Društvo za upravljanje
 investicionim fondovima

 “Invest nova” a.d. Bijeljina

Broj: UO-VIII-02/2014
Bijeljina, 08.04.2014. godine

Na sjednici Upravnog odbora Društva za upravljanje investicionim fondovima “Invest nova” a.d. Bijeljina, održanoj dana 08.04.2014. godine, utvrđen je prijedlog 

IZVJEŠTAJA O POSLOVANJU
Zatvorenog investicionog fonda sa javnom ponudom

»INVEST NOVA FOND« a.d. Bijeljina u 2013. godini

1. UVOD

Osnovni podaci o fondu

Zatvoreni investicioni fond sa javnom ponudom »Invest nova fond« a.d. Bijeljina je nastao transformacijom privatizacionog investicionog fonda »Invest nova fond« a.d. Bijeljina, koja je izvršena tokom 2007. godine.

Transformacija i usklađivanje privatizacionog investicionog fonda u zatvoreni investicioni fond sa javnom ponudom, je izvršena u propisanim rokovima, u skladu sa Zakonom o investicionim fondovima (»Službeni glasnik Republike Srpske«, broj: 92/06).

Registracija zatvorenog investicionog fonda je upisana u Osnovnom sudu u Bijeljini, Rešenjem br: 080-Reg-07-000 366, dana 20.06. 2007. godine.

Komisija za hartije od vrednosti Republike Srpske (u daljem tekstu Komisija) je svojim Rješenjem broj: 01-UP-041-2453/07, dana 15.06.2007. godine, dala dozvolu za transformaciju privatizacionog investicionog fonda, u zatvoreni investicioni fond sa javnom ponudom.
Privatizacionim investicionim fondom je upravljalo društvo za upravljanje privatizacionim fondom »Invest nova« a.d. Bijeljina, od osnivanja i upisa registracije fonda u sudski registar, i nakon izvršene transformacije, zatvorenim investicionim fondom sa javnom ponudom, je nastavilo da upravljalo društvo za upravljanje investicionim fondovima »Invest nova« a.d. Bijeljina.

U skladu sa Zakonom o investicionim fondovima formirani su organi zatvorenog investicionog fonda sa javnom ponudom:

1. Skupština fonda i 

2. Nadzorni odbor fonda

Zatvoreni investicioni fond sa javnom ponudom je nastavio da posluje u skladu sa  Zakonom  o investicionim fondovima, Zakonom o privrednim društvima, podzakonskim aktima i svojim sopstvenim aktima, koje je usvojila Skupština akcionara fonda, i na koje je saglasnost dala Komisija.


Skupština fonda je usvojila sljedeća akta:

3. Statut fonda,

4. Prospekt fonda, 

5. Ugovor o upravljanju fondom  i

6. Poslovnik o radu skupštine fonda.

Sjedište zatvorenog investicionog fonda je u Bijeljini, u ulici Gavrila Principa broj 11, Bijeljina, Republika Srpska.

Osnovne informacije o društvu za upravljanje

Zatvorenim investicionim fondom »Invest nova fond« a.d. Bijeljina upravlja društvo za upravljanje investicionim fondovima »Invest nova« a.d. Bijeljina, koje je upravljalo i privatizacionim investicionim fondom, prije njegove transformacije.

Sjedište društva je istovjetno sa sjedištem fonda u Bijeljini, na istoj poslovnoj adresi.

Društvo za upravljanje je osnovano sa ciljem osnivanja i upravljanja privatizacionim investicionim fondom »Invest nova fond« a.d. Bijeljina.


Društvo za upravljanje je upisano u sudski registar kod Osnovnog suda u Bijeljini, broj upisa:  Fi-767/2000 dana 01.09.2000. godine, reg. ul. broj 1-4978.


Nakon izvršene transformacije privatizacionog investicionog fonda u zatvoreni investicioni fond sa javnom ponudom, društvo je nastavilo poslovanje pod nazivom društvo za upravljanje investicionim fondovima »Invest nova« a.d. Bijeljina, u skladu sa Odlukom o organizovanju društva za upravljanje, koja je usvojena na sjednici skupštine akcionara društva u 2007. godini, i na koju je takođe svoju saglasnost dala Komisija, Rješenjem broj: 04-UP-041-1215/07, dana 05.04.2007. godine.


Rješenjem Komisije broj gornji, društvu je data dozvola za upravljanje investicionim fondovima.


Društvo za upravljanje investicionim fondovima »Invest nova« a.d. Bijeljina, pored upravljanja zatvorenim investicionim fondom sa javnom ponudom »Invest nova fond« a.d. Bijeljina, upravlja i sa zatvorenim investicionim fondom sa javnom ponudom »Unioinvest fond« a.d. Bijeljina, od  osnivanja ovoga.


Osnovni kapital društva na dan 31.12.2013. godine je iznosio 1.560.000,00 KM (milion i petsto šezdeset hiljada KM), i on je podijeljen na 1.560 redovnih-običnih akcija, nominalne vrijednosti od 1.000,00 KM po akciji.


Promet akcijama društva se vrši po osnovu kupoprodajnih ugovora vanberzanskim nalozima, pošto je društvo simultano osnovano, bez javnog poziva za upis i uplatu osnivačkih akcija

U periodu od osnivanja društva do kraja 2013. godine,  je došlo do značajnih promjena u strukturi akcijskog kapitala društva, tako što je jedan broj manjih akcionara prodao svoje akcije, čime je smanjen broj akcionara društva, i taj način je povećano učešće prvih pet akcionara u ukupnom akcijskom kapitalu društva.


Rezerve društva su na dan 31.12.2013. godine iznosile 156.000,00 KM, i one su na dan bilansiranja predstavljale 10% od upisanog i uplaćenog akcijskog kapitala društva.

Skupština društva za upravljanje je na svojoj sjednici u 2007. godini, na kojoj je izvršena transformacija i usklađivanje društva, usvojila sljedeća akta:

1. Statut društva,

2. Poslovnik o radu skupštine društva,

3. Pravilnik o sistematizaciji i organizaciji društva i 

4. Pravilnik o sukobu interesa u društvu.

U skladu sa usvojenim Pravilnikom o sistematizaciji i organizaciji društva, izvršena je samo djelimična popuna radnih mjesta u društvu, tako da je u društvu na dan 31.12.2013. godine bilo zaposleno 4 radnika, i to: direktor društva, dva investiciona menadžera društva i jedan diplomirani ekonomista, na poslovima finansija u društvu.

 Svi zaposleni radnici društva imaju VSS, od čega su 2 sa završenim ekonomskim fakultetom sa zvanjima diplomiranih ekonomista, i 2 sa završenim pravnim fakultetom, sa zvanjima diplomiranih pravnika.


Knjigovodstvo i računovodstvo društva obavlja ovlašćeni knjigovodstva sa licencom, i on je angažovan u društvu po osnovu ugovora o privremenom i povremenom obavljanju radnih poslova i zadataka.


Pomoćne poslove održavanja prostorija društva obavlja spremačica, koju društvo angažuje po  osnovu ugovora,  kao i ovlašćenog knjigovođu. 
Regulatorni okvir


Društvo za upravljanje i zatvoreni investicioni fond posluju u skladu sa: Zakonom o investicionim fondovima (»Službeni glasnik Republike Srpske«, broj: 92/06), Zakonom o privrednim društvima (»Službeni glasnik Republike Srpske«, broj: 127/08, 58/09, 100/11 i 67/13) i Zakonom o tržištu hartija od vrijednosti (»Službeni glasnik Republike Srpske«, broj: 92/06, 34/09, 30/12, 59/13 i 108/13).


Pored navedenih Zakona društvo za upravljanje, u svome poslovanju primjenjuje i  podzakonska akta, koja je donijela i objavila Komisija, kao i svoja akta i akta investicionog  fonda, na koja je svoje saglasnosti dala Komisija.

2. POLITIKE UPRAVLJANJA IMOVINOM FONDA
Imovinom fonda upravlja društvo za upravljanje, u skladu sa Zakonima i podzakonskim aktima, koji regulišu ovu oblast, i u skladu sa aktima društva i aktima fonda.

 Osnovi ekonomske politike, koju će fond voditi u 2014. godini, je Program investicionih ciljeva i investicione politike fonda za 2014. godinu.

U prijedlogu ovoga dokumenta, koji će utvrditi Upravni odbor društva,  potom isti uputiti na razmatranje i usvajanje skupštini akcionara fonda, će se utvrditi poslovna politika i poslovna strategija upravljanja portfeljom fonda.


Poslovnu politiku fonda provodi uprava društva, koja ima zadatak da izvrši utvrđene investicione ciljeve fonda, iz Programa investicionih ciljeva i investicione politike fonda za 2014. godinu.

 Za realizaciju odluka koje donosi upravni odbor društva, odgovorni su direktor društva i investicioni menadžeri društva.


Upravni odbor društva je dužan da o svim važnijim odlukama, koje se odnose na realizaciju utvrđene poslovne i investicione politike fonda, blagovremeno obavještava nadzorni odbor fonda, koji može staviti veto na određene odluke upravnog odbora društva, za koje procijeni da su  štetne za fond.

Odluke upravnog odbora društva, koje se odnose na raspolaganje imovinom iz portfelja fonda, se dostavljaju nadzornom odboru fonda najmanje jedanput kvartalno, u vidu izvještaja o donesenim  realizovanim i nerealizovanim odlukama upravnog odbora društva.


Obzirom da se u portfelju fonda i dalje nalazi najveći broj akcija preduzeća iz privatizacije, koji su usled loše privatizacije otišli u stečaj ili likvidaciju, ili koji su prestali sa obavljanjem osnovne djelatnosti, jasno je da je portfelj fonda za ova ulaganja uglavnom nelikvidan.

Iako su u poslednjih nekoliko godina izvršene promjene strukture ulaganja fonda, kojom je smanjeno učešće akcija iz privatizacije u ukupnoj imovini fonda, i povećanje učešća dužničkih hartija u portfelju fonda, možemo konstatovati da ove promjene nisu značajno uticale na kvalitet  potrfelja fonda.

Društvo će u cilju realizacije investicionih ciljeva i investicione politike fonda u ovoj poslovnoj godini, nastaviti politiku restruktuiranja portfelja fonda, kako bi se smanjio broj emitenata u strukturi ulaganja, tako što će se pristupiti prodaji paketa akcija, koje fond ima u emitentima, u kojima su formirani većinski vlasnički paketi akcija, i u kojima fond ne može uticati na  njihovu poslovnu politiku.


Ovaj investicioni cilj za 2014. godinu je i dalje prvi i najvažniji cilj fonda, ali je ograničavajući faktor za za realizaciju ovoga investicionog cilja mala nedovoljna likvidnost banjalučke berze, na kojoj se kotira najveći broj emitenata iz portfelja fonda.

Fond je u prethodnoj poslovnoj godini smanjo investiranje u novu imovinu iz novčanih priliva, koje je ostvario iz razloga što je u upravnom odboru društva preovladao stav da se smanji nivo obaveza fonda prema društvu za upravljanje, po osnovu provizije za upravljanje fondom.

Društvo će u ovoj polsovnoj godini više pd 50 %  novčanih priliva, koje fond ostvari po svim osnovima, investirati u dužničke hartije, u cilju daljeg smanjenja učešća akcija, i povećanja učešća dužničkih hartija u  u imovini fonda.


Za društvo postoji rizik u realizaciji ovoga investicionog cilja, ali i svijest nužnosti promjene strukture imovine fonda, kako bi fond bio u mogućnosti da dugoročno ispunjava svoje finansijske obaveze, imajući u vidu realnu procjenu pada likvidnosti domaćeg tržišta hartija od vrijednosti, što će kratkoročno uzrokovati nemogućnost prodaje hartija iz portfelja fonda zbog pada tražnje, tako da će fondovi koji imaju veće novčane prilive od dužničkih hartija na godišnjem nivou, imati potrebnu likvidnost kako za servisiranje svojih tekućih obaveza, tako i za nastavak investiranja i restruktuiranja sopstvenog portfelja. 

Značajan dio imovine fonda i dalje predstavljaju akcije u velikim javnim preduzećima, kojima upravlja vlast u Republici Srpskoj, koja zbog prevelikih troškova i loših i netransparentnih investicija, iz godine u godinu loše posluju, i ova činjenica predstavlja dodatni problem za fond.

Iz objavljenih planova investicija u 2014. godini, u preduzećima iz oblasti elktroprivrede Republike Srpske, može se zaključiti da će se i u ovoj poslovnoj godini nastaviti isti trend netransparentnih investicija kreditnim sredstvima, što će dugoročno pogoršati finansijsku poziciju ovih preduzeća, i što će njihovu dobit na godišnjem nivou svesti na najmanju mjeru.
Ovakva poslovna logika je štetna za fond, koji skoro trećinu likvidnog portfelja ima u ovom sektoru, tako da će se dugoročno morati mijenjati poslovna politika fonda, na način da fond izlazi iz ovih preduzeća, i da od prodatih akcija kupuje ulaganja, za koja procijeni da će fondu dugoročno donositi dividendu, ili adekvatne prinose u vidu kamata i anuiteta na godišnjem nivou.


Kako bismo potpunije planirali moguća kretanja na banjalučkoj berzi, koja će najvećim dijelom opredijeliti i finansijske pokazatelje fonda u ovoj poslovnoj godini, potrebno je da analiziramo trendove na ovoj berzi u prethodne tri godine.
Promet hartijama na banjalučkoj berzi u 2011. 2012. i 2013. godini
Tabelarno ćemo prikazati promet  na banjalučkoj berzi, koji je ostvaren od početka 2011. godine pa do kraja 2013. godine:

2011. godina

	Ukupan promet Januar - Decembar 2011. | Total Turnover January - December 2011

	Redovan promet - akcije 

Ordinary Turnover - shares
	           63.119.771
	14,84%

	Blok posao - Block Trading
	           29.790.118
	7,00%

	Preuzimanje -Takeovers
	            8.466.960
	1,99%

	Javna ponuda obveznica  |  Public Offering of Bonds
	        178.671.500
	42,00%

	Aukcija za paket akcija  Auction for package of shares
	            1.627.867
	0,38%

	Javna ponuda akcija  | Public Offering of Shares
	3.734.353
	2,12%

	ObvezniceBonds                                                                              
T - bills
	           88.316.356   

                      0,00
	0,00%

	
	
	Ukupno | Total
	
	         425.456.984
	100,00%


2012.godina

	Ukupan promet Januar - Decembar 2012. | Total Turnover January - December 2012

	

	Redovan promet - akcije |Ordinary Turnover - shares
	           37.475.855
	14,36%

	Redovan promet - obveznice | Ordinary Turnover - bonds
	           47.801.659
	18,32%

	Redovan promet - trezorski zapisi | Ordinary Turnover - T-bills
	           17.315.384
	6,64%

	Blok posao | Block Trading
	             5.695.270
	2,18%

	Aukcija za paket akcija | Auction for package of shares
	             7.762.107
	2,97%

	Javna ponuda akcija  |  Public Offering of Shares
	             5.400.000
	2,07%

	Javna ponuda obveznica  |  Public Offering of Bonds
	           36.059.478
	13,82%

	Javna ponuda trezorskih zapisa | Public Offering of T-bills
	           94.989.459
	36,40%

	Preuzimanje | Takeovers
	             8.432.729
	3,23%

	Ukupno | Total
	         260.931.941
	


2013. godina

	Ukupan promet Januar - Decembar 2013. | Total Turnover January - December 2013

	

	Redovan promet - akcije | Ordinary Turnover - shares
	           24.184.702
	18,99%

	Redovan promet - obveznice | Ordinary Turnover - bonds
	           77.884.632
	61,17%

	Redovan promet - trezorski zapisi | Ordinary Turnover - T-bills
	
	                               %

	Blok posao | Block Trading
	
	%

	Aukcija za paket akcija | Auction for package of shares
	
	%

	Javna ponuda akcija  |  Public Offering of Shares
	          11.999.151
	9,42%

	Javna ponuda obveznica  |  Public Offering of Bonds
	
	%

	Javna ponuda trezorskih zapisa | Public Offering of T-bills
	           13.248.300
	                                       10,40%   

	Preuzimanje | Takeovers
	
	%

	Ukupno | Total
	        127.316.785
	


Ako posmatramo promet koji je ostvaren na ovoj berzi u toku prethodne tri godine, možemo zaključiti sljedeće:

· da je ukupan promet u 2011. godini imao trend pada u odnosu na prethodnu godinu, i da je ovo smanjenje veće od 30 %,

· da je promet u 2012. godini imao trend pada u odnosu na prethodnu godinu, i da je ovo smanjenje veće za 40 %,
· da je promet u 2013. godini nastavio trend pada,  u odnosu na prethodnu godinu zabilježio pad od  48 %,
· da je promet blok poslovima skoro u potpunosti prestao,
· da se na banjalučkoj berzi u kontinuitetu trgovalo samo dužničkim hartijama, koje je emitovala Vlada RS (obveznice stare devizne štednje, obveznice ratne štete i trezorski zapisi),
· i da je promet trezorskim zapisima imao trend rasta kako u 2011. tako i u 2012. ali je promet ovim hartijama u 2013. godinu imao trend pada u odnosu na dvije prethodne godine.

Promet drugim dužničkim hartijama u 2013. godini je takođe imao trend pada.
Posmatrajući sve pokazatelje trgovanja hartijama na banjalučkoj berzi, sa uporednim pokazateljima za tri prethodne godine, i pored povećanja prometa od 40 %, u 2013. godini, u odnosu na 2012. godinu, jasno se radi o prividnom rastu, pošto se povećanje prometa u 2013. godini, u cjelosti bazira na povećanju emisija trezorskih zapisa Vlade Republike Srpske, koja je tokom godine izvršila ukupno šest emisija ovih hartija, i emitovala 191.000.000,00 KM. 

Svi ovi kao i mnogi drugi pokazatelji su znak da se likvidnost banjalučke berze održava trgovanjem dužničkim hartijama, koje je izdala Vlada RS, a da se hartijama drugih emitenata skoro i ne trguje, osim akcijama Telekoma Srpske a.d. Banja Luka, akcijama preduzeća iz oblasti elektroprivrede RS i akcijama investicionih fondova sa sjedištem u Republici Srpskoj.

Što se tiče ostalih akcija emitenata iz portfolia fonda, koje je fond stekao učešćem u privatizaciji državnog kapitala, možemo konstatovati da je trgovanje ovim akcijama skoro u potpunosti prestalo.

Analizom svih ovih pokazatelja, realno se postavlja pitanje održivosti banjalučke berze, pošto se godišnji promet iste održava zahvaljujući prometu dužničkih hartijama. 
Kretanje berzanskih indeksa u poslednje tri godine

Kao bismo sagledali stanje na tržištu kapitala, potrebno je da pogledamo i kretanje berzanskih indeksa domaće berze, u  2011. 2012. i 2013. godini.

Grafikon kretanja indeksa u periodu od 01.01.2011. do 31.12.2013. godine
	
	FIRS
	BIRS
	ERS-10
	BELEX15
	CROBEX
	SBITOP
	PROMJ.

	Indeks 2011
	1.812,30
	     812,14
	     812,26
	-
	-
	-
	    2,95 %

	Indeks 2012
	1.886,90
	     807,23
	     745,65
	-
	-
	-
	 -7,91 %

	Indeks 2013
	1.942,53
	     743,36
	     652,86
	-
	-
	-
	-12,44 %


Stanje domaćeg tržišta kapitala u 2013. godini
U 2013. godini se na banjalučkoj berzi najviše trgovalo obveznicama i trezorskim zapisima, koje je emitovala Vlada Republike Srpske, a udio ovih hartija u ukupnom godišnjem prometu banjalučke berze iznosi 50,79 % prometa.

Ukupno stanje tržišta kapitala na banjalučkoj berzi ćemo prikazati kroz uporedne pokazatelje za 2012. i za 2013. godinu:
	Promet       
	2013.
	%
	2102.
	%
	13/12 %

	Redovan promet akcije        
	36.183.852
	9,63
	43.171.125


	16,19
	83,81

	Red. prom. obveznice       
	77.884.632
	20,72
	41.074.728


	15,41
	189,62

	Red. prom. trez. zapisi      
	13.248.300
	3,52
	17.315.384
	6,49


	76,51

	Blok poslovi                      
	21.242.652
	5,65
	5.695.270
	2,14
	372,99

	Preuzimanja        
	16.048.533
	4,27
	8.432.729
	3,16
	190,31

	Aukcija za paket ak.
	8.553.224
	2,27
	7.762.107
	2,92
	109,93

	Aukcija obveznice                    
	0
	-
	6.726.930
	2,52
	0,00

	Javna pon. akcija              
	11.826.500
	3,15
	5.400.000
	2,03
	219,05

	Javna pon. obveznica                
	0
	-
	36.059.478
	13,52


	0,00

	Javna pon. tr. zapisa       
	190.886.818
	50,79
	94.989.459
	35,63
	200,96



	UKUPNO:          
	375.856.513
	100,00
	266.627.211
	100,00
	140,97


Analizom tabelarnih pokazatelja za 2012. i za 2013. godinu, jasno je da se i u 2013. godini nastavio pad prometa akcijama preduzeća, koja se kotiraju na berzi, i on je na godišnjem nivou iznosio 16,00 %, dok je došlo do mnogo većeg pada u prometu putem preuzimanja za 90,00 %, i u blok transakcijama za 272,00 %, u odnosu na 2012. godinu, iz čega slijedi da se iz godine u godinu smanjuje promet akcijama na banjalučkoj berzi, i da će ovakav trend za slučaj da se nastavi pad i u narednim godinama, dovesti do potpunog prekida trgovanja ovim hartijama.
Iz prikazanog se može zaključiti da je tržište akcijama u velikoj krizi, i da sve veći broj emitenata odlazi sa banjalučke berze usled pretvaranja akcionarskih društava u društva sa ograničenom odgovornošću, čim ispune zakonske uslove za statusne promejne.

U sljedećoj tabeli ćemo prikazati kretanje cijena 10 hartija kojima se najviše trgovalo na banjalučkoj berzi u toku 2013. godine:
	Oznaka HOV
	Emitent
	Cena na dan

31.12.2013.
	Pros. cijena
	Broj trans.
	Vrijednost

	RSDS-O-E
	RS stara devizna štednja
	93,30
	89,75
	1,104
	14.077.420

	TLKM-R-A   
	Telekom Srpske                     
	1,64


	1,68
	1,857
	10.954.921

	RSRS-O-G     


	RS izmirenje ratne štete               
	59,73
	51,86
	3,410
	10.705.597

	RSRS-O-H    


	RS izmirenje ratne štete               
	56,67
	53,69
	2,504
	8.445.148

	RSDS-O-D    
	RS stara devizna štednja
	93,01
	91,35


	564
	7.973.582

	RSRS-O-F     
	RS izmirenje ratne štete               
	61,58
	55,13


	2.363
	7.953.102

	RS13 T06      
	RS T-bills                             


	99,02
	99,02
	1
	7.921.728

	RSRS-O-C    
	RS izmirenje ratne štete               
	69,40
	63,76


	1.184
	7.818.547

	RSBD-O-A   
	RS 5 %  18/11/18                       
	92


	92,00
	1
	7.111.600

	RSRS-O-A    
	RS izmirenje ratne štete               


	70,02
	63,84
	845
	4.605.377

	
	
	
	OSTALO
	16.654
	39.749.763

	
	
	
	UKUPNO:
	30.487
	127.316.785


Tabelarni prikaz trgovanja akcijama investicionih fondova u 2012. i u 2013. godini:

	Oznaka emitenta              
	Naziv emitenta           
	Cijena na     31.12.2012.              
	Cijena na          31.12.2013.                         
	Promjena   %          


	Promet KM

	BLBP-R-A     
	ZIF BLB profit                      
	3,00                      
	3,05        
	1,67 %        


	320.719

	BLKP-R-A     


	ZIF Balkan investment fond             
	2,98                      
	1,88     
	-36,91 %       
	121.932

	BRSP-R-A     


	ZIF Bors inv. fond                 
	3,75                      
	3,00     
	-20,00 %       
	397.333

	EINP-R-A      
	ZIF Euroinvestment fond      
	9,08                    
	13,50      
	48,68 %    
	2.585.490

	EKVP-R-A     
	ZIF Aktiva invest fond         
	3,34                      
	3,04        
	-8,98 %        
	20.432

	INVP-R-A      
	ZIF Invest nova fond            
	0,04                      
	0,04          
	0,00 %      
	542.891

	JHKP-R-A     
	ZIF Jahorina koin. fond        
	4,00                      
	2,88       
	-28,00 %     
	943.369

	KRIP-R-A     
	ZIF Kristal invest fond          
	5,30                      
	5,14        
	-3,02 %   
	2.248.258

	PLRP-R-A   
	ZIF Polara invest fond            
	5,56                     
	5,92          
	6,47 %      
	666.038

	PRVP-R-A  
	ZIF Privrednik invest              
	1,18                     
	1,27          


	7,63 %        
	35.788

	VBIP-R-A   
	ZIF  VB fond                           
	3,30                     
	2,57       
	-23,64 %     
	113.582

	VIBP-R-A   
	ZIF  VIB fond                          
	3,80                     
	3,02      
	-20,53 %        


	57.158

	ZPTP-R-A   
	ZIF Zepter fond                       
	7,03                     
	7,89       
	12,23 %    


	4.026.162



	
	
	
	
	UKUPNO                        
	11.999.151


Iz ovog tabelarnog prikaza je vidljivo da su fondovi imali relativno skroman promet na godišnjem nivou, i da ovaj segment trgovanja na banjalučkoj berzi učestvuje sa manje od 10 % novčanog prometa, u odnosu na ukupan promet berze u 2013. godini.
Od ukupno 13 fondova, čijim akcijama se trgovalo na berzi, značajan promet je ostvaren akcijama 4 fonda, dok su 3 fonda imala relativno očekivan nivo prometa, a ostali fondovi su imali izuzetno nizak nivo prometa, iz čega slijedi da su fondovi tokom godine imali dobru likvidnost, ali je ukupan novčani promet nezadovoljavajući.
Potrebno je takođe istaći da je veći dio prometa akcijama fondova na banjalučkoj berzi u 2013. godini, ostvaren blok poslovima i javnim aukcijama, i ovaj promet u ukupnom prometu akcijama fondova,  na godišnjem nivou je iznosio 8.142.806,00 KM, ili 67,86 % prometa fondova.
Struktura akcionara fonda
	Redni broj    


	Naziv akcionara fonda                                  
	procentualno učešće u ukupnom kapitalu fonda



	1
	Otvoreni inv. fond Moneta dd Podgorica                                            
	11,687451 %

	2
	Unicredit bank dd Mostar   




	   7,423699 %

	3
	ZIF Fortuna fond Bihać   




	   5,664744 %

	4
	Napredak ad Bijeljina     




	  2,862936 %

	5
	ZIF Privrednik invest ad Banja Luka



	   1,982373 %

	6
	ZIF Kristal invest fond ad Banja Luka   


	   1,759132 %

	7
	Balkan inv. opportunity fond Cayman Island


	   1,718047 %

	8
	Nova banka ad Banja Luka-Kastodi    


	   1,509298 %

	9
	Radić Stevan Zvornik





	   1,429999 %

	10
	Lazarević Dušan Bijeljina 




	   1,220319 %


U strukturi akcionara fonda, na dan 31.12.2013. godine, 10 najvećih akcionara su imali 69.749.510 akcija, a što je u ukupnom akcijskom kapitalu fonda predstavljalo 37,260869 %
vlasništva, iz čega se može zaključiti da je u odnosu na isti period prethodne poslovne godine došlo do veće koncentracije vlasništva nad akcijama fonda, naročito kod prvih 5 akcionara fonda.

3. OSTVARIVANJE INVESTICIONIH CILJEVA I POLITIKE INVESTIRANJA FONDA U 2013. GODINI

Upravni odbor društva je pripremio predlog Programa investicionih ciljeva i investicione politike zatvorenog investicionog fonda sa javnom ponudom »Invest nova fond« ad Bijeljina, i isti uputio nadzornom odboru fonda, radi davanja mišljenja na predlog.

Društvo je ovaj Program, zajedno sa mišljenjem nadzornog odbora fonda, dostavio akcionarima fonda, sa materijalom za redovnu godišnju skupštinu akcionara fonda, koja je održana u maju mjesecu 2013. godine, i na kojoj je usvojen program investicionih ciljeva i investicione politike fonda za 2013. godinu.

Programom su definisani investicioni ciljevi i investicione politike fonda za 2013. godinu, a odgovornost za realizaciju investicionih politika fonda je preuzeo upravni odbor društva, koji je na svojim sjednicama donosio odluke i zaključke u cilju realizacije postavljenih investicionih ciljeva fonda.

Najveći broj odluka, koje je donio upravni odbor društva u toku 2013. godine, a koje se odnose na realizaciju investicionih ciljeva i investicione politike fonda iz programa, su odluke koje su bile usmjerene na restruktuiranje portfolia fonda, kao prvog i najvažnijeg investicionog cilja fonda.

Upravni odbor društva je donio značajan broj odluka o prodaji paketa akcija iz portfelja fonda, ali je realizovano mali broj ovih odluka, iz razloga nepostojanja tražnje za ovim akcijama, tako da većina paketa akcija, koje je fond namjeravao prodati iz svoga portfelja  nije prodata, iz čega se vidi da je restruktuiranje portfolia fonda, kao prvi i najvažniji investicioni cilj fonda u 2013. godini, samo djelimično ostvaren, što ćemo pokazati analizom prodaja ulaganja iz portfelja fonda, i kupovinama novih hartija u ime i za račun fonda.

3.1. Prodaja hartija iz portfelja fonda
Programom investicionih ciljeva i investicione politike fonda za 2013. godinu je planiran nastavak procesa restruktuiranja portfelja fonda,  prodajama akcija iz portfelja fonda , kao i kupovinama hartija za račun fonda.

Investicioni cilj fonda je bio da se, na ovaj način promijeni struktura ulaganja po vrstama imovine fonda, kako bi se u toku 2013. poslovne godine, u ukupnoj imovini fonda smanjilo učešće akcija, u imovini fonda sa 90, % na 80, %, a da se novim ulaganjima u dužničke hartije, povećalo učešće obveznica i drugih dužničkih hartija fonda, sa 8 % u 2012. godini, na 15 % u 2013. godini, i kako  bi se u novouspostavljnoj strukturi imovine fonda povećalo i učešće gotovine, u ukupnoj imovini fonda sa 1,5 % na 3 %.

Promjena strukture imovine fonda, kao drugoga investicionog cilja fonda, putem smanjenja procentualnog učešća akcija fonda u ukupnoj imovini fonda, i povećanja procentualnog učešća obveznica, i drugih dužničkih hartija i gotovine u imovini fonda, bila je uslovljena realizaciojom prvog investicionog cilja restruktuiranja portfolia fonda, pa kako je prvi investicioni cilj zbog male tražnje i nelikvidnosti finansijskog tržišta samo dijelom ostvaren, nije se moglo očekivati ostvarenje drugog investicionog cilja, na način i u procentima kako je bilo planirano programom investicionih ciljeva i investicione politike fonda za 2013. godinu.  

U odnosu na prethodnu poslovnu godinu, u 2013. godini je došlo do planiranog smanjenja procentualnog učešća akcija fonda u ukupnoj imovini fonda, kao i do značajnijeg povećanja dužničkih hartija i gotovine u ukupnoj imovini fonda.

Društvo je u dobrim dijelom realizovalo i treći  investicioni cilj, koji se odnosio na reinvestiranje u novu imovinu fonda, tako što je 62,23 % svih novčanih priliva fonda u toku poslovne godine  investiralo u ime i za račun fonda, za kupovine obveznica i udjela u zatvorenim investicionim fondovima.

Na dan 31.12.2013. godine u portfelju fonda je bila sljedeća imovina:

	Akcije
	81,1820 %,

	Obveznice
	11,7963 %

	Ostale HOV
	4,3579 %

	Depoziti i plasmani
	0,0000 %

	Gotovina i gotovinski ekvivalenti
	2,6638 %

	Nekretnine
	0,0000 %

	Ukupno:
	100,00 %


Društvo je u 2013. godini prodalo akcije fonda u sledećim emitentima:

Banjalučka berza:

	
	Emitent
	Br, prod. akcija fonda
	Cijena
	Vrijednost

	1.
	Nestropetrol ad Banja Luka                                  
	3.463.623                        
	0,45 KM                                   
	890.151,11

	2.
	Progres ad Bijeljina                                  
	368.963                       
	1,75 KM                                     
	790.246,11

	3.
	Banja ad Laktaši                                 
	72.942                        
	1,00 KM                                   
	72.942,00

	4.
	Komunalac ad Bijeljina                  
	366.231                         
	1,10 KM                                    
	400.839,83

	5.
	Gramat dd Brčko               
	                   362.970           
	1,00                                 
	362.970,00    

	6.
	Herbos fond dd Sarajevo                              
	35.316                  
	5,87                                         
	207.600,95










UKUPNO:     
                       2.312.001,67
Ljubljanska berza:

	
	Emitent
	Br. prod. akcija fonda
	cijena
	Vrijednost

	1.
	AG druž. za inv. Ljubljana                                       
	20.000      
	5,95 EUR-a                   
	119.790,00 E

	
	Ukupno ostvaren novčani promet:                                                                            
	
	
	234.189,45 KM


Poslovnom politikom fonda je bilo planirano da se iz portfelja fonda prodaju paketi akcija u emitentima u kojima fond ima procentualno učešće ispod 5 % u ukupnom kapitalu emitenta, kao i u emitentima u kojima je definisana većinska vlasnička i upravljačka struktura, u čijim organima upravljanja fond u organima nema svoje predstavnike, i u kojima iz toga razloga nije u mogućnosti da odlučuje o njihovoj poslovnoj politici. 
Poslovnim planom društva je bilo definisano da se prodaju paketi akcija fonda, u emitentima koji su u poslednje dvije godine ostvarivali poslovni gubitak, kao i u emitentima koji su imali pozitivan poslovni rezultat, ali koji nisu isplaćivali dividende.

Upravni odbor društva je u toku poslovne godine donio ukupno 37 odluka o prodaji ulaganja fonda u 29 emitenata, ali je prodaja realizovana samo u 6 emitenata, što pokazuje da investitori nisu pokazali interes za kupovinama akcija fonda u ovim emitentima, čak i u slučajevima kada je upravni odbor svojim odlukama o prodaji ulaganja fonda, u više navrata smanjivao najniže prodajne cijene akcija. 
Društvo je prodalo akcije fonda u emitentu Nestro petrol ad Banja Luka, u toku preuzimanja, po cijeni od 0,45 KM po akciji, i na sličan način su prodate akcije fonda u emitentu Progres ad Bijeljina, u postupku obaveznog preuzimanja po odluci Suda, po cijeni od 1,75 KM po akciji.

U postupku preuzimanja su prodate i akcije emitenta Banja ad Laktaši, po cijeni od 1,00 KM po akciji, dok su akcije fonda u emitentu Gramat dd Brčko prodate putem javne aukcije, po cijeni od 1,00 KM po akciji.
Akcije fonda u emitentu Komunalac ad Bijeljina su takodje prodate putem javne aukcije, po cijeni od 1,10 KM po akciji, dok su akcije fonda u emitentu Herbos fond dd Sarajevo prodate putem dnevnog otvorenog naloga na sarajevskoj berzi, po cijeni od 5,87 KM po dionici.

Fond u toku 2013. godine nije imao prodajnih naloga na ljubljanskoj berzi.

3.2. Kupovina hartija u ime i za račun fonda
Društvo je u toku poslovne. godine, u skladu sa investicionom politikom fonda, iz programa investicionih ciljeva i investicione politike fonda za 2013. godinu, nastavilo restruktuiranje portfelja fonda, koupovinama obveznica ratne štete i stare devizne štednje na banjalučkoj berzi. 

Osim ovih kupovina, društvo je za račun fonda u toku poslovne godine, kupovalo obveznice i udjele otvorenih investicionih fondovas na ljubljanskoj berzi i na montenegro berzi. 
U toku poslovne godine su kupovane hartije ukupno 13 emitenata:

Banjalučka berza 
	r.b.
	Emitent
	Br. kupljenih hartija
	Cijena (KM)
	Vrijednost (KM)

	1.
	Ratna šteta RSRS-O-A             
	145.800
	od 0,60 do 0,68
	95.703,21 

	2.
	Ratna šteta RSRS-O-B             
	284.669
	od 0,52 do 0,66
	191.510,34 

	3.
	Ratna šteta RSRS-O-C             
	230.000
	od 0,60 do 0,66
	149.755,68 

	4.
	Ratna šteta RSRS-O-D               
	150.000
	od 0,48 do 0,57
	82.656,79 

	5.
	Ratna šteta RSRS-O-G            
	100.000
	od 0,49 do 0,53
	51.429,49 

	6.
	Ratna šteta RSRS-O-E            
	160.000
	od 0,45 do 0,57
	81.717,47 

	7.
	Ratna šteta RSRS-O-F           
	160.000
	od 0,45 do 0,57
	81.676,29 

	8.
	Stara dev. št. RSDS-O-D          
	109.574
	0,73 do 0,92
	89.006,14 

	9.
	Stara dev. št. RSDS-O-E         
	110.000
	0,87  do 0,89
	98.490,86 

	10
	ZIF Jahorina kon. fond a.d. Pale
	20.000
	4,05 do 4,15
	82.950,12 

	11.
	ZIF Polara fond a.d. Banja Luka
	16.542
	od 5,00 do 6,50
	93.993,73 

	12.
	ZIF Zepter fond a.d. Banja Luka
	1.000
	od 7,14 do 7,50
	7.188,31 

	13
	ZIF Kristal fond a.d. Banja Luka                          
	36.000
	od 2,16 do 6,63
	4.758,00 

	14.
	Čjavec mega a.d. Banja Luka                            
	240.000
	0,56
	134.400,00 

	15.
	Nova banka a.d. Banja Luka                               
	23.739
	1,00
	23.739,00 

	16.
	Bobar banka a.d. Bijeljina                                    
	60
	3.500,00
	210.000,00 

	17.
	Bobar banka a.d. Bijeljina                                  
	100
	2.000,00
	200.000,00 

	Sarajevska berza



	1.
	ZIF Fortuna fond d.d. Bihać
	2.500
	od 4,77 do 5,01
	12.511,99


Ljubljanska berza

	r.b.
	Emitent
	Broj kupljenih hartija
	Cijena (EUR)
	Vrijednost (EUR)

	
	Agrogorica d.d. Ljubljana
	20.000       
	5,95              
	119.790,91

	
	Balkan tiger fond Luksemburg        
	           2.020                  
	61,86                            
	125.000,00 


Montenegro berza 

	r.b.

	Emitent
	Br. kupljenih hartija
	Cijena
	Vrijednost

	1.
	FZU Moneta ad Podgorica          
	95.000          
	od 0,035 do 0,39         
	3.726,00 


Za kupovine navedenih hartija na ove četiri berze, fond je investirao ukupno 2.261.307,00 KM, uključujuči i kupovine hartija koje su plaćene u EUR-ima, po zvaničnom paritetu 1 EURO za 1,955 KM.

Ako analiziramo uporedne pokazatelje za kupovine fonda u 2013. godini, u odnosu na prethodnu 2012. godinu, vidimo da se radi o velikom povećanju novih kupovina hartija u ime i za račun fonda, sa 1.271.957,00 KM u 2012. godini, na 2.261.307,00 KM u 2013. godini, i ovdje se radi o povećanju ulaganja u iznosu od 989.350,00 KM.

Društvo je sve kupovine hartija, u ime i za račun fonda izvršio u skladu sa investicionim politikama fonda, i sa drugim investicionim ciljem iz programa, radi promjene strukture imovine fonda, smanjenja procentualnog učešća akcija iz portfelja fonda, i povećanja procentualnog učešća drugih hartija i gotovine u ukupnoj imovini fonda.

U politici investiranja u imovinu fonda u 2013. godini, društvo je vodilo aktivnu investicionu politiku, obzirom da je skoro sva novčana sredstva fonda, koja su u toku poslovne godine ostvarena prodajama akcija iz portfelja fonda, u ukupnom iznosu od 2.312.001,97 KM investirao u novu imovinu fonda.

Društvo je 62,23 % od svih novčanih priliva fonda u toku poslovne godine reinvestiralo u fond, i tako u cjelosti izvršilo treći investicioni cilj fonda iz Programa za 2013. godinu, kojim je bilo planirano da se od 60 % do 65 % ostvarenih prihoda fonda na godišnjem nivou, investira u novu imovinu fonda.

Fond je najveći dio novčanih priliva investirao u dužničke hartije na banjalučkoj berzi ( ratna šteta i stara devizna štednja, ali je dio novčanih sredstava fonda uložen u kupovine akcija investicionih fondova u Republici Srpskoj, u Crnoj Gori i u Sloveniji.  
4. KRETANJE  CIJENA  AKCIJA FONDA I NETO SREDSTAVA  FONDA  

Kretanje cijena akcija fonda u 2013. godini:  
	Mjesec
	Broj prometovanih akcija
	Prosječna cena (KM)

	Januar
	 2.850.128       
	0,045

	Februar
	    380.820      
	0,0459

	Mart
	    578.574      
	0,0491

	April
	 1.461.485      
	0,0546

	Maj
	    222.245        
	0,046

	Jun
	    170.939        
	0,446

	Juli
	    479.246     
	0,0443

	Avgust
	    107.522      
	0,0442

	Septembar
	    289.889      
	0,0442

	Oktobar
	 3.318.720     
	0,0449

	Novembar
	 1.243.421     
	0,0447

	Decembar
	    618.759     
	0,0445

	UKUPNO:
	11.721.748       
	0,046


Kretanje neto sredstava fonda u 2013. godini:
	r.b.
	Mjesec
	Neto imovina fonda

	1
	na dan 31.12.2013. godine
	28.857.240,48

	2
	na dan 28.02.2013. godine
	29.394.888,97

	3
	na dan 31.03.2013. godine
	31.144.760,23

	4
	na dan 30.04.2013. godine
	30.075.086,61

	5
	na dan 31.05.2013. godine
	29.578.572,69

	6
	na dan 30.06.2013. godine
	29.251.559,02

	7
	na dan 31.07.2013. godine
	29.646.385,15

	8
	na dan 31.08.2013. godine
	29.898.920,59

	9
	na dan 30.09.2013. godine
	30.189.408,24

	10
	na dan 31.10.2013. godine
	30.874.636,67

	11
	na dan 30.11.2013. godine
	30.728.350,80

	12
	na dan 31.12.2013. godine
	31.391.687,17


Analizom prometa akcijama fonda u toku 2013. godine, dolazimo do zaključka da je u ovoj poslovnoj godini došlo do velikog rasta prometa akcijama fonda, a što se tiče prosječnih cijena akcija fonda vidi se da nije bilo velikih promjena, osim u mjesecu aprilu, kada su cijene akcija fonda sa 0,049 KM porasle na 0,054 KM, a ovo povećanje cijena akcija fonda je dovelo do većeg prometa akcijama fonda, koji je sa 578.574 akcije u martu mjesecu, porastao na 1.461.485 akcija.

U toku 2013. odine najveći promet akcijama fonda je ostvaren u januru, aprilu, oktobru i novembru mjesecu, dok je promet u ostalih osam mjeseci u toku godine bio uglavnom na nivou prometa iz 2012. godine.        

Neto sredstva fonda su u toku 2013. godine imalauglavnom trend rasta, počev od janura mjeseca, pa sve do decembra mjeseca, ali su tokom godine neto sredstva imala blagi pad u aprilu, maju i junu mjesecu, da bi u narednim mjesecima nastavili rast, sve do novembra mjeseca, kada je ponovo došlo do blagog pada neto sredstava fonda.

Neto imovina fonda je na dan 31.12.2013. godine iznosila 31.391.687,17 KM, i ona je na fodišnjem nivou imala rast od 2.534.446,69 KM. 
5. STRUKTURA PORTFELJA FONDA

Granska struktura portfelja fonda
U tabelarnom prikazu strukture portfelja fonda na dan 31.12.2013. godine, u poredjenju sa danom 31.12.2012. godine, prikazat ćemo vrijednost ulaganja fonda u svim emitentima iz portfelja fonda, razvrstanim po granama privrede.

	Rb.
	Grana privrede
	31.12.2012. Fer vrednost        ulaganja
	%
	31.12.2013. Fer vrednost ulaganja
	%

	1.
	Elekt. ener. nafta i gas
	11.000.280,32      
	33,41 %    
	12.160.765,67      
	39,81 %

	2.
	Preradivačka industrija
	2.055.843,97        
	6,31 %      
	  2.030.112,22        
	7,10 %

	3.
	Telekomunikacije i saobraćaj
	5.132.850,44      
	15,77 %      
	  5.018.835,18      
	14,82 %

	4.
	Zatvoreni inv. fondovi
	752.348,27         
	2,31 %         
	  1.316.743,43        
	4,19 %

	5.
	Komunalne i uslužne del.
	1.078.885,69        
	3,31 %        
	     692.532,12       
	2,20 %

	6.
	Trgovina na veliko i malo
	4.837.859,68      
	14,87 %       
	  1.695.151.09     
	5,40%

	7.
	Zdravstvo i turizam
	228.673,36         
	0,70 %           
	     252.147,28     
	0,80 %

	8.
	Banke i osiguranja
	116.125,35         
	0,35 %           
	     288.082,87      
	0,91 %

	9.
	Poljop. proiz. i prehr. indus.
	3.241.361,34         
	9,96 %        
	  1.314.654,36       
	4,18 %

	10.
	Obveznice  
	2.491.534,65         
	7,76 %        
	  3.856.673,00       
	11,79 %

	11.
	Udjeli otvor. inv. fondova i druga imovin
	1.136.189,40          
	3,54 %        
	  1.424.756,00      
	4,53 %

	12.
	Gotovina i got. ekvivalenti
	433.890,00          
	1,33 %          
	     870.904,14      
	2,77 %

	13.
	Potraživanja i AVR
	28.084,53          
	0,08 %            
	     470.329,00      
	1,50%

	14.
	Ukupno:
	32.534.462,09     
	100,00 %     
	31.391.687,17    
	100,00 %


Ako uporedimo vrijednost ulaganja po granama privrede na dan 31.12. 2013. godine, u odnosu na isti dan u 2012. godini, možemo konstatovati da je došlo do smanjenja vrijednosti imovine fonda u sektoru telekomunikacija, u preradjivačkoj industriji, kao i u prehrambenoj industriji i poljoprivredi.

Imovina fonda  je imala trend rasta u zatvorenim investicionim fondovima, u sektoru elektroprivrede, u otvorenim investicionim fondovima  i u  obveznicama.

Razlozi za pad vrijednosti u sektoru telekomunikacija, kao i u drugim sektorima, u kojima je fond iskazao pad vrijednosti ulaganja u 2013. godini, u odnosu na prthodnu poslovnu godinu, su prije svega izazvani padom vrijednosti ovih emitenata, a što se tiče rasta vrijednosti imovine fonda na fondovima i na obveznicama, cijenimo da su isti razlozi uticali na ovakve pokazatelje fonda. 

Struktura portfelja fonda po vrstama imovine 
	Rb
	Opis
	Ukupna vrednost31.12.2012
	%
	Ukupna vrednost31.12.2013.
	%

	1.
	Akcije
	28.444.763,81
	87,42 %
	26.541.550,00
	81,18 %

	2.
	Obveznice
	2.491.534,65
	7,65 %
	3.856.673,00
	11,79 %

	3.
	Udjeli otvorenih fondova
	1.136.189,40
	3,49 %
	523.135,13
	2,87 %

	4.
	Gotovina i got. ekvivalenti
	433.889,70
	1,33 %
	870.904,00
	2,66 %

	5.
	AVR i potraživanja
	----
	--
	470.329,00
	1,50 %

	
	Ukupno
	32.534.462,09
	100,00 %
	31.391.687,17
	100,00 %


6. REZULTATI POSLOVANJA FONDA

Bilans uspjeha za period 01.01. do 31.12.2013. godine
	Grupa računa
	Naziv pozicije
	AOP
	Tekuća godina
	Prethodna godina

	1
	2
	3
	5
	6

	 
	A. REALIZOVANI PRIHODI I RASHODI
	201
	 
	 

	 
	I- Poslovni prihodi (203 do 206)
	202
	           1.426.936
	          1.099.196

	700
	1. Prihodi od dividendi
	203
	          1.169.526
	            979.199

	701, 702
	2. Prihodi od kamata i amortizacije premije (diskonta) po osnovu HOV sa fiksnim rokom dospijeća
	204
	             248.849
	             119.997

	703
	3. Prihodi od zakupa
	205
	 
	 

	709
	4. Ostali poslovni prihodi
	206
	 
	 

	 
	II - Realizovani dobitak (208 do 211)
	207
	             315.906
	                        0

	710
	1. Realizovani dobici po osnovu prodaje hartija od vrijednosti
	208
	               315.906
	                       0

	711
	2. Realizovani dobitak po osnovu kursnih razlika 
	209
	 
	 

	712
	3. Realizovani dobici po osnovu prodaje nekretnina
	210
	 
	 

	719
	4. Ostali realizovani dobici
	211
	 
	 

	73
	III- Poslovni rashodi (213 do 219)
	212
	              681.273
	            744.979

	600
	1. Naknada društvu za upravljanje
	213
	               584.860
	            652.823

	601
	2. Troškovi kupovine i prodaje ulaganja
	214
	                   4.493
	                     367

	602
	3. Rashodi po osnovu kamata
	215
	 
	 

	603
	4. Naknada članovima Nadzornog odbora
	216
	                 31.841
	               23.303

	605
	5. Naknada banci depozitaru
	217
	                33.312
	              33.000

	607
	6. Rashodi po osnovu poreza
	218
	 
	 

	604,606, 609
	7. Ostali poslovni rashodi fonda
	219
	                 26.767
	               38.486

	 
	IV - Realizovani gubitak (221 do 224)
	220
	         21.806.077
	          7.133.113

	610
	1. Realizovani gubici na prodaji hartija od vrijednosti
	221
	         21.806.077
	         7.133.113

	611
	2. Realizovani gubitak po osnovu kursnih razlika 
	222
	 
	 

	612
	3. Realizovani gubici po osnovu prodaje nekretnina
	223
	 
	 

	619
	4. Ostali realizovani gubici
	224
	 
	 

	 
	V- REALIZOVANI DOBITAK I GUBITAK                                                                        1. Realizovani dobitak (202+207-212-220)
	225
	 
	 

	 
	2. Realizovani gubitak (212+220-202-207)
	226
	         20.744.506
	          6.778.896

	 
	VI- Finansijski prihodi (228+229)
	227
	                      589
	                   326

	730
	1. Prihodi od kamata
	228
	                    589
	                   326

	731
	2. Ostali finansijski prihodi
	229
	 
	 

	 
	VII- Finansijski rashodi (231+232)
	230
	0
	0

	630
	1. Rashodi po osnovu kamata
	231
	 
	 

	631
	2. Ostali finansijski rashodi
	232
	 
	 

	 
	B. REALIZOVANI DOBITAK I GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA                                                                      1. Realizovani dobitak prije oporezivanja (225+227-230)
	233
	0
	                        0

	 
	2. Realizovani gubitak prije oporezivanja (226+230-227)
	234
	         20.743.917
	         6.778.570

	 
	V. TEKUĆI I ODLOŽENI POREZ NA DOBIT
	235
	 
	 

	821
	1. Poreski rashod perioda
	236
	 
	 

	822 dio
	2. Odloženi poreski rashod perioda
	237
	 
	 

	822 dio
	3. Odloženi poreski prihod perioda
	238
	 
	 

	 
	G. REALIZOVANI DOBITAK I GUBITAK POSLIJE OPOREZIVANJA                                                                          1. Realizovani dobitak poslije oporezivanja (233-234-236-237+238)
	239
	0
	                        0

	 
	2. Realizovani gubitak poslije oporezivanja (234-233+236+237-238)
	240
	         20.743.917
	          6.778.570

	 
	D. NEREALIZOVANI DOBICI I GUBICI                                                         I-Nerealizovani dobici (242 do 247)
	241
	           2.681.143
	           1.349.701

	720
	1. Nerealizovani dobici na hartijama od vrijednosti
	242
	           2.681.143
	           1.349.701

	721
	2. Nerealizovani dobici po osnovu kursnih razlika na monetarnim sredstvima, osim na hartijama od vrijednosti
	243
	 
	 

	722
	3. Nerealizovani dobici po osnovu kursnih razlika na hartijama od vrijednosti
	244
	 
	 

	723
	4. Nerealizovani dobici po osnovu derivatnih instrumenata zaštite na nekretninama
	245
	 
	 

	724
	5. Nerealizovani dobici na nekretninama
	246
	 
	 

	729
	6. Ostali nerealizovani dobici
	247
	 
	 

	 
	II- Nerealizovani gubici (249do 254)
	248
	            1.840.371
	           3.223.374

	620
	1. Nerealizovani gubici na hartijama od vrijednosti
	249
	           1.840.371
	          3.223.374

	621
	2. Nerealizovani gubici po osnovu kursnih razlika na monetarnim sredstvima, osim na hartijama od vrijednosti
	250
	 
	 

	622
	3. Nerealizovani gubcii po osnovu kursnih razlika na hartijama od vrijednosti
	251
	 
	 

	623
	4. Nerealizovani gubici po osnovu derivatnih instrumenata zaštite na nekretninama
	252
	 
	 

	624
	5. Nerealizovani gubici na nekretninama
	253
	 
	 

	629
	6. Ostali nerealizovani gubici
	254
	 
	 

	 
	Đ. UKUPNI NEREALIZOVANI DOBICI (GUBICI) FONDA                                                                                                                 1. Ukupni nerealizovani dobitak (241-248)
	255
	              840.772
	                        0

	 
	2. Ukupni nerealizovani gubitak (248-241)
	256
	                         0
	0

	 
	E. POVEĆANJE (SMANJENJE) NETO IMOVINE OD POSLOVANJA FONDA                                                                                                                              1. Povećanje neto imovine fonda (239-240+255-256)
	257
	0
	                          0

	 
	2. Smanjenje neto imovine fonda (240-239+256-255)
	258
	         19.903.145
	            8.652.243

	 
	Obična zarada po akciji
	259
	 
	 

	 
	Razrijeđena zarada po akciji
	260
	 
	 


Ostvareni prihodi

U izvještaju perioda fond je ostvario prihode, koji se najvećim dijelom sastoje iz prihoda od dividendi.

Od ukupno ostvarenih prihoda fonda u 2013. godini u iznosu od 1.426.938,00 KM, prihodi od dividendi čine 1.169.528,00 KM, dok svi ostali prihodi fonda na godišnjem nivou iznose 257.410,00 KM.

Naplaćena dividenda je veća u odnosu na prethodnu poslovnu godinu za 190.329,00 KM, a ovo povećanje se dijelom odnosi na pripis dividende u akcijama jednokratno za 2011. I za 2012. godinu, koji su izvršeni u toku 2013. godine.  
Pored prihoda, koje je fond ostvario po osnovu dividendi, ostvareni su i prihodi po osnovu isplata kamata i dospjelih anuiteta od dužničkih hartija, koje fond ima u svome portfelju, u ukupnom iznosu od 248,849,00 KM, i ovi prihodi su veći za 128.852,00 KM, u odnosu na prethodnu poslovnu godinu.
Ostvareni rashodi fonda

Fond je u toku 2013. poslovne godine ostvario ukupne rashode u iznosu od 681.273,00 KM, i oni su u odnosu na pprethodnu poslovnu godinu smanjeni za 63.706,00 KM.
Struktura rashoda fonda:

	Naknada društvu za upravljanje                                                        
	 584.860,00 KM

	Naknada članovima nadzornog odbora fonda                                     
	31.841,00 KM

	Naknada banci depozitaru                                                                   
	 33.312,00 KM

	Troškovi kupovine i prodaje ulaganja                                                      
	 4.493 KM

	Ostali poslovni rashodi fonda                                                              
	 26.767,00 KM

	Realizovani gubici fonda                                                                
	 20.744.506,00 KM

	Ukupno nerealizovani gubici fonda                                                
	 1.840.371,00 KM


U strukturi rashoda fonda najveći su realizovani gubici fonda po osnovu prodaje ulaganja, i oni su u odnosu na prethodnu poslovnu godinu povećani za 13.965.374,00 KM, dok su nerealizovani gubici fonda  u 2013. Godini manji za 1.383.003,00 KM, u odnosu na prethodnu poslovnu godinu.
Najveći trošak fonda na godišnjem nivou je provizija za upravljanje društvu, koja je u odnosu na prethodnu poslovnu godinu manja za 63.706,00 KM.

Neto imovina fonda na dan 31.12.2013. godine je iznosila 31.384.313,00 KM, i ona je u odnosu na isti period prethodne godine povećana za 887.284,00 KM. 
Bilans stanja fonda na dan 31.12.2013. godine
	Grupa računa
	Pozicija
	AOP
	Tekuća godina
	Prethodna godina korigovana

	1
	2
	3
	4
	5

	 
	A. UKUPNA IMOVINA (002+003+010+018+019)
	001
	               33.164.211
	            32.534.464

	100 do 102
	I- Gotovina
	002
	                   870.903
	                 433.890

	 
	II - Ulaganja fonda (004 do 009)
	003
	              31.822.979
	            32.072.488

	200 do 205
	1. Ulaganja fonda u finansijska sredstva po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha
	004
	              15.443.995
	            13.994.497

	210 do 215
	2. Ulaganja fonda u finansijska sredstva raspoloživa za prodaju
	005
	               16.378.984
	             18.077.991

	220 do 225
	3. Ulaganja fonda u finansijska sredstva koja se drži do roka dospijeća
	006
	0
	 

	230 do 235
	4. Depoziti i plasmani
	007
	0
	 

	240 do 249
	5. Ulaganja u nekretnine
	008
	 
	 

	250
	6. Ostala ulaganja
	009
	0
	 

	 
	III - Potraživanja (011 do 017)
	010
	0
	0

	300
	1. Potraživanja po osnovu prodaje HOV
	011
	 
	 

	301
	2. Potraživanja po osnovu prodaje nekretnina
	012
	 
	 

	302
	3. Potraživanja po osnovu kamata
	013
	 
	 

	303
	4. Potraživanja po osnovu dividendi
	014
	 
	 

	304
	5. Potraživanja po osnovu datih avansa
	015
	 
	 

	309
	6. Ostala potraživanja
	016
	 
	 

	310 do 312
	7. Potraživanja od društva za upravljanje
	017
	 
	 

	320
	IV - Odložena poreska sredstva
	018
	 
	 

	33
	V- AVR
	019
	                    470.329
	                   28.086

	 
	B. OBAVEZA (021+025+030+031+034+037+038+039)
	020
	                 1.779.898
	              2.037.435

	40
	I- Obaveze iz poslovanja fonda (022 do 024)
	021
	0
	                           0

	400,401
	1. Obaveze po osnovu ulaganja u HOV
	022
	 
	13.211

	403
	2. Obaveze po osnovu ulaganja u nekretnine
	023
	 
	 

	404
	3. Ostale obaveze iz poslovanja
	024
	 
	 

	41
	II -Obaveze po osnovu troškova poslovanja (026 do 030)
	025
	                      12.700
	                    15.098

	410
	1. Obaveze prema banci depozitaru
	026
	                        2.937
	                       3.000

	414
	2. Obaveze za učešće u dobitku
	027
	 
	 

	415
	3. Obaveze za porez na dobit
	028
	 
	 

	411,412,413,419
	4. Ostale obaveze iz poslovanja
	029
	                        9.763
	                    12.098

	420 do 429
	III- Obaveze prema društvu za upravljanje
	030
	                1.758.736
	               2.013.875

	43
	IV-Kratkoročne finansijske obaveze (032+033)
	031
	0
	0

	430
	1. Kratkoročni krediti
	032
	 
	 

	431,439
	2. Ostale kratkoročne fiinansijske obaveze
	033
	 
	 

	44
	V- Dugoročne obaveze (035+036)
	034
	0
	0

	440,441
	1. Dugoročni krediti
	035
	 
	 

	449
	2. Ostale dugoročne obaveze
	036
	 
	 

	450
	VI - Ostale obaveze fonda
	037
	 
	 

	460
	VII- Odložene poreske obaveze
	038
	 
	 

	47
	VIII- PVR
	039
	8.462
	8.462

	 
	V. NETO IMOVINA FONDA (001-020)
	040
	              31.384.313
	             30.497.029

	 
	G. KAPITAL (042+045+048+053+054-057+ 060)
	041
	              31.384.313
	             30.497.029

	51
	I- Osnovni kapital (043+044)
	042
	187.191.287
	187.191.287

	510
	1. Akcijsi kapital-redovne akcije
	043
	187.191.287
	187.191.287

	512
	2. Udjeli
	044
	 
	 

	52
	II- Kapitalne rezerve (046+047)
	045
	2.619.595
	2.619.595

	520
	1. Emisiona premija
	046
	 
	 

	521
	2. Ostale kapitalne rezerve
	047
	2.619.595
	2.619.595

	53
	III- Revalorizacione rezerve (049 do 052)
	048
	             -49.973.384
	            -70.003.502

	530
	1. Revalorizacione rezerve po osnovu revalorizacije finansijskih sred. raspoloživih za prodaju
	049
	             -49.973.384
	            -70.003.502

	531
	2. Revalorizacione rezerve po osnovu instrumenata zaštite
	050
	 
	 

	533
	3. Revalorizacione rezerve po osnovu revalorizacije nekretnina
	051
	 
	 

	533
	4. Ostale revalorizacione rezerve 
	052
	 
	 

	54
	IV - Rezerve iz dobiti
	053
	 
	 

	55
	V- Neraspoređena dobi (055+056)
	054
	0
	0

	550
	1. Neraspoređeni dobitak ranijih godina
	055
	 
	 

	551
	2. Neraspoređeni dobitak tekuće godine
	056
	 
	 

	56
	VI - Nepokriveni gubitak (058+059)
	057
	              94.9989.907
	             74.255.990

	560
	1. Nepokriveni gubitak ranijih godina
	058
	               74.255.990
	             67.477.420

	561
	2. Nepokriveni gubitak tekuće godine
	059
	               20.743.917
	               6.778.570

	57
	VII-Nerealizovani dobitak/gubitak (061+062)
	060
	-15.054.361
	-13.180.688

	570
	1. Nerealizovani dobici po osnovu finansijskih sredstva po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha
	061
	 
	 

	571
	2. Nerealizovani gubici  po osnovu finansijskih sredstva po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha
	062
	             -13.448.278
	            -15.054.361

	 
	D. BROJ EMITOVANIH AKCIJA/UDJELA
	063
	187.191.287
	187.191.287

	 
	Đ. NETO IMOVINA PO UDJELU/AKCIJI (040/063)
	064
	                          0,17
	                        0,16

	 
	E. VANBILANSNE EVIDENCIJE                                                                                               1. Vanbilansna aktiva
	065
	 
	 

	 
	2. Vanbilansna pasiva
	066
	 
	 


U  Bilansu stanja fonda na dan 31.12.2013. godine, ukupna imovina fonda na dan bilansiranja je iznosila 33.164.211,00 KM, od čega su ulaganja fonda u finansijska sredstva raspoloživa za prodaju iznosila 16.376.984,00 KM, a  ulaganja fonda u finansijska sredstva po fer vrijednosti su iznosila 15.443.995,00 KM.

U strukturi obaveza fonda na dan 31.12.2013. godine bile su i dalje najveće obaveze prema društvu za upravljanje, po osnovu neplaćenih provizija za upravljanje fondom, i one su iznosile 1.779.898,00 KM, i ove obaveze su u odnosu na isti period prethodne poslovne godine,  smanjene  za 257.537,00 KM.

Ostale obaveze fonda na godišnjem nivou su iznosile 9.763,00 KM, i one su u odnosu na isti period prethodne godine smanjene za 2.335,00 KM.
Neto imovina fonda na dan 31.12.2013. godine je iznosila 31.384.313,00 KM, i ona je u odnosu na isti period prethodne godine povećana za 887.284,00 KM.

Nepokriveni gubitici fonda na dan 31.12.2013.  godine su iznosili 94.999.907,00 KM, i on je u odnosu na isti period prethodne godine povećan za 20.743.917,00 KM.

Nerealizovani gubci fonda na kraju poslovne godine su iznosili 13.448.278,00 KM, i oni  su manji  u odnosu na isti period prethodne godine za 1.606.083,00 KM.

7. KORPORATIVNE AKTIVNOSTI FONDA

U Programu investicionih ciljeva i investicione politike fonda za 2013. godinu, je bilo predvidjeno aktivno učešće predstavika fonda u radu organa emitenata, u kojima je fond imao značajnije učešće u njihovom akcijskom kapitalu, kao i učešće predstavnika fonda u radu skupština akcionara aktivnih emitenata iz portfelja fonda.

U emitentima u kojima fond ima svoga predstavnika u upravnom ili u nadzornom odboru, možemo da pratimo, ali ne i da utičemo na  poslovnu politiku emitenta.   

Zbog nemogućnosti uticanja na poslovnu politiku fonda u preduzećima u kojima fond ima relativno nisko učešće u ukupnom kapitalu, fond će u planiranju poslovne politike za 2014. godinu predložiti prodaju ovih ulaganja, bez obzira na procenat učešća fonda u ukupnom akcijskom kapitalu emitenta, osim emitenata iz javnog sektora,  koji i dalje za fond predstavljaju strateška ulaganja.

Predstavnici fonda, koji učestvuju u radu upravnih i nadzornih odbora preduzeća, u kojima fond ima pakete akcija, nemaju aktivan odnos prema fondu, i ne obavještavaju organe društva za upravljanje o svojim aktivnostima, niti o odlukama organa preduzeća u čijem radu učestvuju.
Predstavnici fonda koji učestvuju u radu skupština akcionara preduzeća iz portfelja fonda, dostavljaju pismene izvještaje o održanim sjednicama skupština, koje društvo obajavljuje na svojoj web strani.

8. STRATEGIJA ULAGANJA FONDA U 2014. GODINI
Posolovnu politiku fonda vodi društvo za upravljanje, u skladu sa Ugovorom o upravljanju fondom i Prospektom fonda, kojim su definisana medjusobna prava i obaveze društva i fonda, koje se odnose na oblast upravljanja fondom.

Programom investicionih ciljeva i investicione politike fonda u 2014. godini, društvo za upravljanje će definisati osnovne investicione ciljeve za tekuću poslovnu godinu, kao i politike kojima će se ostvariti postavljene ciljeve fonda.

Društvo za upravljanje ima cilj da u 2013.  poslovnoj godini nastavi sa restruktuisanjem portfelja  fonda, na način da se nastavi smanjenje učešća akcija u portfelju fonda, i da se poveća učešće dužničkih hartija u portfoliu fonda,  rukovodeći se rizicima ulaganja. 
Radi realizacije investicionih ciljeva fonda u 2014. godini, fond će predložiti sledeće mjere:

· nastavak procesa restruktuiranja portfelja fonda,

· smanjenje učešća akcija u portfelju fonda, prodajama ulaganja u emitentima iz privatizacije   državnog kapitala, kako bi se nastavio trend povećanja učešća dužničkih hartija u ukupnoj imovini fonda, koji je imao veliki rast u prethodnoj poslovnoj godini,
· povećanje učešća u dužničkim hartijama u portfelju fonda, novim kupovinama obveznica,    koje izdaju ili za koje garantuju države i entiteti,
· povećanje učešća u akcijama zatvorenih investicionih fondova, sa sjedištem u Republici Srpskoj,
· povećanje učešća u udjelima otvorenih investicionih fondova  i
· povećanje gotovine u ukupnoj imovini fonda, radi održavanja kratkoročne i dugoročne likvidnosti fonda.

9. OSTALI POKAZATELJI FONDA
9.1. Uporedni pokazatelji poslovanja fonda

U skladu sa članom 175. Zakona o investicionim fondovima, dajemo uporedne podatke o poslovanju fonda za 2011. 2012. i 2013. godinu:

Tabela 1.

	
	31.12.2013.
	31.12.2012.
	31.12.2011.

	Neto  imovina fonda
	31.384.313
	30.497.029
	31.646.525

	Neto  imovina fonda  po akciji
	0,17
	0,16
	0,17

	Pokazatelj ukupnih troškova fonda
	6,1
	6,5
	6,3


Ako analiziramo uporedne pokazatelje fonda  za poslednje tri godine dolazimo do zaključaka da je da  neto imovina fonda imala pad u 2012. godini, u odnosu na prethodnu 2011. godinu, ali i u odnosu na 2013. godinu.
Kada uporedimo vrednosti imovine fonda po kaciji fonda, dolazimo do zaključaka da u posmatranom periodu nije bilo značajnijih promjena, i da se ova vrijednost kretala u rasponu od 0,16 KM po akciji, do 0,17 KM po akciji. 
Ukupni troškovi fonda su imali relativno visoko učešće u ukupnim prihodima fonda u 2012. godini, dok se ovaj procenat smanjio u 2013. godini.  
Tabela 2.

	Vrednost imovine i akcija fonda
	31.12.2013.
	31.12.2012.
	31.12.2011.

	Najniža vrednost imovine fonda
	31.391.687,19
	30.112.654.14
	30.876.872,38

	Najviša vrednost imovine fonda
	31.144.760,23
	32.165.978,92
	32.165.978,92

	Najniža cijena akcija fonda
	0,42
	0,42
	0,43

	Najviša cijena akcija fonda
	0,54
	0,50
	0,48


9.2. Berzanski posrednici

Fond je u 2013. godini prodavao trgovao na banjalučkoj berzi, preko brokerske kuće Broker nova Banja Luka, na sarajevskoj berzi preko brokerske kuće Fima dd Sarajevo, na monte negro berzi, preko Bull -  Bear dd Podgorica i na ljubljanskoj berzi preko brokerskih kuća:  Perspektiva dd Ljubljana i Alta dd Ljubljana.

Najveći nivo prometa akcijama fond je ostvario preko brokerske kuće Broker nova Banja Luka, a kada se analiziraju kupovine udjela i obveznica u inostranstvu, fond je najveći promet ostvario preko brokerske kuće Perspektiva dd Ljubljana.
Fond je na sarajevskoj berzi značajno smanjo promet, u odnosu na prethodnu poslovnu godinu.
Tabela 3.

	Brokerska kuća
	Vrijednost transakcija
	% od ukupnih transakcija

	Broker nova Banja Luka
	 1.666.679,00KM
	70,11 %

	 Fima International d.d. Sarajevo
	226.084,98 KM
	 9,51%

	Perspektivad.d.L jubljana/Alta d.d. Ljubljana
	 477.222,52KM
	20,08 %

	Bull and Bear d.d.Podgorica
	7.193,54 KM
	0,30 %

	          Ukupno:
	2.261.307,00 KM
	100,00 %


9.3. Učešće troškova u vrijednosti imovine fonda              
Zakon o investicionim fondovima je u članu 67. ograničio troškove fonda, i definisao da troškovi fonda ne mogu biti veći od 3,50 % od prosječne neto imovine fonda, kako na mjesečnom tako i na godišnjem nivou.

Kako su troškovi fonda na godišnjem nivou bili 2,40 % od prosječne neto imovine fonda, možemo konstatovati da su se ostvareni troškovi fonda u 2013. godini kretali u granicama iz Ugovora o upravljanju fonda.

9.4. Nadzorni odbor fonda

	Član
	Naknada
	Porezi i doprinosi
	Ukupno

	Andrej Jukić
	400,00 KM
	44,44 KM
	444,44 KM

	Radovan Gačić
	300,00 KM
	33,33 KM
	333,33 KM

	Dario Pundgartnik
	300,00 KM
	33,33 KM
	333,33 KM

	Predrag Popović
	300,00 KM
	33,33 KM
	333,33 KM

	Petar Dragičević
	300,00 KM
	197,51 KM
	497,51 KM

	Ukupno:
	1.600,00 KM
	341,94 KM
	1.941,91 KM


Iz tabelarnog prikaza naknada predsjedniku i članovima nadzornog odbora u 2013. godini,  da je fond na godišnjem nivou za ove namjene utrošio neto 19.200,00 KM, ili bruto (sa porezima i doprinosima) 23.302,92 KM.

Iznos neto naknada predsjedniku i članovima nadzornog odbora fonda je ostao na istom nivou, kao i u 2012. godini, ali se povećao iznos poreza i doprinosa, zbog povećanja poreskih stopa u 2013. godini.

Predsjednik i članovi nadzornog odbora fonda nisu vlasnici akcija u fondu.

10. VLASNIČKA STRUKTURA FONDA
	Red.br
	Akcionar
	31.12.2013. 

	1.
	Fond zajedničkog ulaganja Moneta dd Podgorica
	11,687451 %

	2.
	Unicredit bank – castodi dd Mostar Federacija BiH
	7,423699 %

	3.
	ZIF Fortuna dd Bihać Federacija BiH
	5,664744 %

	4.
	Napredak ad Bijeljina Republika Srpska
	2,862936 %

	5.
	ZIF Privrednik invest ad Banja Luka Republika Srpska
	1,982373 %

	6.
	ZIF Kristal invest ad Banja Luka Republika Srpska
	1,759132 %

	7.
	Balkan invest opportuniti fond Cayman
	1,718047 %

	8.
	Nova banka ad Banja Luka - Kastodi
	1,509298 %

	9.
	Radić Stevan Zvornik Republika Srpska
	1,429999 %

	10.
	Lazarević Dušan Bijeljina Republika Srpska
	1,220319 %


	
	Akcionar                                                                  
	31.12.2012.

	1.
	OIF Moneta dd Podgorica Crna Gora
	10,298498 %

	2.
	Unicredit bank dd Mostar Federacija BiH
	7,668498 %

	3.
	ZIF Fortuna dd Bihać Federacija BiH
	5,664744 %

	4.
	Napredak ad Bijeljina Republika Srpska
	2,862936 %

	5.
	ZIF Privrednik ad Banja Luka Republika Srpska
	1,982373 %

	6.
	Balkan investment opportunity fund, Cayman Island
	1,832609 %

	7.
	ZIF Kristal invest fond ad Banja Luka Republika Srpska
	1,759132 %

	8.
	Radić Stevan Zvornik Republika Srpska
	1,267667 %

	9.
	Lazarević Dušan Bijeljina Republika Srpska
	1,220319 %

	10.
	Progres AD doo Zvornik Republika Srpska
	1,175268 %


Analizom učešća prvih 10 akionara u ukupnom kapitalu fonda, vidljivo je da je njihobvo učešće sa 35,732044 % u 2012. godini, povećano na 35,260869 % u 2013. godini.

Prvih 5 akcionara je zadržalo isti redosled u procentualnom učešću u akcijama fonda u 2013. godini, kao i u 2012. godini, ali su 2  akcionara fonda, koja su se u 2012. Godini nalazila medju 10 prvih akcionara fonda, u 2013. Godini smanjila svoje procentualno učešće u ukupnom kapitalu fonda, i tako se nisu našli medju 10 prvih akcionara fonda na dan 31.12.2013. godine.
Važno je istaći da 10 najvećih akcionara fonda imaju učešće veće od 30,00 % u ukupnom akcijskom kapitalu fonda, tako da svojim prisustvom na skupštini akcionara fonda mogu obezbijediti kvorum za održavanje sjednice.

Prilog:

1. Lista emitenata za prodaju iz portfelja fonda

2. Lista emitenata za držanje u portfelju fonda

Izvještaj dostaviti:

1. Skupštini akcionara Fonda,                 


2. A/a.
                                                                                                                   PREDSJEDNIK
UPRAVNOG ODBORA

                                                                                                                     Dr Aleš Musar
