranih berzi u odnosu
na procenat investirane imovine na trziste. U proseku imovina fonda je investirana u slede¢em odnosu: 30%
imovine na ino trziste, a 70% na domade trziste kapitala. Na kraju 2014. godine Fond je imao otvorene ino

pozicije na trzistu Evrozone.

Tabela: Poredenje prinosa Kombank InFonda sa prinosima svetskih indeksa

Prinosi indeksa 31.12.2013 31.12.2014 A godina
IN FOND 653,96 689,24 5,39%
Belex I5 557,97 667,02 19,54%
Belex Line 1.104,92 1.344,82 21,71%

Dax30 9.586,53 9.805,55 2,28%
EuroStoxx 50 3.109,01 3.146,43 1,20%

KomBank IN FOND je u prosloj godini imao pozitivan prinos, i ostvario performanse izmedu domacdih i
inostranih indeksa. LoSiji rezultat u odnosu na domaci index Belex-15 posledica je zastupljenosti domacih
hartija u ukupnoj imovini Fonda (domace hartije ¢ine 53% ukupne imovine) pa sa te strane nije se mogao u
potpunosti ispratiti rast domaceg indeksa, dok sa druge strane zakonska ograni¢enja koja nam se namecu pri
kupovini odredenih akcija, kao Sto je zabrana kupovine akcija Komercijalne banke koja je jedna od vodedih
akcija u korpi indeksa Belex-15 sa rastom od 46% u predhodnoj godini, odnosno ogranicenje za ulaganje u

jednu akciju od maksimalno 10% vrenosti imovine Fonda.

Fond je u prosloj godini ostvario znacajne prihode od dividendi u ukupnom iznosu od 1.211 hiljada RSD, §to
je rezultat nastavka strategije u smeru investiranja u akcije sa visokim dividendnim prinosima, kojim bi se

anulirao pad vrednosti aktive na kapitalnom trzistu.

Inostrani indeksi imali su slabije performanse u odnosu na domace. Nemacki DAX je zavrsio godinu sa rastom
vrednosti od 2,28% dok su americki vodedi indeksi S&P500 i Dow Jones zabelezZili vedéi rast od 13, odnosno
8,9 procenata. Indeks Beogradske berze Belex 15 je povedao vrednost za 19%, najviSe zahvaljujuéi rastu

akcija Aerodroma, Komercijalne banke i Imleka.

Graf: Normalizovane vrednosti investicione jedinice KomBank InFonda i referentnih indeksa u 2014. godini
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Drustvo je nastavilo da investira imovinu u najlikvidnije i najkvalitetnije akcije sa domaceg trzista, koje imaju

politiku redovnih isplata dividendi. Najve¢a promena u domacem delu portfolija je da je Aerodrom Nikola

Tesla zamenio Nis na prvom mestu. Ova pozicija je opravdala ocekivanja, i ostvarila ubedljivo najbolje
performanse u portfoliju. U inostranstvu, Fond je imao otvorene pozicije na Nemackoj i Svajcarskoj berzi.

Takode, treba imai u vidu da je Drustvo krajem 2014. godine donelo odluku da promeni vrstu fonda i da fond

iz akcijskog prebaci u balansirani investicioni fond. S'tim u vidu, portfolio fonda poceo je da se prilagodava

strukturi koja ¢e biti u skladu sa ograni¢enjima predvidenim Zakonom o investicionim fondovima a odnose se

na balansirane fondove.

Tabela: Prvih deset pozicija u portfoliu akcija na dan 31.12.2014. godine:

Kompanija % imovine Valuta Sektor
| Aerodrom Nikola Tesla 9,68% RSD Saobracaj
2 Mlekara a.d.Subotica 8,85% RSD Hrana i pice
3 Naftna industrija Srbije ad 6,53% RSD Energetika
4 Aik banka ad Nis 4,79% RSD Finansije
5 Impol Seval ad Sevojno 4,58% EUR Primarne sirovine
6 Alfaplam 2,92% RSD Preradivacka ind
7 Jedinstvo Sevojno 2,78% EUR Gradevinarstvo
8 Sojaprotein 2,05% EUR Hrana i pi¢e
9 Swatch Group 1,77% CHF Trgovina
10 Energoprojekt Holdind 1,72% RSD Gradevinarstvo
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Najzastupljeniji sektor u portfoliu akcija Fonda, na dan 31.12.2014 godine bio je sektor Hrana i pi¢e. Najvede
pozicije u tom sektoru su Mlekara Subotica i Imlek na domaéem, odnosno Heineken na stranom trzistu. U
ocekivanju prodaje kompanija u vlasnistvu Danube foods grupe, Drustvo je zauzelo pozicije u istim do
maksimalno raspoloZivog limita. Drugi sektor je Saobradaj, najviSe zbog rasta vrednosti pozicije Aerodrom
Beograd.

Grafikon: Sektorska diversifikacija na dan 31.12.2014 godine

1 Hrana i pice;
25,17%
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industrija; 15,25%
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sirovine; 7,21%

Struktura ulaganja i rizici kojima je fond izloZzen

Imovina KomBank In Fond-a investirana je u skladu sa vaZzec¢im propisima Komisije za hartije od vrednosti i
prospektom investicionog fonda. Regulativom je definisano u koje vrste aktive fond moze ulagati imovinu u
zavisnosti od vrste fonda, kao i minimalni iznos ulaganja u razlicite vrste aktive

U akcije je investirano 63% ukupne imovine fonda, od
Cega 53% investirano u akcije domacih izdavalaca, dok

Ulaganja u

10% imovine ¢ine akcije inostranih izdavalaca, ¢ime je fondove
20%

ispunjen zakonski minimum od 60% imovine
investirane u akcije.

Akcije domace
53%

Gotovina na racunu predstavlja raspoloZiva sredstva
za trgovanje koja se nalazi u 3 razli¢ite valute: dinaru, Akcije

inostrane

evru i Svajcarskom franku. G

Ulaganja u fondove odnose se na plasman u domace
otvorene investicione fondove Fima Proactive, llirika
Cash i llirika Balanced, koji su redom fond rasta
imovine, novcani fond i balansirani fond.
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Fond je u svom poslovanju izloZen razli¢itim rizicima. Rizici koji mogu znacajno uticati na poslovanje fonda su
rizik zemlje, trzisni rizik — cenovni rizik, rizik likvidnosti, kamatni rizik i devizni rizik. Ulaganja fonda minimizuju
rizik zemlje investicijama u akcije na razli¢itim trzistima, tj u kompanije sa sedistem u zemljama OECD-a, a
koje posluju na globalnom nivou. TrZi$ni rizik predstavlja rizik promene cena akcija koje Fond ima u portfelju.
Imovina fonda se S§titi od cenovnog rizika visokim stepenom likvidnosti portfolia, koji dozvoljava brzu
promenu kratkorocne strategije iz agresivne u defanzivnu i obrnuto.

Likvidnost fonda je izrazito visoka s obzirom da
fond ulaZe samo u likvidne hartije od vrednosti CHF
(prilikom trgovanja na inostranim trZistima
sredstva su raspoloZiva u trenutku prodaje akcije),
dok je ostatak imovine (gotovina, depoziti i
ulaganja u fondove) potupno likvidan (period
vezivanja sredstava je jedan dan). Fond je izloZen
kamatnom riziku po osnovu investiranja u

duzZnicke hov i orocCenih depozita. Devizni rizik
predstavlja rizika od nastanka negativnih efekata
na rezultat poslovanja fonda po osnovu kursnih
razlika.

KomBank Novcani Fond

Kombank novcani fond je investicioni fond koji najveéi deo svojih sredstava plasira u kratkoro¢ne depozite
poslovnih banaka ili u duznicke hartije od vrednosti koje emituje Republika Srbija.

Kombank Novéani Fond spada u kategoriju investicionih fondova sa konzervativhom strategijom investiranja
¢iji rezultat u velikoj meri zavisi od kretanja kamatnih stopa na finansijskom trzistu. Pored kamatnih stopa, na
rezultat Fonda znacajan efekat imaju i kretanje kursa domace valute kao i stopa inflacije.

Rezultati poslovanja novéanog Fonda

Fond je od svog osnivanja, tacnije od 05.07.2013. pa do kraja 2014. godine ostvario prinos od 8,65% na
godis$njem nivou. Stopa prinosa Fonda na kraju godine iznosila je 8,29%.

lako je u navedenom periodu doslo do naglog pada kamatnih stopa, narocito u 2014. godini, Fond je uspeo
da ocuva stabilan prinos i da svojim ulagacimo obezbedi realan prinos na uloZena sredstva.

Vrednost investicione jedinice Fonda na kraju godine iznosila je 1131,84 RSD, sto predstavlja rast od 131,84
RSD od pocetka poslovanja.

U odnosu na kraj 2013. godine investiciona jedinica je u 2014. godini zabeleZila rast od 86,64 RSD.
Investiciona jedinica je imala dnevni rast od 0,25 RSD.
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Grafikon: Kretanje stope prinosa Fonda u poredenju sa Stopom ,,Beonia” i, Repo 7D“ stopom
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Dobri poslovni rezultati Fonda, ostvareni prinosi znatno iznad trZisnih, doprineli su zna¢ajnom rastu imovine
pod upravljanjem. Na pocetku godine imovina fonda iznosila je 88.998 hiljada RSD da bi na kraju godine
dostigla vrednost od 275.420 hiljada RSD. Uporedo sa rastom imovine rastao je i broj ¢lanova Fonda medu
kojima je najvedi broj bio pravnih lica.

Studijom izvodljivosti predvideno je da Fond isplati troSkove osnivanja u roku od dve godine. Neocekivano
visoki rast imovine, doprineo je tome da fond kroz naplatu naknade na ime upravljanja krajem maja, nepunih
godinu dana od osnivanja, pokrije sve troskove koje je Drustvo imalo prilikom njegovog osnivanja.

Grafikon: Rast vrednosti investicione jedinice i imovine Fonda u od pocetka poslovanja
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Struktura ulaganja Novéanog Fonda

Investiranje sredstava NovcCanog Fonda obavlja se u skladu sa zakonskim ogranicenjima i Investicionom
politikom Fonda. Pri ulaganju sredstava Fonda prioritet imaju sigurnost i likvidnost plasmana koja se
obezbeduje stalnim pra¢enjem desavanja na finasijskom trzistu. Pre ulaganja sredstava u depozite poslovnih
banaka zaposleni u Drustvu konsultuju se i sa zaposlenima u sektoru plasmana Komercijalne banke. Na taj
na¢in obezbeduje se dodatna sigurnost za svaki plasman nov¢anog fonda. Pored plasmana sredstava u
depozite poslovnih banaka Fond je u 2014. godini deo sredstava plasirao i u drzavne hartije od vrednosti.

Grafikon: Struktura ulaganja sredstava Fonda na kraju 2014. godine
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KomBank Devizni Fond

Kombank Devizni fond je osnovan 12.12.2014. godine kao fond o€uvanja vrednosti imovine.

U toku Javnog poziva za upis i uplatu investicionih jedinica prikupljena su novcana sredstva u iznosu od
36.830 hiljada RSD sto je na dan zatvaranja Javnog poziva iznosilo 302 hiljade EUR.

Cilj Fonda je da zastiti ulaganje dinarskih sredstava od oscilacija deviznog kursa uz ostvarenje prinosa veceg
od prinosa koji se ostvaruju ulaganjem u oro¢ene devizne depozite sa kra¢im rokom dospeca (manjim od tri
meseca) kod renomiranih poslovnih banaka u Srbiji. Saglasno cilju, imovina fonda ¢e se, u skladu sa
zakonskim ograni¢enjima, u najveéoj meri ulagati u kratkoro¢ne hartije od vrednosti, kratkoro¢ne novcane
depozite banaka i druge instrumente trziSta novca denominirane u EUR.

Vrednost imovine fonda na kraju godine iznosila je 31,87 milion rsd, a investiciona jedinica vredela je 990,18
dinara. Pad vrednosti investicione jedinice posledica je pada evra u odnosu na dinar u periodu od osnivanja
Fonda pa do kraja kalendarske godine (sa 121,9713 na 120,9583 dinara za 1 evro).
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Grafikon: Struktura ulaganja sredstava Deviznog Fonda na kraju 2014. godine
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Zakljucak

Uspesan poéetak godine kao i dobri poslovni rezultati u prvoj polovini 2014. godine omogudili su Drudtvu da
u drugoj polovini godine preduzme znacajne investicioone poduhvate na unapredenju i prosirenju usluga
koje pruZa na trzistu investicionih fondova Republike Srbije.

Ako su prva tri kvartala bila profitna, u kojima je Drustvo postiglo poslovne rezultate iznad ocekivanja, onda
slobodno moZemo reéi da je poslednji kvartal bio investicioni, u kom je Drustvo preduzelo niz aktivnosti u
cilju stvaranja uslova za bolju pozicioniranost na trZistu i stvorilo sve preduslove za uspe$no buduce
poslovanje.

| pored neplaniranih rashoda prema Komisiji za Hartije od vrednosti koji su imali znacajan uticaj na visinu
ukupnih rashoda u prvoj polovini godine, ve¢ nakon treceg kvartala Drustvo je ispunilo i nadmasilo sve
postavljene cileve za ovu godinu, 3$to je omogucilo nesmetano sprovodenje organizovanja novog
investicionog fonda, KomBank DEVIZNI FOND koji je sredinom decembra zvani¢no poceo sa radom.
Osnivanjem Deviznog fonda Drustvo je upotpunilo i zaokruZilo ponudu investicionih fondova na domacem
trzistu.

Jedan od znaédajnijih dogadaja koji je takode obeleZio 2014. godinu je i uspostavljanje poslovne saradnje
izmedu Drustva i Komercijalne banke u poslovima pruzanja prodajnih usluga za investicione fondove kojima
Drustvo upravlja. U cilju sprovodenja poslovne saradnje Drustvo je izvriilo obuku zaposlenih u Banci koji ¢e
obavljati poslove prodaje. Poslovna saradnja uspostavljena je 05.01.2015. godine potpisivanjem ugovora
izmedu Drustva i Komercijalne banke.

Ostale aktivnosti koje koje je Drustvo sprovodilo tokom 2014. godine sprovodile su se u skladu sa usvojenim
planom i projektovanim ciljevima za 2014. godinu. Stalnim pra¢enjem i preduzimanjem odredenih aktivnosti
Drustvo je uspelo da premosti sve promene koje su se deSavale na finansijskom trZiStu i da na kraju godine
ostvari zadate ciljeve. Narodito je bitno istadi da je i u uslovima smanjenih kamatnih stopa, koje imaju bitan
uticaj na poslovanje Drustva, Drustvo uspelo da odrZi stabilne prinose i da ostvari rezultate koji su bili
planirani.

Iskustva koja su stecena, aktivnosti koje su preduzimane u 2013. i 2014. godini kao i zaokruzivanje
investicionog ciklusa u kome su osnovana dva nova investiciona fonda pruzaju dobru polaznu osnovu za
naredni period u kome se sa pravom mogu ocekivati poslovni rezultati koji ¢e nadmasiti sve dosadasnjesta?
rezultate koje je Drustvo ostvarilo od trenutka svog osnivanja.

Danilo Vuksanovié
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