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Opéi podaci Fonda

Zatvoreni investicijski fond sa javhom ponudom “prevent INVEST” d.d. Sarajevo je
prvobitno utemeljen kao privatizacijski investicioni fond prevent INVEST d.d. Sarajevo
tokom 2002. godine. U periodu poslovanja 2002-2010. godina Fond je izvrSio
transformaciju iz oblika “PIF” u “IF” u skladu s odredbama Pravilnika o nacinu
transformiranja privatizacijskog investicijskog fonda u investicijski fond. Dana 08.02.2006.
godine Komisija za vrijednosne papire FBiH je RjeSenjem broj 05/1-19-39/06 odobrila
postupak transformiranja PIF-a u IF prevent INVEST d.d. Sarajevo. Navedena
transformacija je upisana u registar emitenata kod Komisije za vrijednosne papire FBIiH
kao i u nadlezni Opéinski sud u Sarajevu. Investicioni fond prevent INVEST d.d. Sarajevo
izmijenio je naziv u Zatvoreni investicioni fond sa javhom ponudom prevent INVEST d.d.
Sarajevo dana 26.11.2009. godine upisom u registar Opcinskog suda u Sarajevu.
Navedena promjena registrovana je i RjeSenjem Komisije za vrijednosne papire Federacije
BiH broj 05/1-19-605/09 od 29. decembra 2009. godine. Ukupan upisani kapital Fonda
iznosi KM 79.766.598 podijelien na 2.021.967 redovnih obi¢nih dionica nominalne
vrijednosti KM 39,45 po dionici.

Adresa Fonda je Sarajevo, ul.Bulevar MeSe Selimovi¢a br.16,Sarajevo, Sarajevo-Novi
grad.

Fond se bavi poslovima ulaganja u ime investitora. Upravija¢ Fonda je Drustvo za
upravljanje fondovima “BLAGO” d.o.0. Sarajevo, Cija je djelatnost upravljanje fondovima.
Banka depozitar i Banka skrbnik Fonda za 2020. godinu je Raiffeisen Bank dd BiH.
Drustvo je u ime i za raCun Fonda zakljucilo Ugovore o obavljanju brokerskih poslova sa
profesionalnim posrednicima: ASA Banka d.d. Sarajevo, Raiffeisen Bank dd BiH, Advantis
Broker a.d. Banja Luka, i Raiffeisen Kapital a.d. Banja Luka.

Tokom 2020. godine nije bilo promjena na visini upisanog temeljnog kapitala Fonda.

Kapital je u vlasnistvu pravnih i fizi€kih osoba i predstavija ukupnu nominalnu vrijednost
kapitala Fonda.

Osnovna djelatnost
Fond je razvrstan pod Sifrom djelatnosti:

64.30 Trustovi, fondovi i sli¢ni finansijski subjekti
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Na dan 31. decembra broj djelatnika Fonda bio je kako slijedi:

Administracija

Tijela Fonda:

Nadzorni odbor

Sead Aganspahié

Aida Buco

Dino Sabrihafizovi¢

Odbor za reviziju:

Sanjin Dervisevi¢

Senada Dzini¢

Alen Turkovi¢

Uprava
Nihad Civgin

ZIF prevent INVEST d.d. Sarajevo

20109.
godine
Broj

Clan od 22.10.2019.godine
Predsjednik od 29.10.2019.godine

Clan od 21.03.2019. godine,
reizbor od 22.10.2019.godine

Clan do 21.10.2019. godine,
reizbor od 22.10.2019.godine

Clan od 22.10.2019. godine

Clan od 22.10.2019. godine

Clan do 21.10.2019.godine, reizbor
od 22.10.2019. godine, Predsjednik
od 29.10.2019. godine

Direktor



lzvjeStaj o odgovornostima Uprave

Uprava Drustva i Fonda su duzna osigurati da finansijski izvjestaji ZIF-a prevent INVEST
d.d. Sarajevo (u daljnem tekstu Fond) za svaku finansijsku godinu budu sacinjeni u skladu
sa Zakonom o investicijskim fondovima i ostalim podzakonskim aktima Komisije za
vrijednosne papire Federacije Bosne i Hercegovine, koji su u znacajnoj mjeri uskladeni sa
Medunarodnim racunovodstvenim standardima/Medunarodnim standardima finansijskog
izvieStavanja (MRS/MSFI) a koje je izdao Odbor za medunarodne racunovodstvene
standarde, tako da daju istinit i objektivan prikaz finansijskog polozaja i rezultata
poslovanja Fonda za to razdoblje.

Pri saginjavanju takvih finansijskih izvjeStaja odgovornosti Uprave obuhvacaju jemstva:

e da su odabrane i zatim dosljedno primijenjene odgovarajuce racunovodstvene politike;

o da su prosudbe i procjene razumne i sukladne zakonskoj regulativi primjenjivoj za
zatvorene investicijske fondove;

e da su primijenjeni vazeci raCunovodstveni standardi, a svako materijalno znacajno
odstupanije prikazano i pojasnjeno u finansijskim izvjestajima; te

o da su finansijski izvjeStaji sadinjeni po nacelu nastavka poslovanja, osim ako je
neprimjereno pretpostaviti da ¢e Fond nastaviti svoje poslovne aktivnosti u doglednoj
buducnosti.

Uprava takoder mora osigurati vodenje prikladnih raCunovodstvenih evidencija, koje ¢e u
bilo koje doba, s prihvatljivom tacno$¢u odrazavati finansijski polozaj Fonda. Uprava je

takoder odgovorna za Cuvanje imovine Fonda, pa stoga i za poduzimanje razumnih mjera
da bi se sprijeCile i otkrile pronevjere i ostale nezakonitosti.

Potpisano u ime Uprave:

Nihad Civgin, direktor Fonda

ZIF prevent INVEST d.d. Sarajevo
Bulevar MeSe Selimovi¢a 16
Sarajevo

Bosna i Hercegovina

Eldina Dizdarevié, direktor DrusStva

DZenan Prevljak, 1zvrSni Direktor

BLAGO d.o.o0. Sarajevo
Bulevar MeSe Selimovica 16
Sarajevo

Bosna i Hercegovina

Sarajevo, 02.mart 2021. godina
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IZVJESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA

Upravi i vlasnicima ZIF ,,prevent INVEST" d.d. Sarajevo

Misljenje

Obavili smo reviziju prilozenih finansijskih izvjeStaja Zatvorenog investicijskog fonda s
javhom ponudom “prevent INVEST“ d.d. Sarajevo (Fond)) na dan 31. decembar 2020.
godine izlozenih na stranicama 9 do 38, koji se sastoje od: Bilansa uspjeha, Bilansa stanja,
IzvjeStaja o gotovinskom toku, lzvjeStaja o promjeni neto imovine za godinu koja je tada
zavrsila, te saZetog prikaza znacajnih racunovodstvenih politika i biljeSki uz finansijske
izvjeStaje.

Po naSem misljenju, priloZeni finansijski izvjeStaji prikazuju realno i objektivno u svim
znacajnim aspektima finansijski polozaj Zatvorenog investicijskog fonda s javnom
ponudom ,, prevent INVEST “ d.d. Sarajevo na dan 31.12.2020. godine, rezultate njegova
poslovanja, gotovinski tok i promjene na neto sredstvima za period tada zavrSen u skladu sa
zakonskim okvirom finansijskog izvjeStavanja u Federaciji Bosne i Hercegovine.

Naglasavanje &injenica

Bez uticaja na naSe misljenje, skreéemo paznju na biljeSku broj 6. i 12., uz finansijske
izvjesStaje koja navodi da je Fond imao prekoracenje ogranienja ulaganja iz Pravilnika o
dozvoljenim ulaganjima i ogranienjima ulaganja zatvorenih investicijskin fondova koje je
donijela Komisija za vrijednosne papire FBiH. Uprava DruStva i Fonda vjeruje da ova
prekoracenja nece izazvati negativne posljedice na finansijski polozaj Fonda.

Takode, bez uticaja na nasSe miSljenje skrecemo paznju na biljeSku 13. uz finansijske
izvieStaje, koja opisuje uticaj pandemije COVID-a 19 na Fond. Nase miSljenje nije
moadificirano u vezi s tim pitanjem

Osnova za misljenje

Obavili smo nasu reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima (MRevS-ima).
NaSe odgovornosti prema tim standardima su detaljnije opisane u naSem izvjestaju u dijelu o
Odgovornosti revizora za reviziju finansijskih izvjesStaja. Vjerujemo da su revizijski dokazi koje
smo dobili dostatni i primjereni, te da ¢ine odgovarajuéu osnovu za nase misljenje. Neovisni
smo od Fonda skladu s Kodeksom etike za profesionalne racunovode Odbora za
medunarodne standarde etike za raCunovode (IESBA Kodeksom) i ispunili smo naSe eticke
odgovornosti u skladu s IESBA Kodeksom.

Klju€na revizijska pitanja

Klju€na revizijska pitanja su pitanja koja su, prema na$oj profesionalnoj prosudbi, bila od
najveceg znacaja za reviziju finansijskih izvjestaja tekuceg perioda. Klju€na revizijska pitanja
su ona izabrana pitanja koja smo komunicirali sa Upravom, ali nemaju namjeru predstavljati
sva pitanja koja smo raspravijali. Ta se pitanja trebaju raspravljati u kontekstu revizije
finansijskih izvjeStaja kao cjeline i izrazavaju misljenja o tima finansijskim izvjestajima te ne
izrazavamo zasebno misljenje o tim pitanjima.
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Fer vrijednost ulaganja
Priroda znacajnosti pitanja

Kao sto je navedeno u biljesci broj 6., uz finansijske izvjestaje, Drustvo iskazuje ulaganja
Fonda ukupne vrijednosti KM 18.366.093. Uprava je izvrSila klasifikaciju ulaganja u
kategorije ,finansijska sredstva po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha“ i u kategoriju ulaganja
koja se drze do dospijeca. Sukladno klasifikaciji efekte promjene fer vrijednosti evidentira na
poziciji nerealiziranih prihoda i rashoda kroz bilans uspjeha za kategoriju po fer vrijednosti
kroz bilans uspjeha.

Metod koji Uprava primjenjuje za nelikvidna ulaganja odnosno ulaganja kojima se ne trguje
aktivno na berzi (najmanje 3 mjeseca) su metodi tehnike procjene sukladno vazeéim
Medunarodnim racunovodstvenim standardima i Medunarodnim standardima finansijskog
izvjeStavanja. Za ulaganja Fonda kojima se aktivno trguju primjenjuje se metod vrednovanja-
trziSna cijena SASE na dan trgovanja.

Najveéi dio ulaganja odnosno najznacajniji iznos 80% fer vrijednosti ulaganja Fonda u
vrijednosne papire se vrednuje metodom-trziSna cijena na SASE a 20 % ulaganja je na
procjeni od koje su najvise zastupljene metoda — uporedivosti ,Peer group“ i DCF metod za
ulaganja u dionice. Zbog strukture fer vrijednosti ulaganja — likvidna u odnosu na nelikvidna
ulaganja, rizik odstupanja od fer vrijednosti je na niskom nivou. Pitanje vrednovanja portfolia
Fonda takode smatramo znacajnim jer postoji rizik, iako dosta niskog nivoa, za izraCun
osnovice na koju se obraCunava upravljaCke provizija Drustva koji upravlja Fondom a koji
predstavljaju zna€ajne poslovne rashode Fonda. Ugovorom o upravljanju sa Fondom je
definisana upravljacka provizija 2,70% od prosje¢ne godi$nje neto vrijednosti imovine Fonda.
Uprava Drustva koja upravlja Fondom smatra da je fer vrijednost ulaganja prikazana
korektno i da nema znacajnih odstupanja.

Odgovor revizora na rizike

Tokom obavljanja redovnih revizijskin procedura prribavili smo detaljne izvjeStaje o
vrednovanju portfolia Fonda odnosno izracunu prosjecne neto vrijednosti imovine (NVI)
Fonda. NaSe revizorske procedure vezano za postojanje ulaganja ukljuCuju potvrdu
vlasniStva izdatu od strane Registra vrijednosnih papira FBiH te Centralnog registra hartija
od vrijednosti a.d. Banja Luka, kao i banke Skrbnika. Izvrsili smo provjeru cijena na SASE za
sva likvidna ulaganja koja predstavljaju najzacajniju vrijednost portfelja. lzvrSili smo uvid u
procjene nelikvidnih ulaganja koje su po vrijednosti bile najznacajnije na dan 31.12.2020.
godine. Svi izvjestaji NVI na mjeseCnom nivou su odobreni od strane Banke Depozitara kao i
prosjeCna NVI Fonda za 12 mjeseci 2020. godine. IzvrSili smo uvid u sve ulazne fakture
vezano za upravljacku proviziju i uporedili sa izvjeStajima Banke Depozitara. Provjerili smo
knjizenje ulaznih faktura za upravljacku proviziju za cijeli period 2020. godine i uporedili
odnosno konfirmisali sa Drustvom koji upravija Fondom i potvrdili da nema odstupanja. U
toku obavljanja revizijskih procedura nismo uo€ili zna¢ajna odstupanja. Prema provedenim
opisanim procedurama smatramo da su procjene Uprave, a koje su osnova za vrednovanje
ulaganja, prihvatljive.

Ostale informacije

Uprava je odgovorna za objavu ostalih informacija, koje obuhvataju lzvjeStaj Uprave. Ostale
informacije ne ukljuuju finansijske izvjestaje, te se nase mislijenje ne odnosi na njih niti
obuhvata bilo kakvo izrazavanje uvjerenja u pogledu ostalih informacija. Nasa je obaveza
procitati ostale informacije i razmotriti da li su podloZne pogresnim prikazivanjem.
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Ukoliko na bazi provedenih revizijskih procedura zaklju¢imo da postoje zna¢ajne pogresne
objave u ostalim informacijama duzni smo izvjestiti o tim €injenicama.

Na bazi provedenih procedura u reviziji, nismo stekli uvjerenje da postoje zna€ajne pogredne
objave u ostalim informacijama, te u ovom pogledu nemamo nikakve znacajne Cinjenice koje
smatramo prigodnim za objavu.

Odgovornost uprave i onih koji su zaduzeni za nadzor

Uprava je odgovorna za sastavljanje finansijskih izvjestaja koji daju istinit i fer prikaz u skladu
s Medunarodnim standardima finansijskog izvjesStavanja, kao i za one interne kontrole za
koje uprava odredi da su potrebne za omogucavanje sastavljanja finansijskih izvjeStaja koji
su bez znacajnog pogresnog prikaza uslijed prevare ili pogreske.

Odgovornost revizora za reviziju finansijskih izvjestaja

Nasi cilievi su steé¢i razumno uvjerenje o tome jesu li finansijski izvjestaji kao cjelina bez
znacajnog pogresnog prikaza uslijed prevare ili pogreSke i izdati revizorov izvjestaj koji
uklju€uje nade misljenje. Razumno uvjerenje je veci nivo uvjerenja, ali nije garancija da ¢e
revizija obavljena u skladu s MRevS-ima uvijek otkriti zna¢ajno pogres$no prikazivanje kada
ono postoji. Pogresni prikazi mogu nastati uslijed prevare ili pogreSke i smatraju se znacajni
ako se razumno mozZe ocekivati da, pojedinacno ili u zbiru, utiCu na ekonomske odluke
korisnika donijete na osnovu tih finansijskih izvjestaja.

Kao sastavni dio revizije u skladu s MRevS-ima, stvaramo profesionalne prosudbe i
odrazavamo profesionalni skepcitizam tokom revizije. Mi takoder:

- Prepoznajemo i procjenjujemo rizike znacajnog pogreSnog prikaza finansijskih
izvjeStaja, zbog prevare ili pogreske, oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao
reakciju na te rizike i pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni da
osiguraju osnovu za nase misljenje. Rizik neotkrivanja zna€ajnog pogrednog prikaza
nastalog uslijed prevare je veci od rizika nastalog uslijed pogreske, jer prevara moze
ukljuciti tajne sporazume, krivotvorenje, namjerno ispustanje, pogresno prikazivanje ili
zaobilazenje internih kontrola.

- Sti€emo razumjevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali
revizijske postupke koji su primjereni u datim okolnostima, ali ne i za svrhu
izraZavanja misljenja o djelotvornosti internih kontrola Drustva.

- Ocjenjujemo primjerenost koriStenih raCunovodstvenih politika i razumnost
racunovodstvenih procjena i povezanih objava od strane uprave.

- Zaklju€ujemo o primjerenosti menadZzmentovog koriStenja racunovodstvene osnove
utemeljenoj na vremenskoj neogranicenosti poslovanja, i temeljeno na pribavljenim
revizijskim dokazima, zakljuCujemo o tome postoji li znaCajna neizvjesnost u vezi s
dogadajima ili okolnostima koji mogu stvarati zna¢ajnu sumnju u sposobnost Drustva
da nastavi svoje poslovne aktivnosti u doglednoj buduénosti.

Ako zaklju¢imo da postoji znaajna neizvjesnost, od nas se zahtijeva da skrenemo
paznju u nasSem revizorskom izvjeStaju na povezane objave u finansijskim
izvjeStajima ili, ako takve objave nisu odgovarajuce, da modificiramo nase misljenje.
Nasi zaklju€ci se temelje na revizijskim dokazima pribavljenim sve do datuma naseg
revizorskog izvjestaja.
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Medutim, buduéi dogadaji ili uslovi mogu uzrokovati da Drustvo prekine s
nastavljanjem poslovanja po vremenski neograni¢enom poslovanju.

- Ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj finansijskih izvjestaja,
uklju€ujuci i objave, kao i odrazavaju li finansijski izvjestaji transakcije i dogadaje na
kojima su zasnovani na nacin kojim se postize fer prezentacija.

Mi komuniciramo s onima koji su zaduzeni za upravljanje u vezi, izmedu ostalih pitanja,
planiranom djelokrugu i vremenskom rasporedu revizije i vaznim revizijskim nalazima,
ukljuCujuci i u vezi sa znacajnim nedostacima u internim kontrolama koji su otkriveni tokom
nase revizije.

Medu pitanjima o kojima se komunicira s onima koji su zaduZeni za upravljanje, mi
odredujemo ona pitanja koja su od najveée vaznosti u reviziji finansijskih izvjestaja tekuéeg
perioda i stoga su klju€na revizijska pitanja.

Ta pitanja opisujemo u nasem revizorskom izvjestaju, osim ako zakon ili regulativa sprjeCava
javno objavljivanje pitanja ili kad odlu¢imo, u iznimno rijetkim okolnostima, da pitanje ne treba
saopstiti u naSem izvjestaju, jer se razumno moze ocekivati da bi negativne posljedice
saopstavanja nadmasile dobrobit javnog interesa od takvog saopStavanja

Izvjestaj o drugim zakonskim zahtjevima

Po nasem misljenju, prilozeni Finansijski izvjestaji, prikazuju realno i objektivno u svim
znacCajnim aspektima efekte transakcija s povezanim osobama koji su od materijainog
znaCaja za finansijske izvjeStaje Zatvorenog investicijskog fonda s javhom ponudom
»prevent INVEST“ d.d. Sarajevo za period 01.01. — 31.12.2020. godine u skladu s
Pravilnikom o sadrzaju, rokovima i obliku izvjeStaja investicijskih fondova, drustava za
upravljanje i banke depozitara i Zakonom o investicijskim fondovima

ZUKO d.o.0. Sarajevo, DZemala Bijedi¢a 185
Sarajevo, 02.03.2021. godine

direktor
. Ferid Ekinovi¢

ovlasteni revizor
Biljana Ekinovi¢




ZIF "prevent INVEST" d.d. Sarajevo

31.12.2020. godine

BILANS USPJEHA ZA period od 01.01.2020. do 31.12.2020. godine
zajedno sa uporednim podacima za period 01.01.2019. do 31.12.2019. godine

Biljeska 31.12.2020. 31.12.20109.

Poslovni prihodi 1 628.046 722.026
Prihodi od dividendi 516.572 553.953
Prihodi od kamata 111.474 168.073
Ostali prihodi 0 0
Realizovana dobit 3 23.122 59.458
Realizovani dobici od prodaje vrijednosnih papira 23.122 59.454
Realizirani dobici-prodaja ulaganja u d.o.o. 0 0
Ostali realizirani dobici 0 0
Realizovana dobit po osnovu kursnih razlika 0 4
Poslovni rashodi 2 698.850 736.392
Naknada drustvu za upravljanje 500.776 526.583
TroSkovi kupovine i prodaje ulaganja 1.634 2.767
Naknada ¢lanovima Nadzornog odbora 8.040 9.153
Naknada za reviziju 7.020 7.020
Naknada za depozitara 20.757 20.564
Ostali poslovni rashodi 160.623 170.305
Realizovani gubitak 3 12.690 9.755
Realizovani gubici od prodaje vrijednosnih papira 0 0
Ostali realizovani gubici 12.690 9.755
Realizovana dobit/gubitak (60.372) 35.337
Finansijski prihodi 0 0
Finansijski rashodi 0 0
Reallzo.vam. dobitak (gubitak) prije (60.372) 35.337
oporezivanja

Tekuci odlozeni porez na dobit 0 0
Reallzo.vanl. dobitak (gubitak) poslije (60.372) 35.337
oporezivanja

Nerealizovani dobici (gubici) 4 (1.737.241) 2.142.547
Ukupno nerealizovani dobici/gubici (1.737.241) 2.142.547
Povecanjg (smanjenje) neto imovine od (1.797.613) 2 177.884
poslovanja Fonda

Obi¢na zarada po dionici (0,89) 1,08

Razrijedena zarada po dionici

Ovaj Izvjestaj je usvojen od strane Uprave dana:

Direktor Drustva

02.03. 2021. godine

Direktor Fonda




ZIF "prevent INVEST" d.d. Sarajevo

31.12.2020. godine

BILANS STANJA NA DAN 31.12.2020.godine

BiljeSka 31.12.2020. 31.12.2019.
AKTIVA
Gotovina 5 1.272.901 881.888
Ulaganja u finansijska sredstva po fer
vrijednosti kroz bilns uspjeha 6 16.210.344 18.074.458
Ulaganja u finansijska sredstva koja se drze do
roka dospijec¢a 6 2.155.749 2.449.842
Potrazivanja iz aktivnosti 7 109.612 145.363
Aktivha vremenska razgranienja 7 0 111
UKUPNA AKTIVA 19.748.606 21.551.662
PASIVA
Obaveze 8 224.299 229.742
Obaveze iz poslovanja Fonda 0 0
Obaveze po osnovu troskova poslovanja 11.183 10.284
Obaveze za naknadu za upravljanje 43.159 49.169
Ostale obaveze prema Drustvu za troSkove
upravljanja 3.967 2.958
Ostale obaveze 150.542 150.542
Obracunati neplaéeni rashodi 15.448 16.789
Kapital 9 19.524.307 21.321.920
Dionicki kapital 79.766.598 79.766.598
Emisiona premija (31.819) (31.819)
Ostale rezerve 10.227 10.227
Revalorizacijske rezerve 0 0
Rezultat teku¢eg perioda (60.372) 35.337
Nerasporedena dobit 8.290.828 8.199.726

Nerasporedeni gubitak
Akumulirana nerealizirana dobit/(gubitak) od

ulaganja

UKUPNA PASIVA

Broj emitovanih dionica
Neto imovina po dionici
Vanbilansna aktiva
Vanbilansnapasiva

(30.142.516)

(38.308.639)

(30.139.408)

(36.518.741)

19.748.606 21.551.662
2.021.967 2.021.967
9,66 10,55
641.157 641.157
641.157 641.157

Ovaj Izvjestaj je usvojen od strane Uprave dana:

Direktor Drustva

02.03. 2021. godine

Direktor Fonda
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ZIF "prevent INVEST" d.d. Sarajevo

31.12.2020. godine

1ZVJESTAJ O NOVCANIM TOKOVIMA ZA PERIOD OD 01.01.2020. DO 31.12.2020. godine

31.12.2020. 31.12.2019.
Novéani tokovi od poslovnih aktivnosti
Prilivi gotovine iz poslovnih aktivnosti 2.570.694 3.277.144
Prilivi po osnovu prodaje ulaganja 1.205.833 1.800.270
Prilivi po osnovu dividendi 546.280 554.816
Prilivi po osnovu kamata 77.732 91.109
Ostali prilivi od operativnih aktivnosti 740.849 830.949
Odlivi gotovine iz operativnih aktivnosti 2.179.681 2.971.000
Odlivi po osnovu ulaganja
Odlivi po osnovu ulaganja u vrijednosne papire 1.474.902 2.240.264
Odlivi po osnovu ostalih ulaganja
Odlivi po osnovu naknada drustvu za upravljanje 536.752 549.073
Odlivi po osnovu rashoda za kamate
Odlivi po osnovu troskova kupovine i prodaje VP 2.283 3.782
Odlivi po osnovu naknade eksternom revizoru 7.020 7.020
Odlivi po osnovu troskova banke depozitara 20.513 20.593
Odlivi po osnovu ostalih rashoda iz operativnih aktivnosti 138.211 150.268
Odlivi po osnovu poreza na dobit 0 0
Odlivi po osnovu ostalih rashoda 0 0
Neto priliv gotovine iz poslovnih aktivnosti 391.013 306.144
Neto odliv gotovine iz operativnih aktivnosti 0 0
Tokovi gotovine iz aktivnosti finansiranja

Prilivi gotovine iz aktivnosti finansiranja 0 0
Priliv od izdavanja udjela / emisije dionica 0 0
Prilivi po osnovu zaduzivanja 0 0
Odlivi gotovine iz aktivnosti finansiranja 0 0
Odlivi po osnovu razduzivanja 0 0
Odlivi po osnovu dividendi 0 0
Odlivi po osnovu u¢eséa u dobiti 0 0
Neto priliv gotovine iz aktivnosti finansiranja 0 0
Neto odliv gotovine iz aktivnosti finansiranja 0 0
Ukupni prilivi gotovine 2.570.694 3.277.144
Ukupni odlivi gotovine 2.179.681 2.971.000
NETO PRILIV GOTOVINE 391.013 306.144
NETO ODLIV GOTOVINE 0 0
Gotovina na pocetku perioda 881.888 575.744
Pozit. kursne razlike po osnovu preracuna gotovine 0 0
Negat. kursne razlike po osnovu preracuna gotovine 0 0
GOTOVINA NA KRAJU OBRACUNSKOG PERIODA 1.272.901 881.888

391.013 306.144

Ovaj Izvjestaj je usvojen od strane Uprave dana: 02.03. 2021. godine

Direktor Drustva Direktor Fonda
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ZIF "prevent INVEST" d.d. Sarajevo

31.12.2020. godine

Stanje na dan 31.12.2018.

Raspored rezultata

Rezultat teku¢e godine

Promjene na nerealiziranim dobicima (gubicima)
Prenos sa nerealiziranih gubitaka (dobitaka)
Stanje na dan 31.12.2019.

Raspored rezultata

Rezultat teku¢e godine

Promjene na nerealiziranim dobicima (gubicima)
Prenos sa nerealiziranih gubitaka (dobitaka)
Stanje na dan 31.12.2020.

Ovaj Izvjestaj je usvojen od strane Uprave dana:

Direktor Drustva

IZVJESTAJ O PROMJENAMA NA KAPITALU | REZERVAMA

za period od 01.01. do 31. 12. 2020. godine zajedno sa uporednim podacima 2019. godine

. - Ne_to_ . . ) Realizirani
- - Emisiona Revalorizacijs Ostale nerealizirani Nerasporedeni Nerasporedeni .
Registrirane dionice - L K R rezultat tekuceg Ukupno
premija rezerve dobici gubitak dobitk .
L perioda
(qubici

79.766.598 (31.819) 0 10.227  (38.659.814) (30.137.425) 7.549.032 647.237 19.144.036
0 0 0 0 0 0 647.237 (647.237) 0
0 0 0 0 0 0 0 35.337 35.337
0 0 0 0 2.142.547 0 0 0 2.142.547
0 0 0 0 (1.474) (1.983) 3.457 0 0
79.766.598 (31.819) 0 10.227  (36.518.741) (30.139.408) 8.199.726 35.337 21.321.920
0 0 0 0 0 0 35.337 (35.337) 0
0 0 0 0 0 0 0 (60.372) (60.372)
0 0 0 0 (1.737.241) 0 0 0 (1.737.241)
0 0 0 0 (52.657) (3.108) 55.765 0 0
79.766.598 (31.819) 0 10.227  (38.308.639) (30.142.516) 8.290.828 (60.372) 19.524.307

Direktor Fonda

02.03. 2021. godine
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1 Osnove za sastavljanje i prezentaciju finansijskih izvjestaja

Prilozeni godisnji finansijski izvjeStaji se sastavljaju u skladu s Zakonom o
ratunovodstvu  FBiH, @ Medunarodnim  radunovodstvenim  standardima i
Medunarodnim standardima finansijskog izvjeStavanja koji se primjenjuju na teritoriji
FBiH, Zakonu o investicijskim fondovima, Pravilniku o sadrzZaju, rokovima i obliku
izvjeStaja investicijskih fondova, drustava za upraviljanje i banke depozitara, kao i
uputama Komisije za vrijednosne papire u Federaciji BiH.

Postupak obracuna neto vrijednosti imovine Fonda u tekucoj godini utvrduje se u
skladu sa Pravilnikom o vrjednovanju i obracunu imovine investicijskog fonda
(Pravilnik). Iskazani podaci o kupoprodaji dionica i ulaganja tokom 2020. godine
odrazavaju stvarno stanje kupoprodaja, a iste su vrSene u skladu sa Zakonu o
vrijednosnim papirima, Zakonu o investicijskim fondovima (Zakon o I|F-ovima),
Pravilima Berze, zakonskim i podzakonskim aktima Komisije za vrijednosne papire
FBiH, propisanim Prospektom i Statutom Fonda, i sukladno procedurama rada
Investicijskog savjetnika i Front office-a kao i odlukama Uprave Drustva. Drustvo je
za Fond propisalo normativna akta kojim se reguliSe tok poslovanja Fonda, i istih se
pridrzava.

Fond je u sastavljanju priloZenih finansijskih izvjeStaja primjenjivao raCunovodstvene
politike obrazlozene u tacki 4 uz finansijske izvjeStaje, koje su zasnovane na
raCunovodstvenim i poreznim propisima Federacije BiH.

2 Neto vrijednost imovine Fonda

Utvrdivanje neto vrijednost imovine Fonda vrSi Drustvo u skladu sa Pravilnikom o
vrjednovanju i obracunu imovine investicijskog fonda (Pravilnik). Prema ¢lanu 3. do
5. Pravilnika, Drustvo utvrduje prosjeénu mjesecnu i prosjeénu godiSnju neto
vrijednost imovine Fonda i isti odrazavaju stvarno stanje neto vrijednosti imovine
Fonda po dionici Fonda. U skladu sa ¢lanom 2. Pravilnika i 147. Zakona o IF-ovima
Depozitar je obavezan vrSiti kontrolu obraduna neto vrijednosti imovine Fonda i
vrijednosti NVI po dionici Fonda koju je utvrdilo i objavilo Drustvo. Depozitarev
izvjeStaj sadrzi sve pozicije izvjeStaja 0 neto sredstvima Fonda i podatke o vrijednosti
NVI po dionici Fonda.

Sukladno Prospektu i Statutu Fonda za period 01.01. do 31.12.2020. godine Drustvo
je obraCunalo upravljac¢ku proviziju za upravljanje u visini 2,7% prosjecne godisnje
neto vrijednosti imovine Fonda. GodiSnji iznos ukupno obraCunate upraviljatke
provizije za 2020. godinu je u skladu sa pravilima Zakona o IF-ovima (¢lanovi 65. i
66).
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3 Interne kontrole
Interne kontrole prilikom kupovine i prodaje ulaganja

Sve operativhe poslove za Fond obavlja Drustvo za upravljanje fondovima “Blago”
d.o.o. Sarajevo, u skladu sa ugovorom. Fond kao pravno lice ima jednog uposlenika
— direktora Fonda. Fond takoder ima Nadzorni odbor Cije su nadleznosti definisane
Zakonom i Statutom Fonda. Tokom godine Drustvo za upravljanje kao subjekt koji
upravlja Fondom bilo je organizovano je kako slijedi:

Uprava Drustva- (Direktor i lzvrSni direktor)
- Interni kontrolor Drustva

- Front Office

- Middle Office

- Back Office

Vezano za funkcionisanje sistema interne kontrole poslovanja, uposlenici Drustva za
upravljanje fondovima Blago d.o.o. Sarajevo obavezni su da se pridrzavaju
procedura propisanih Pravilnikom o procedurama rada i izvrSenju transakcija u
organizacionim jedinicama Blago d.o.0. Sarajevo iz 2018. godine, Pravilnikom o
unutrasnjoj organizaciji i sistematizaciji radnih mjesta u Blago d.o.0. Sarajevo iz
februar 2018.godine i Pravilnikom o ustroju sistema interne kontrole u Drustvu za
upravljanje fondovima ,Blago” d.o0.0. Sarajevo iz decembar 2017. godine.

Middle office provodi kontrolu transakcija vrijednosnim papirima u ime i za racun
Fonda poredenjem prijedloga investicione odluke/investicione odluke, potvrda o
izdatim nalozima profesionalnom posredniku, izvrSenih transakcija na bazi obracuna
kupovina/prodaja vrijednosnih papira dobijenih od strane profesionalnog posrednika,
te izvoda cash skrbni¢kog ra¢una. Obracuni kupovine/prodaje vrijednosnih papira
zaprimljeni od brokerske kuée se potpisuju od strane Direktora Drustva/lzvrSnog
direktora. Middle Office obraCune, nakon kontrole, dostavlja putem faksa banci
skrbniku, kako bi se namira transakcija i saldiranje sredstava blagovremeno izvrsili.
Obradune potpisuje i Direktor Fonda.

Navedenim internim aktima Drustva, predvideno je da se kontrola dokumentacije od
strane Middle office vrS§i na nacin da se provjerava da li je prijedlog investicione
odluke/investiciona odluka formalno ispravna, potpisana od Portfolio menadzera/
Uprave DruStva i ovjerena peCatom DrusStva. Provjerava da li je potvrda o izdatom
nalogu i obraCun transakcije u skladu sa uslovima iz ugovora sa profesionalnim
posrednikom, te cjenovnicima institucija trziSta kapitala, uporedujuci: broj naloga,
naziv, cijenu i koliinu vrijednosnih papira, datum transakcije, proviziju brokera,
troSkove berze ili drugog uredenog javnog trziSta i troSkove registra vrijednosnih
papira. Middle Office, nakon kontrole, parafira potvrdu o izdatom nalogu i obracun.
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Takoder, procedure vezane za kontrolu investicionih ogranicenja, utvrdivanja
vrijednosti imovine i obraCuna neto vrijednosti imovine po dionici, usaglasenosti
internih akata i procedura Drustva sa zakonskim i podzakonskim aktima, mjerenja
rizika i uspjednosti definisani su u skladu sa navedenim pravilnicima te Pravilnikom o
upravljanju rizicima koji je Nadzorni odbor DUF-a usvojio u decembru 2017. godine.

Nadzorni odbor DUF-a je u toku decembra 2017. godine usvojio Pravilnika o ustroju
interne kontrole u DUF-u Blago d.o.o. Sarajevo. Interna kontrola podrazumijeva
kontrolu organizacije, postupaka i procedura kako bi se osiguralo postovanije propisa,
internih akata, uputstava i pravila, promovisanje urednog, efektivhog i efikasnog
poslovanja i Cuvanje resursa Drustva. Osnovni zadatak interne kontrole je
preventivno djelovanje za spreCavanje nastajanja ili utvrdivanja nepravilnosti i
pogreSaka u radu i poslovanju i njihovo otklanjanje. Interni kontrolor sacinjava
izvjeStaje minimalno jedanput kvartalno.

U novembru 2015. godine Drustvo je usvojilo novi akt - Interne procedure provodenja
aktivnosti u vezi sa sprieCavanjem pranja novca i finansiranja teroristic¢kih aktivnosti.
Ovim novim aktom stavljeni su van snage ranije doneseni akti iz 2010. godine:
Definisanje analiza rizika i Interne procedure provodenja mjera analize klijenta.

Knjigovodstvenu evidenciju za Fond obavlja Drustvo za upravljanje. Na ovim
poslovima je angazovan rukovodilac Back Offica. Evidencija se vodi u skladu sa
Pravilnikom o procedurama rada i izvrSenju transakcija u organizacionim jedinicama
DUF Blago d.o.o. Sarajevo. Tim aktom je propisan nacin prijema, kontrole i
knjigovodstvenog tretmana dokumentacije. Za obavljanje knjigovodstvenog
evidentiranja, obradu podataka, prezentiranje izvjestaja i informacija u vezi stanja i
promjena stanja iz portfelja emitenata kao i ostalih poslovnih dogadaja iz domena
registrovane djelatnosti, Drustvo koristi savremenu raunarsku opremu, kao i
adekvatan raCunarski softver.

Kupovine i prodaje vrijednosnih papira u 2020. godini u skladu su sa Prospektom i
Statutom Fonda i propisanim procedurama. Realizacija odobrenih transakcija obavlja
se po pravilima berze. Tokom 12 mjeseci tekuée godine iskazana su prekoracenja
ulaganja u Fondu koja su isklju€ivana iz osnovice za obracun upravljacke provizije.

Prosje€na godiSnja vrijednost prekoraenja ulaganja u skladu sa Pravilnikom o
dozvoljenim ulaganjima i ograni¢enjima ulaganja ZIF-ova sa javhom ponudom (Novi
Pravilnik o ulaganju iz 2014. godine) iznosi KM 389.047 od Cega je najznacajnije
prekoraCenje u emitentu BAGS Energotehnika d.d. Vogosca.

Tokom godine Fond je pokazivao izrazitu plateznu sposobnost. Na dan 31.12.2020.
godine Fond ostvaruje koeficijent ubrzane likvidnosti koji iznosi 5,67.
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Uspostavijena organizaciona struktura Drustva i Fonda na bazi usvojenih normativnih
akata, podjela nadleznosti i odgovornosti, administrativna kontrola procedura i
evidencija u postupku dono$enja odluka i odobravanju poslovnih transakcija, kao i
procedure pri izradi, kontroli, manipulaciji i pohranjivanju dokumenata za postojecu
razinu poslovnih aktivnosti, predstavljaju optimalan temelj za zakonito poslovanje
sukladno vaZec¢im propisima koji requliraju trZiste kapitala.

4  Osnovne racunovodstvene politike
Osnovne raunovodstvene politike koriStene za sastavljanje finansijskih izvjestaja
propisane Pravilnikom o raunovodstvenim politikama navedene su dalje u tekstu:

a) Opée

Finansijsko knjigovodstvo je organizirano na nacin da adekvatno prati analiticke i
operativne evidencije i daje dovoljno pouzdane informacije o iznosima iskazanim u
finansijskim izvjeStajima. Finansijski izvjestaji Fonda pripremljena su po nacelu
istorijskih troSkova i sukladno Zakonu o racunovodstvu i reviziji u FBiH i
racunovodstvenim standardima (MRS / MSFI) koji se primjenjuju na teritoriji
Federacije BiH.

Finansijski izvjeStaji Fonda za poslovnu 2020. godinu prikazani su u skladu s
Pravilnikom o vrednovanju i obraCunu imovine investicijskog fonda, a koji ukljuéuje
slijedece finansijske izvjestaje:

- lzvjestaj o neto sredstvima-Bilans stanja,

- lzvjestaj o poslovanju Bilans uspjeha,

- lzvjeStaj o promjenama na neto sredstvima,

- lzvjesStaj o nov€anim tokovima ,

- Op¢i podaci o investicijskom fondu (Prilog 1)

- lzvjestaj o portfoliju investicijskog fonda (Prilog 2)

- lzvjestaj o obraCunu neto vrijednosti imovine investicijskog fonda (Prilog 3)
- lzvjeStaj o obraCunu neto vrijednosti imovine ipo udjelu (Prilog 3a)

- lzvjestaj o cijeni i neto vrijednosti imovine po udjelu investicijskog fonda
(Prilog 3b)

- lzvjesStaj o strukturi i visini troSkova koji se naplacuju na teret imovine
otvorenog investicijskog fonda (Prilog 4)

- lzvjestaj o transakcijama sa ulaganjima investicijskog fonda (Prilog 5)
- lzvjestaj o vrijednosti transakcija investicijskog fonda obavljenim putem

pojedina¢nog profesionalnog posrednika i iznosu obra¢unate provizije (Prilog
5a)
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- lzvjestaj o finansijskim pokazateljima investicijskog fonda (Prilog 6)
- lzvjestaj o prihodima Fonda po osnovu dividende (Prilog 7)

Iznosi u finansijskim izvjeStajima u prilogu su izrazeni u konvertibilnim markama
(KM).

Komisija za vrijednosne papire FBiH je izdala Pravilnik o sadrzaju, rokovima i obliku
izvjeStaja investicijskih fondova, druStava za upravljanje i banke depozitara u junu
2011. godine kao i izmjene Pravilnika u avgustu 2012. godine. Navedenim
Pravilnikom se propisuje sadrzaj lzvjeStaja o obavljenoj reviziji, u cilju zastite interesa
investitora na domacéem trziStu kapitala i olakS8avanja provedbe kontrolne funkcije
Komisije za vrijednosne papire FBiH.

b) Uporedni podaci

Finansijski izvjestaji Fonda za 2020. godinu sadrze uporedne podatke iz 2019.
godine koji su prikazani u skladu sa Pravilnikom o sadrzaju, rokovima i obliku
izvjeStaja investicijskih fondova, druStava za upravljanje i banke depozitara.

c) Koristenje procjena

Prezentacija finansijskih izvjeStaja zahtijeva od Uprave KkoriStenje najboljih
mogucih procjena i razumnih pretpostavki, koje imaju efekta na prezentirane
vrijednosti sredstava i obveza i objelodanjivanje potencijalnih potrazivanja i obveza
na dan sastavljanja finansijskih izvjestaja, kao i prihoda i rashoda tokom izvjeStajnog
razdoblja.

Ove procjene i pretpostavke su zasnovane na informacijama raspoloZivim na dan
sastavljanja finansijskih izvjeStaja, a buduci stvarni rezultati mogu se razlikovati od
procijenjenih iznosa.

d) Novcana sredstva
NovC€ana sredstva se sastoje od depozita po videnju i oro€enih depozita.
e) Ulaganja

Sva finansijska imovina se priznaje, odnosno prestaje se priznavati na datum
trgovanja kad je kupoprodaja finansijskog sredstva definirana ugovorenim datumom
isporuke finansijskog sredstva u rokovima utvrdenim prema konvencijama na
predmetnom trzistu i inicijalno je mjerena po fer vrijednosti, uklju€ujuéi transakcijske
troSkove. Ulaganja Fonda klasificiraju se, za potrebe vrednovanja nakon pocetnog
priznavanja, kao:

a) Financijska sredstva koja se drze do dospije¢a (u daljem tekstu FS DD)

b) Financijska sredstva po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha (u daljem tekstu FS
BU)
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Klasifikacija ovisi od prirode i svrhe financijske imovine i odredena je u trenutku
inicijalnog priznavanja kroz definisan biznis model upravljanja portfeljom. Odluka o
klasifikaciji donosi se u trenutku stjecanja ulaganja, od strane Direktora Drustva.

Ulaganja Fonda se sastoje od ulaganja u dionice, ulaganja u obveznice i ulaganja u
udjele drugih fondova. Fond na dan 31.12.2020. godine ulaganja je klasificirao na
slijedeci nacin:
- Ulaganja u dionice i udjele kao Financijska sredstva po fer vrijednosti kroz
Bilans uspjeha

- Ulaganje u obveznice kao Finansijska sredstva koja se drZze do dospijeca.

Utvrdivanje fer vrijednosti vrijednosnih papira se obracunava sukladno Pravilniku o
vrjednovanju i obracunu imovine investicijskog fonda.

- Finansijska sredstva prema fer vrijednosti kroz bilans uspjeha

Poslovni model ¢iji je cilj drzati imovinu radi prodaje obuhvata ulaganja kojima se
upravlja radi trgovanja i ostvarenja promjena fer vrijednosti. U ovu kategoriju Fond
svrstava sve vlasniCke vrijednosni papiri (dionice i udjeli u otvorenim fondovima).

Finansijska imovina koja se drzi unutar ovog poslovnog modela se mijeri po fer
vrijednosti kroz bilans uspjeha..

Financijska imovina prema fer vrijednosti kroz bilans uspjeha je finansijska imovina
koja ispunjava bilo koji od slijedecih uslova:

a)klasificirana je kao "drZi se za trgovanje", $to moze biti ako je:

- kupljena ili nastala uglavnom s razlogom da bude prodana ili otkupljena u kratkom
roku;

- po priznavanju je dio portfelja identificiranih finansijskih instrumenata kojima se
zajedno upravlja,te za koje postoji dokaz da se njima trgovalo za ostvarivanje profita
u kratkom roku; ili

- derivativni finansijski instrumenti

Pocetno priznavanje finansijskih sredstava po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha vrSi
se po kupovnogj cijeni, na dan trgovanja, koja u cijenu pojedina¢ne transakcije ne
uklju€uje transakcijske troSkove koji su direktno povezani sa sticanjem finansijskih
sredstava .

Naknadno vrjednovanje finansijskih sredstava po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha
fonda vrdi se po fer vrijednosti na dan bilansiranja gdje vrjednovanje ukljuuje
povecanje odnosno smanjenje vrijednosti sredstava preko ispravke njihove
vrijednosti, a nerealizirani dobici i gubici iskazuju se u bilansu uspjeha u neto iznosu.
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Efekti se evidentiraju preko pozicija grupe konta 62- nerealizovani gubici i 72-
nerealizovani dobici uz koriStenje analitickog konta uskladivanja vrijednosti na grupi
20- ulaganja Fonda u finansijska sredstva po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha.

Kursne razlike imaju isti tretman na pozicijama 62- nerealizovani gubici i 72-
nerealizovani dobici bez obzira da li su vrijednosni papiri dionice ili obveznice.

Na dan bilansiranja u obrascu bilans stanja saldo efekata se evidentira na pozicijama
grupe konta 56- nerealizovani dobici i gubici ( zatvaranjem konta 62 i 72).

Ogranicenje ulaganja

Sukladno Zakonu, Statutu, Prospektu Fonda i donijetoj investicijskoj politici imovina
Fonda podlijieze ograniCenjima ulaganja. U slu€aju prekoraCenja ogranienja
ulaganja iz ¢lana 76. Zakona, koja su posljedica kretanja cijena na trzistu, odnosno
prekoraCenja iz Clana 78. Zakona, Drustvo za upravljanje, u nastojanju da sacuva
interese dioni¢ara, duzno je, u roku od godine dana uskladiti ulaganja fonda sa
odredbom ¢lanka 75. Zakona, nastojeéi pri tome eventualni gubitak svesti na
najmanju moguéu mjeru.

Ulaganje imovine Fonda podlijeZe sljedec¢im ograni¢enjima:

a) najvise 15% neto vrijednosti imovine Fonda moze biti uloZeno u vrijednosne papire
ili instrumente trziSta novca jednog emitenta, izuzev:

- najvise 35% neto vrijednosti imovine Fonda moZze biti uloZzeno u vrijednosne papire
samo jednog emitenta kod repliciranja indeksa vrijednosnih papira ako je to
neophodno za repliciranje tog indeksa,

- Fond moze ulagati pod uslovima propisanim ¢lanom 76. Zakona, u vrijednosne
papire i instrumente trziSta novca C€iji je emitent ili za koje garantuje Federacija,
Republika Srpska, Bosna i Hercegovina, ili jedinica lokalne samouprave Federacije,
Republike Srpske, drzava €lanica ili jedinica lokalne uprave drzave Clanice, drzava
koja nije Clanica Evropske unije ili medunarodna javna organizacija u kojoj su ¢lanovi
jedna ili viSe drzava clanica. Novim Pravilnikom o ulaganjima (stupio na snagu
15.avgust 2014.godine) precizno se reguliS8u dozvoljena i ograni¢enja ulaganja ZiF-

ova sa javhom ponudom (€lan 2. i 3. Novog Pravilnika ).

b) najvise 20% neto vrijednosti imovine Fonda moze biti uloZeno u vrijednosne papire
i instrumente trziSta novca diji su emitenti lica koja Cine grupu povezanih lica, u
smislu odredaba Zakona i Zakona o trzistu vrijednosnih papira. Povezana drustva u
skladu sa Zakonom i Zakonom o trziStu vrijednosnih papira smatraju se jednim
emitentom u smislu ¢lana 75. i 76. Zakona,
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c) najvise 20% neto vrijednosti imovine Fonda moze se poloziti kao depozit u istu
banku iz ¢lana 75. stav 1., tacka d). Zakona,

d) ukupna vrijednost ulaganja u vrijednosne papire ili instrumente trziSta novca &iji je
emitent isto lice i vrijednosti depozita polozenih kod tog lica i izlozenosti na osnovu
finansijskin derivata kojim se trguje na drugom organiziranom trzistu (OTC),
ugovorenih sa tim licem, ne moze preci 20% neto vrijednosti imovine Fonda,

e) najvise 20% neto vrijednosti imovine Fonda moze biti ulozeno u udjele ili dionice
jednog investicijskog fonda iz ¢lana 75. stav 1., tacka b) Zakona, pod daljim uslovom
da najvise 10% moze biti uloZzeno u fondove sa zatvorenom ponudom i najvise 30%
vrijednosti neto imovine Fonda moze biti uloZzeno u fondove, osim u fondove iz ¢lana
15. stav 1., tatka b) Zakona, te da ulaganje u udjele ili dionice drugih fondova ne
smije prelaziti 25% neto vrijednosti imovine pojedinog fonda u koji se ulaze,

f) najvise 25% dionica sa pravom glasa jednog emitenta i vrijednosnih papira iste
emisije obveznica,

g) izlozenost prema jednom licu na osnovu finansijskih derivata ugovorenih sa tim
licem na drugom organiziranom trziStu (OTC) ne moze biti vec¢a od:

- 10% netovrijednosti imovine Fonda, ako se radi o banci iz ¢lana 75. stav 1., tacka
d).Zakona,

- 5% netovrijednosti imovine Fonda, ako se radi o nekom drugom pravnom licu;

Kod investiranja od strane Fonda poStovana su i sva druga ograni¢enja strukture
portfolija i na€ina investiranja zatvorenog investicijskog fonda sa javhom ponudom u
skladu sa Zakonom. U slu€aju nastanka prekoraCenja ograniCenja sa imovinom
Fonda postupalo se u skladu sa odredbama Zakona.

f) Potrazivanja

Potrazivanja temeljem vrijednosnih papira, kamata, dividendi, datih avansa, od
DrusStva za upravljanje i ostala potrazivanja Fonda iskazuju se po nominalnoj
vrijednosti po donoSenju odluke i utvrdivanju vlasni¢kog prava na isplatu prava.
Potrazivanja iskazana u devizama i/ili uz deviznu klauzulu obraCunavaju se po spot
te€aju na dan bilansiranja kojeg &ini srednji te¢aj Centralne banke BiH.

Procjena mogucénosti naplate potrazivanja provodi se uvijek kada potrazivanje nije
uplaceno u ugovorenom roku, a najkasnije na dan bilansiranja. Kada Fond otpiSe
potrazivanja i/ili kada za ista nastupi zastara, ista ¢ée se prestati priznavati u
poslovnim knjigama Fonda. PotraZivanja u skladu sa MSFl-em 9, podlijeZzu provjeri
testa umanjenja vrijednosti imovine na svaki datum bilansiranja i ¢eSée uz
priznavanje o¢ekivanih gubitaka.
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Efekti testa umanjenja, kao i oCekivani gubici direktno terete bilans uspjeha Fonda.
Ako se u sljedecem periodu iznos gubitka i o€ekivanog gubitka iz testa umanjenja
smaniji, prethodno priznati gubitak ispravlja se bilansu uspjeha.

PotraZivanja temeljem dividendi knjize se datumom donoSenja odluke o isplati
dividende ili datumom prijema odluke, ovisno o obracunu NVI Fonda za dati mjesec.

g) Priznavanje prihoda i rashoda

Prihodi Fonda priznaju se kada se povecéanje buducéih ekonomskih koristi koje se
mogu pouzdano izmjeriti odnosi na povecéanje sredstava ili smanjenje obveza.

Poslovni prihodi Fonda se sastoje od ulagackih prihoda i ostalih prihoda.

Ulagacki prihodi su prihodi od dividendi, dospjelih kamata na duzZniCke vrijednosne
papire i kamate na oroCene depozite.

Rashodi Fonda se priznaju kada se smanjenje buduéih ekonomskih koristi koje se
mogu pouzdano izmjeriti odnosi na smanjenje sredstava ili povecanje obveza.

Ukupan iznos svih rashoda koji se knjize na teret Fonda iskazuje se kao pokazatelj
ukupnih troSkova. Pokazatelj ukupnih troSkova Fonda po izradunu sukladno Zakonu
o IF-ovima ne moze biti ve¢i od 3,5% prosjeCne godiSnje neto vrijednosti imovine
fonda. Sve nastale troSkove koji u odredenoj godini prijedu najvisi dopusteni
pokazatelj ukupnih troSkova u visini od 3,5% snosi Drustvo za upravljanje.

Iz imovine Fonda mogu se izravno placati iskljucivo sljedeci troSkovi:

1. naknada Drustvu za upravljanje,
2. naknada banci Depozitoru,

3. naknada i troSkovi ¢lanova Nadzornog odbora, Odbora za reviziju i direktora
Fonda koji su regulirani potpisanim ugovorom i Zakonom o radu i Opéim
kolektivnim ugovorom za teritoriju F BiH ka o Statutom Fonda,

4. troSkovi, provizije ili takse neposredno povezane sa stjecanjem ili prodajom
imovine Fonda,

5. naknada i troSkove Registra vrijednosnih papira u Federaciji BiH,
6. racunovodstveni, revizorski i odvjetnicki troSkovi nastali u poslovanju Fonda,
7. iostali troSkovi i naknade sukladno Zakonu o IF-ovima

Na teret imovine Fonda mogu se isplacivati samo troSkovi predvideni prospektom i
Statutom Fonda
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h) Nerealizirani kapitalni dobici /gubici

Nerealizirani kapitalni dobici ili gubici javljaju se kad je tekuca vrijednost ulaganja na
dan vrjednovanja razli¢ita od troSka (nabavne vrijednosti). Ako je tekuéa vrijednost
ulaganja na dan vrjednovanja vec¢a od trodka, Fond evidentira nerealizirani dobitak.
Ako je tekuca vrijednost ulaganja na dan vrjednovanja manja od troska, Fond
evidentira nerealizirani gubitak.

i) Realizirani kapitalni dobici/gubici

Evidentiranje realiziranih dobitaka ili gubitaka u Fondu se vrSi prilikom prodaje
ulaganja. Realizirani dobitak nastaje kad se ulaganje proda po vrijednosti vecoj od
troSka ulaganja, dok se realizirani kapitalni gubici evidentiraju kad se ulaganje proda
po vrijednosti manjoj od troSka ulaganja.
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Neto vrijednost imovine ZIF prevent INVEST d.d. Sarajevo

NETO VRIJEDNOST IMOVINE FONDA
za period 01.01.2020. do 31.12.2020. godine

izrazenou KM

Osnovica za | PNVI
prosjecna fer obracun po Broj
vrijednost prosjecne Prosje¢na upravljacke | dionici | dionica u
2020 god. imovine obaveze NVI provizije (KM) opticaju
I 21.578.029 230.870 21.347.159 | 20.959.134 | 10,56 | 2.021.967
Il 21.569.112 254,971 21.314.141 20.920.108 10,54 2.021.967
I 20.536.400 235.284 20.301.116 | 19.907.082 | 10,04 | 2.021.967
[\ 19.392.934 235.937 19.156.997 | 18.763.187 9,47 | 2.021.967
V 19.451.169 235.172 19.215.997 | 18.828.665 9,50 | 2.021.967
VI 19.817.230 239.110 19.578.120 | 19.190.788 9,68 | 2.021.967
Vil 20.209.528 226.226 19.983.302 | 19.595.969 9,88 | 2.021.967
VI 20.121.087 237.643 19.883.444 | 19.496.113 9,83 | 2.021.967
IX 20.129.897 241.006 19.888.891 | 19.501.559 9,84 | 2.021.967
X 19.973.960 229.868 19.744.092 | 19.356.760 9,76 | 2.021.967
Xl 19.795.821 226.685 19.569.136 | 19.181.804 9,68 | 2.021.967
Xl 19.846.360 223.147 19.623.214 | 19.235.881 9,71 | 2.021.967
Ukupno 239.605.608 | 234.937.050 | 118,50 | 24.263.604
broj mjeseci poslovanja 12 12 12 12
PGNVI Fonda/dionici 19.967.134 | 19.578.087 9,88 | 2.021.967

izrazeno u KM

PGNVI Fonda/dionice 19.967.134
Prosje€na godisnja osnovica za obracun

upravljaCke provizije 19.578.087
Upravljacka provizija 2,7% (UP) 528.608
Prekoradenje TER-a 27.832
Ukupno upravljaéka provizija 500.776

Neto vrijednost imovine Fonda za 2020. godinu je utvrdivala Raiffeisen Bank d.d. BiH
(Depozitar). Za period 2020. godine NVI Fonda utvrdena je u skladu sa Zakonom i
Pravilnikom o vrednovanju i obradunu imovine investicijskog fonda. Prosje¢na godiSnja neto
vrijednost imovine fonda utvrduje se zbirom prosjecnih mjesecnih neto vrijednosti imovine
koja se dijeli sa brojem mjeseci poslovanja Fonda i za 2020. godinu PNVI Fonda po
obra¢unu Depozitara iznosi KM 19.967.134.

ZIF prevent INVEST d.d.Sarajevo
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Neto vrijednost imovine ZIF prevent INVEST d.d. Sarajevo

Drustvo je za period 01.01.-31.12.2020. godine izraCunalo proviziju za upravljanje Fondom u
visini od 2,7% od prosjecne godiSnje neto vrijednosti imovine Fonda (iz koje su isklju€ivana
prekoraCenja u skladu sa Pravilnikom). Po izraunu Depozitara za 2020. godinu prosje¢na
godiSnja osnovica za upravljacku proviziju iznosi KM 19.578.087 dok upravljatka provizija
iznosi KM 500.776 (Upravljacka provizija u iznosu KM 528.608 umanjena zbog prekoracenja
ukupnih troSkova za iznos KM 27.832).

Prosje¢na godidnja vrijednost dionica jednaka je odnosu prosjecne godiSnje neto vrijednosti
imovine i ponderisanog broja emitiranih dionica Fonda u periodu za koje se utvrduje
prosjeCna neto vrijednost imovine po dionici. Prosje€an broj dionica u 2020. godini je
2.021.967, a prosje€na neto vrijednost imovine po dionici po izraCunu depozitara je KM 9,88.

Pojedinagna vrijednost dionica na dan 31.12.2020. godine:

Na dan 31.12.2020. Na dan 31.12.2020.
godine godine
Vrijednost imovine 19.748.606 Vrijednost neto imovine 19.524.307
Fonda (KM) o Fonda (KM) T
Broj dionica Fonda 2.021.967 | Broj dionica Fonda 2.021.967
Pojedinacna vrijednost Pojedinacna vrijednost
dionica Fonda (KM) 9,77 | dionica Fonda (KM) 9,66
(imovina/broj dionica) (NVI/broj dionica)
IzvjesStaj o NVI po dionici i cijeni dionice Fonda
Teku¢i | Prethodni Raniji periodi
Dionica/Udio fonda period period 2018 2017 2016
NajniZa neto vrijednost imovine
po dionici 9,25 9,42 9,31 9,88 11,25
NajviSa neto vrijednost imovine
po dionici 10,65 11,04 10,35 11,62 13,78
NajniZa cijena 2,39 2,74 2,61 3,00 4,41
NajviSa cijena 2,65 3,10 3,22 3,97 5,70
Prosje€na cijena 2,51 2,96 3,04 3,52 4,88
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ZabiljeSke uz finansijske izvjeStaje

1. Poslovni prihodi
Iskazani ostvareni poslovni prihodi su:

12 mjeseci za godinu | 12 mjeseci za godinu

zavr$enu 31.12.2020. | zavrSenu 31.12.2019.

Pozicija (KM) (KM)

Prihod od dividendi 516.572 553.953
Prihod od kamata na obveznice 70.805 81.254
Amortizacija premije diskonta 40.669 86.819
Ukupno poslovni prihodi 628.046 722.026

Prihodi od dividendi KM 516.572 se odnose na dividende po osnovu ulaganja u vlasni¢ke

vrijednosne papire u zemlji KM 501.828 i inostranstvu KM 14.744:
Prihodi od dividendi u zemlji KM 501.828

- Telekom Srpske a.d. Banja Luka KM 319.758
- BH Telekom d.d. Sarajevo KM 129.485
- Bosnalijek d.d. Sarajevo KM 23.009
- Bosna Reosiguranje d.d. Sarajevo KM 10.710
- JP Elektroprivreda d.d. Sarajevo KM 15.846
- Tvornica cementa Kakanj d.d. Kakan; KM 3.020
Prihodi od dividendi u inostranstvu KM 14.744
- Telefonica INH KM 3.679
- AD Plastik KM 2.597
- Bayer AG KM 2.016
- Petrol d.d. Ljubljana KM 1.917
- BMW AG KM 1.440
- Podravka KM 1.260
- Atlantic Grupa KM 1.149
- Daimler ag KM 512

- Ishares Core S&P

KM 174

Prihode od kamata na duzni¢ke vrijednosne papire KM 70.805 predstavljaju:

- prihode od kamata obveznice Republika Srpska KM 28.097

- prihode od kamata Ministarstvo finansija Kanton KM 19.828
Sarajevo

- prihode od kamata ( obveznice) FBiH KM 15.145

- prihode od kamata obveznice Agram Nekretnine KM 5.974

- Prihode od kamata obveznice Grad Banja Luka KM 1.761

Prihodi od Amortizacija premije (diskonta) po vrijednosnim papirima sa rokom dospije¢a u
iznosu od KM 40.669, predstavljaju prihod po osnovu amortizacije diskonta obveznica

koje su klasifikovane za drzanje do dospijec¢a.

ZIF prevent INVEST d.d. Sarajevo
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ZabiljeSke uz finansijske izvjeStaje

2. Poslovni rashodi

12 mjeseci za godinu
zavr$enu 31.12.2020.

12 mjeseci za godinu
zavrSenu 31.12.2019.

Pozicija (KM) (KM)
Naknada Drustvu za upravljanje 500.776 526.583
Troskovi kupovine i prodaje ulaganja 1.634 2.767
Naknada Nadzornom odboru 8.040 9.153
Naknada externe revizije 7.020 7.020
Naknada depozitara 20.757 20.564
Troskovi bankarskih usluga 513 4.534
Troskovi upravljanja-RVP 6.657 6.536
TroSkovi objavljivanja 1.030 3.485
Naknada KVP 19.967 26.542
Ostali rashodi 132.456 129.208
Ukupno troskovi 698.850 736.392

TroSkovi se evidentiraju u razdoblju u kojemu su nastali. Svi navedeni troSkovi se
namiruju iz imovine Fonda u stvarnoj visini. Drustvo je izraCunalo proviziju za upravljanje
fondom u visini od 2,7% od prosje¢ne neto godiSnje vrijednosti imovine Fonda za period
od 01.01. do 31.12.2020. godine Sto je u skladu sa aktima Drustva i Zakonu o
investicionim fondovima. U tekuéem periodu po Ugovoru o upravljanju investicionim
Fondom izra¢unata je upravljacka provizija u ukupnom iznosu od KM 500.776. Prosje¢na
godisSnja osnovica za obraCun upravljacke provizije je KM 19.578.087. ProsjeCna godisnja

neto vrijednost imovine iznosi KM 19.967.134.

Najznacajniji ostali rashodi KM 132.456 se odnose na obracunatu bruto plaéu direktora
Fonda KM 68.989, troSkove racunovodstva KM 29.634 i naknade SASE KM 11.400.

3. Realizirana dobit i gubitak od ulaganja

Realizirani dobici

Pozicija 12 mjeseci za godinu | 12 mjeseci za godinu

zavrSenu 31.12.2020. | zavrSenu 31.12.2019.

(KMm) (Km)

Realizirani dobici na papirima od prodaje 23.122 59.454
vrijednosnih papira

Realizirani dobiciod kursnih razlika 0 4

Ukupno realizirani dobici 23.122 59.458

Realizirani gubici

Pozicija 12 mjeseci za godinu | 12 mjeseci za godinu

zavrSenu 31.12.2020. | zavrSenu 31.12.2019.

(Km) (Km)

Realizirani gubici od kursnih razlika 10.321 9.626

Amortizacija diskonta 2.369 129

Neto realizovani dobitak (gubitak) od 12.690 9.755
transakcija sa ulaganjima
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ZabiljeSke uz finansijske izvjeStaje

Neto efekat od ulaganja predstavlja realizirani dobitak od ulaganja KM 10.432

U 2020. godini struktura ostvarenog realiziranog dobitka i gubitka od prodaje ulaganja je
prikazana u nastavku:

Prodajna
vrijednost | Realizirani Ukupno
realizovane | dobitak/ Kapitalni efekat
Berzanski | transakcije gubitak dobitak prodaje
R.br. | Nazov emitenta simbol (KM) (KM) /gubitak (KM)
1 | ATLANTIC GRUPA ATGR 18.219 1.730 (224) 1.506
iShares Core S&P UCITS ETF
2 | USD ( Dist) IUSA 133.189 6.375 0 6.375
3 | RAIFFEISEN CASH RCAS 400.997 997 997
4 | Raiffeisen EURO BOND fond | EURO 564.869 9.938 3.531 | 13.469
5 | SAVA-RE d.d. Ljubljana POSR 89.106 4.082 2.733 6.815
Realizirani kapitalni dobitak - dospijec¢e
6 | obveznice Agram Nekretnine d.d. 143.312 (1.903) | (2.204) | (4.107)
Ukupno efekat prodaje i dospije¢e obveznica 21.219 3.836 | 25.055
Realizirane kursne razlike (10.321) 0 | (10.321)
Amortizacija diskonta (466) 0 (466)
Korekcija knjizenja MSFI 9 0| 48.821 | 48.821
NETO EFEKAT ULAGANJA 10.432 | 52.657 | 63.089

4. Nerealizirani dobici i gubici od ulaganja

Nerealizirani dobici

Pozicija

12 mjeseci za godinu
zavrSenu 31.12.2020.

12 mjeseci za godinu
zavrsenu 31.12.2019.

(KM) (KM)
Promjene u nerealizovanim dobicima 477.280 2.610.922
Ukupno promjene u nerealizovanim dobicima 477.280 2.610.922

Nerealizirani gubici

Pozicija 12 mjeseci za godinu | 12 mjeseci za godinu
zavrSenu 31.12.2020. | zavrSenu 31.12.2019.
(KM) (KM)
Promjene u nerealizovanim gubicima 2.214.521 468.375
Promjena u nerealizovanim gubicima od 2.214.521 468.375
ulaganja
Neto efekat od nerealizovanih dobitaka (gubitaka) iznosi KM 1.737.241 -
nerealizovani gubitak.
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ZabiljeSke uz finansijske izvjeStaje

5. Gotovina

Pozicija Za godinu zavr$enu Za godinu zavrsenu

31.12.2020. godine 31.12.2019. godine

(KM) (KM)

Poslovni racun 1.272.901 881.888
Ukupnogotovina 1.272.901 881.888

Ukupan iznos sredstava gotovine KM 1.272.901 se odnose na tekuca sredstva KM
442.533 deponovana na transakcijskom ra¢unu kod Raiffeisen Bank d.d. BiH (Depozitar) i
na namjenskom depozitnom racunu KM 830.369 —skrbnistvo kod Raiffeisen Bank d.d.
BiH .

6. Ulaganje Fonda
Struktura ulaganja Fonda je prikazana u nastavku:

Pozicija Za godinu zavr$enu Za godinu zavrsenu
31.12.2020. godine 31.12.2019. godine
(KM) (KM)
Ulaganja u obicCne i prioritetne dionice domacih
pravnih lica, zatvorenih investicionih Fondova i
udjeli u otvorenim investicionim Fondovima i
uskladenje vrijednosti 88.802.617 88.950.213
Ispravka vrijednosti (74.097.329) (72.478.106)
Ulaganja u vlasni¢ke vrijednosne papire 14.705.288 16.472.107
Ulaganja u obi¢ne i prioritetne dionice inostranih 2.051.163 1.884.989
pravnih lica, zatvorenih inostranih investicionih
Fondova i udjeli u inostranim otvorenim
investicionim Fondovima i uskladenje vrijednosti
Ispravka vrijednosti (546.107) (421.831)
Ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire u 1.505.056 1.463.158
inostranstvu
Ostali vrijednosni papiri domacih emitenata 0 141.398
Ispravka vrijednosti 0 (2.205)
Ukupno ostali vrijednosni papiri domacih 0 139.193
emitenata
Ukupno ulaganja u finansijska sredstva po 16.210.344 18.074.458
fer vrijednosti kroz bilans uspjeha
Dugoro¢€ni vrijednosni papiri 2.241.610 2.573.963
Ispravka vrijednosti dugorocnih obveznica (85.861) (124.121)
Ukupno ulaganja finansijska sredstva koja se 2.155.749 2.449.842
drze do dospije¢a
Ukupno ulaganja 18.366.093 20.524.300

Napomena:

U skladu sa ¢lanom 7. Pravilnika o sadrZaju, rokovim i obliku izvjeStaja investicijskih
fondova, drustava za upravijanje i banke depozitara, Izvie§¢e o vrijednosnim papirima
koje ¢ini imovinu fonda, prema vrsti vrijednosnih papira i emitentima je u prilogu i kao
takvo Cini sastavni dio Izvjestaja o reviziji.
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Tokom 2020. godine u poslovnim knjigama Fonda utvrdivanje fer vrijednosti ulaganja je
sukladno Pravilniku o vrjednovanju i obra¢unu imovine investicionog fonda.

Prosje€na godiSnja osnovica za obracun upravlja¢ke provizije je KM 19.578.087.

Prosje€na godidnja neto vrijednost imovine Fonda iznosi KM 19.967.134.

Prosje€na godiSnja vrijednost prekoraCenja ulaganja u skladu sa Pravilnikom o
dozvoljenim ulaganjima i ograni€enjima ulaganja ZIF-ova sa javhom ponudom (Pravilnik o
ulaganju iz 2014. godine) iznosi KM 389.047 i odnosi se na prekoracenja u emitentu
Bags Energotehnika d.d. Vogosc¢a.

Prikaz ulaganja u skladu sa Odlukom o klasifikaciji ulaganja na dan 31.12.2020. godine je

slijedeci:

v" Finansijska sredstva po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha (dionice i udjeli) KM

16.210.344;

v' Obveznice Federacije BiH, Republike Srpske, Grad Banja Luka i Ministarstva

finansija Kantona Sarajevo u iznosu od

kategoriju ulaganja - finansijska sredstva koja se drze do dospjeca.

KM 2.155.749 Kklasifikovane su u

Tokom 2020. godine Fond je kupovao i prodavao ulaganja prikazano u narednim
tabelama.
Prodaja i dospije¢e ulaganija: dionice, obveznice i udjeli iz portfelja Fonda:
Prodaja ulaganja:
Prodajna
Prosje¢na | vrijednost
prodajna | realizovane
Berzanski cijena transakcije
R.br. Naziv emitenta simbol Koli¢ina (KM) (KM)
1 | ATLANTIC GRUPA ATGR 50 364,38 18.219
iShares Core S&P UCITS ETF
2 | USD ( Dist) IUSA 2.300 57,91 133.189
3 | RAIFFEISEN CASH RCAS 3.618,00 110,83 | 400.997
4 | Raiffeisen EURO BOND fond EURO 2.806,00 201,31 564.869
5 | SAVA-RE d.d. Ljubljana POSR 2.500 35,64 89.106
Ukupno: 1.206.380
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Dospije¢e obveznica

Rb | Naziv emitenta B(Seirrznabnoslkl Vrlj(eK?vrI\)ost
6 | FBiH- Ministarstvo finansija FBiH K1B 481.225
7 | Agram nekretnine d.d. ERLM 143.312
8 | Republika Srpska RSDS O H 11.084
9 | Republika Srpska RSRSOF 38.128
10 | Republika Srpska RSRSOE 22.679
11 | Republika Srpska RSRS O D 25.252
12 | Republika Srpska RSRSOH 6.924
13 | Republika Srpska RSRS O | 8.775
14 | Republika Srpska RSRS O J 6.301
15 | Republika Srpska RSRS O G 3.201
UKUPNO: 746.881
Kupovina dionica, udjela i obveznica:
Kupovna
Prosjecna vrijednost
kupovna realizovane
Berzanski cijena transakcije
R.br. Naziv emitenta simbol Koli€ina (KM) (KM)
1 | ATLANTIC GRUPA ATGR 108 324,63 35.060
2 | GRAD BANJA LUKA BLKI 1000 100,10 100.100
3 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 1B 418 1,00 419
4 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 1C 367 1,00 368
5 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 1D 367 1,00 368
6 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 1E 20369 1,01 20.662
7 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 2A 4390 1,01 4.447
8 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 2B 4335 1,01 4.390
9 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 2C 3131 1,02 3.184
10 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 2D 1584 1,02 1.611
11 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 6A 2631 1,00 2.641
12 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 6B 3439 1,00 3.453
13 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 6C 3319 1,00 3.331
14 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 6D | 12689 1,00 12.631
15 | FBIH-Ministarstvo finansija FBIH 6E 10672 0,99 10.600
iShares Core S&P UCITS ETF
16 | USD ( Dist) IUSA 2300 55,14 126.814
17 | PETROL d.d. Ljubljana PETR 80 628,22 50.258
PODRAVKA prehrambena
18 | industrija d.d. PODR 800 119,89 95.912
19 | RAIFFEISEN CASH RCAS 3618 110,56 400.000
20 | Raiffeisen EURO BOND fond EURO 1987 201,31 400.000
RSBD
21 | Republika Srpska 019 50 954,10 47.705
RSBD
22 | Republika Srpska 020 50 1.004,60 50.230
RSDS O
23 | Republika Srpska, BiH H 5000 0,70 3.513
24 | Banco Santander SANM 144 0,00 0
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nastavak

Kupovna

Prosjeéna vrijednost

kupovna realizovane

Berzanski cijena transakcije

R.br. Naziv emitenta simbol Koli¢ina (KM) (KM)
25 | SAVA-RE d.d. Ljubljana POSR 1000 32,21 32.209
26 | Tvornica cementa Kakanj TCMK 138 25,00 3.450
27 | Valamar Riviera d.d. RIVP 3000 9,81 29.429
Zavarovalnica Triglav d.d.

28 | Ljubljana ZVTG 500 56,56 28.281
Ukupno: 1.471.066

7. Potrazivanja iz aktivnosti

Pozicija Za godinu zavr§enu Za godinu zavrSenu

31.12.2020. godine 31.12.2019. godine

(KM) (KM)

PotraZivanja po osnovu kamata na depozite i 23.083 28.958
duzniCke vrijednosne papire

Potrazivanja od drustava kapitala po osnovu 86.529 116.405
dividendi na redovne dionice

Ukupno potrazivanja iz aktivnosti 109.612 145.363

Unaprijed plaéeni troSkovi 0 111

Kratkoro€na razgranicenja 0 111

Ukupno potrazivanja i razgrani¢enje 109.612 145.474

Potrazivanja po osnovu kamata na depozite i duzni¢ke vrijednosne papire KM 23.083

predstavlja potrazivanja po sljedecoj strukturi:

— potraz.po osnovu kamata na obveznice RS

— potraz.po osnovu kamata na obveznice MF Kantona Sarajevo

— potraz.po osnovu kamata na obveznice FBiH

— potraz.po osnovu kamata na obveznice od Grad Banja Luka

KM 12.289

KM 5.142

KM 4.891

KM 761

Potrazivanja od drustava po osnovu dividendi na redovne dionice KM 86.529 se odnose
na nenapla¢ena potrazivanja za dividende od emitenata Telekom Srpske a.d. Banja Luka.
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8. Kratkoroéne obaveze i razgrani€¢enja

Pozicija Za godinu zavr$enu Za godinu zavrsenu

31.12.2020. godine 31.12.2019. godine

(KM) (KM)

Obaveze prema banci depozitaru 1.921 1.678
Ostale obaveze iz poslovanja 9.262 8.606
Obaveze po osnovu troSkova poslovanja 11.183 10.284
Obaveze za naknadu za upravljanje 43.159 49.169
Ostale obaveze prema Drustvu 3.967 2.958
Obaveze prema drustvu za upravljanje 47.126 52.127
Ostale obaveze 150.542 150.542
Unaprijed obra¢unati rashodi perioda 15.448 16.789
Pasivna vremenska razgrani€¢enja 15.448 16.789
Kratkoroéne obaveze i razgrani¢enja 224.299 229.742

Obaveze prema Drustvu za upravljanje KM 47.126 odnose se na:

- obavezu po osnovi upravljacke provizije za novembar KM 43.159 i

- ostale obaveze prema Drustvu za za refundiranje troSkova upravljanja Fonda u
iznosu od KM 3.967.

Ostale obaveze KM 150.542 odnose se na obavezu po osnovu uplacenih nov€anih
sredstava prema emitentu GS-TMT d.o.o. Travnik. Uz uplatu Drustvu je dostavljena
Obavijest da isti iznos predstavlja vrijednost za otkup dionica (udjela) emitenta GS-TMT
d.d. koji je promijenio oblik organizovanja iz dioni¢kog druStva u drustvo ogranicene
odgovornosti. Tokom 2018. godine, Drustvo je u ime Fonda pokrenulo sudski spor za
utvrdivanje pravi¢ne trziSne cijene za otkup dionica (udjela) od emitenta GS TMT d.o.0.
Travnik. ( detaljno obrazloZeno u biljeski broj 11. sudski sporovi).

Unaprijed obraCunati rashodi perioda 15.448 se odnose na rezerviranu upravljacku

proviziju za decembar 2020 godine.

9. Kapital

Pozicija

Za godinu zavr$enu
31.12.2020. godine

Za godinu zavrsenu
31.12.2019. godine

(KM) (KMm)
Dionicki kapital 79.766.598 79.766.598
Emisiona premija (31.819) (31.819)
Ostale rezerve 10.227 10.227
Nerasporedena dobit ranijih godina (+realizirani 8.290.828 8.199.726

dobitak)

Nepokriveni gubitak ranijih godina

(30.142.516)

(30.139.408)

Rezultat tekuée godine (60.372) 35.337
Nerealizirani dobitak 3.207.955 2.786.441
Nerealizirani gubitak (41.516.594) (39.305.182)
Ukupno kapital 19.524.307 21.321.920
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Na dan 31.12.2020. godine na upisanom kapitalu nije bilo promjena u odnosu na

prethodnu godinu, i isti iznosi KM 79.766.598.

Struktura dioni¢kog kapitala na dan 31. decembra 2020. i 2019. godine je kako slijedi:

31.12.2020. 31.12.2019.
(%) uceséa (%) uceséa
KM KM
Raiffeisen Bank d.d. BiH, 254354  20.288.953 91776  7.320.659
Sarajevo (skrbnik)
ASA Finance d.d. Sarajevo 25 19.941.650 25 19.941.650
A banka d.d. Ljubljana 0 0 16,2578 12.968.294
OCP Investment Holding 4,7507  3.789.472 4,7507  3.789.472
Devjak Luka 3,023  2.411.344 3,023  2.411.344
ZIF Herbos Fond d.d. Tuzla 2,0079  1.601.634 2,0079  1.601.634
Lihovac Ermin 1,524  1.215.643 1,524  1.215.643
Ostali 38,259 30.517.903 38,259 30.517.903
100 79.766.598 100 79.766.598
Ukupno:

Nerealizirani dobici i gubici (neto efekat) po osnovu uskladivanja finansijskih sredstava po
fer vrijednosti na dan 31. decembra 2020. godine ukupno iznose KM 38.308.639
(negativan efekat). Za tekuci period ukupno povecanje negativhog efekta iznosi KM
1.789.898 Navedeno povecanje, odnosno promjene tokom 2020. godine za nerealizirani

dobitak (gubitak) je prikazan kako slijedi:

Nerealizirana dobit/gubitak (neto efekat)
01.01.2020.g.
Povecéanje (neto efekat negativno)

ulaganja
Stanje na dan 31.12.2020. godine

Prenos na realizirane dobitke (gubitke) za prodata

I1znos (KM)
(36.518.741)

(1.737.241)
(52.657)
(38.308.639)

10. Transakcije sa povezanim osobama

U skladu sa ¢lanom 6 Pravilnika o sadrzaju, rokovima i obliku izvjeStaja investicionih
fondova, drustava za upravljanje i banke depozitara i ¢lanom 2. Zakona o investicionim
fondovima Fond je identificirao povezane osobe, vrstu povezanosti, pravni ili drugi osnov
transakcije sa povezanim osobama, vrstu i vrijednost izvrSenih transakcija.
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Transakcije sa povezanim osobama

Naziv o ) Obaveze Potrazivanja Prihodi Rashodi
Vrsta Pravni ili drugi osnov
potvezine povezanosti transakcije na dan 31.12.2020. prema 01.01.20.-31.12.2020. sa

stranke navedenoj povezanoj stranki navedenom povezanom strankom
Nadzorni odbor | Stavka e) Na temelju Ugovora - - - 8.040
Od_b(_)_r - Stavka e) Na temelju Ugovora - - - 2.350
reviziju
Uprava Fonda Stavka e) Na temelju Ugovora 5.965 - - 72.951*
DUF » Dozvola za
,Blago”’doo Stavka a) upravlianie 62.575 - - 530.410
Sarajevo pravijan)
Raiffeisen bank .
dd Sarajevo Stavka b) Banka depozitar 1.500 - - 18.000
Raiffeisen bank .
dd Sarajevo Stavka e) Banka skrbnik 422 - - 2757
Advokatska
kancelarija Stavka c) Advokat - - - 7.394
Emir Kapidzi¢
gUKQ d.o.o Stavka d) Revizor - - - 7.020

arajevo

Ralffelse_n bank Stavka e) Brokerska kuc¢a - - - 1.863
d.d.Sarajevo
Asa banka Stavke e) Brokerska kuc¢a - - - 19
Ralffelsen Stavke e) Brokerska kuc¢a - - - 347
Capital

*iznosi rashoda su u bruto iznosu

Prevent Sarajevo - nije bilo transakcija; indirektna kapitalna povezanost

Asa Finance - nije bilo transakcija; vlasnicka kapitalna povezanost 25,00 % vlasniStva Fonda
Asa banka - nije bilo transakcija; direktna kapitalna povezanost

Asa Osiguranje - nije bilo transakcija; direktna kapitalna povezanost

Prevent BH - nije bilo transakcija; indirektna kapitalna povezanost

11. Sudski sporovi

Prema Izjavi uprave Drustva i Fonda na dan 31. decembra 2020. godine Fond nije imao
sudskih sporova u kojima je tuzena strana.

Od aktivnih sporova Drustvo je u ranijem periodu za Fond pokrenulo sudski spor protiv
GS TMT Travnik vrijednost spora KM 557.493 radi otkupa dionica( broj dionica 13217).
Dana 14.01.2019. godine Opcinski sud u Travniku donio je prvostepenu presudu u korist
Fonda, da tuzeni GS TMT Travnik isplati Fondu preostali iznos od KM 406.951. Nakon
Zalbe tuZene strane, ponovo je spor vraéen na prvostepeni postupak u kojem je naloZzeno
ponovno procjenjivanje pravicne trziSne vrijednosti, koja je utvrdena u vrijednosti od KM
630.319. Dana 21.02.2020. godine Op¢inski sud Travnik donio je Presudu u korist Fonda.
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Nakon uloZene Zalbe od strane tuzenog GS TMT Travnik, spor je dodijelien na

drugostepeni postupak na Kantonalni sud u Novom Travniku.

Dana 27.08.2020. godine drugostepeni organ pobija presude prvostepenog organa i
donosi presudu kojom se odbija tuZzbeni zahtjev za isplatu preostalog iznosa od KM
479.777.

Drustvo je za Fond, dana 15.10.2020. godine, izjavilo reviziju na presudu drugostepenog
organa koja je zaprimljena 16.11.2020. godine na Vrhovnom sudu FBiH. Do dana
izdavanja revizijskog izvjeStaja Drustvo nije zaprimilo odgovor na reviziju drugostepene
presude.

12. Usaglasenost ulaganja sa zakonskim ograni¢enjima

Pregled ulaganja Fonda na dan 31.12.2019.godine(iznosi u KM)

. Broj % ué_eééa u
. . Ukupan broj vp/udjela u dionicama, % od
R. br Naziv emitenta emltov_anlh lasnistvu ) udJell.ma, NVI
vp/udjela v fonda Fer vrijednost | obveznicama fonda
emitenta emitenta
Ulaganja u dionice sa sjediStem u FBIH
ASA OSIGURANJE
1 | d.d.Sarajevo 60.000 8.000 1.008.640 13,3333 | 5,1661
BAGS ENERGOTEHNIKA
2 | DD VOGOSCA 1.575.116 134.025 387.332 8,5089 | 1,9838
3 | BH TELEKOM SARAJEVO 63.457.358 234.764 2.061.228 0,3700 | 10,5572
BOSNALIJEK DD
4 | SARAJEVO 8.596.256 38.998 681.685 0,4537 | 3,4915
BOSNA REOSIGURANJE
5 | DD SARAJEVO 18.645 204 171.986 1,0941 | 0,8809
ENERGOINVEST DD
6 | SARAJEVO 17.657.682 1.010.728 414.398 57240 | 2,1225
7 | GP PUT DD SARAJEVO 1.678.896 427 0 0,0254 | 0,0000
HERCEGOVINA AUTO
8 | DD MOSTAR 153.699 38.276 0 24,9032 | 0,0000
9 | HOTELI ILIDZA DD 394.138 19.245 884.362 4,8828 | 4,5295
10 | JP HT d.d. MOSTAR 31.586.325 7.322 35.146 0,0232 | 0,1800
ASA BANKA (IKB DD
11 | ZENICA) 658.695 75.476 2.792.612 11,4584 | 14,3033
JP ELEKTROPRIVREDA
12 | HZHB MOSTAR 7.361.660 3.420 82.114 0,0465 | 0,4206
JP ELEKTROPRIVREDA
13 | BIH DD SARAJEVO 31.506.541 200.537 1.885.048 0,6365 | 9,6549
PREVOZ RADNIKA
14 | KREKA DD TUZLA 226.879 2.341 11.073 1,0318 | 0,0567
Sarajevo osiguranje d.d.
15 | Sarajevo 4.634.633 7.409 118.544 0,1599 | 0,6072
16 | Tvornica cementa Kakanj 9.476.540 2.138 55.588 0,0226 | 0,2847
Ukupno ulaganja u dionice sa sjediStem u FBIH 10.589.75
Ulaganja u dionice sa sjediStem u RS
17 | TELEKOM SRPSKE AD 491.383.755 | 2.630.017 2.603.717 0,5352 | 13,3358
Ukupno ulaganja u dionice sa sjedi§tem u RS 2.603.717
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nastavak
. Broj % ué_eééa u
' . Uku.pan bI.’O] vpludiela u dlor_uc_ama, % od
R. br Naziv emitenta emltov_anlh viasnistvu ) udjell.ma, NVI
vp/udjela fonda Fer vr.uednost obve;nlcama fonda
emitenta emitenta
Ulaganja u dionice sa sjediStem u inostranstvu
18 | AD Plastik 4.199.584 2.827 117.236 0,0673 | 0,6005
Arena Hospitality Group
19 | d.d. 5.128.721 1.673 146.572 0,0326 | 0,7507
20 | ATLANTIC GRUPA 3.334.300 142 69.462 0,0060 | 0,3558
21 | BAYER AG 932.548.061 500 47.090 0,0001 | 0,2412
Bayerische Motoren Werke
22 | AG 657.600.600 400 56.508 0,0001 | 0,2894
23 | Daimler AG 1.069.837.447 395 44.647 0,0000 | 0,2287
24 | LEDO 313.920 100 0 0,0319 | 0,0000
25 | PETROL d.d. Ljubljana 2.086.301 80 50.852 0,0038 | 0,2605
26 | SAVA-RE d.d. Ljubljana 17.219.662 1.500 100.568 0,0112 | 0,5151
27 | Valamar Riviera d.d. 126.027.542 11.000 107.380 0,0111 | 0,5500
28 | Banco Santander 16.225.329.681 3.323 17.196 0,0000 | 0,0881
29 | TELEFONICA 5.126.564.874 6.000 38.100 0,0001 | 0,1951
Zavarovalnica Triglav d.d.
30 | Ljubljana 22.735.148 1.500 117.360 0,0088 | 0,6011
Ukupno ulaganja u dionice sa sjediStem u inostranstvu 912.970
Ulaganja u obveznice sa sjediStem u FBIH
31 | FBIH-Ministarstvo finansija 300.113 21.611 21.170 7,2010 | 0,1084
32 | FBIH-Ministarstvo finansija 300.011 20.588 19.949 6,8624 | 0,1022
33 | FBIH-Ministarstvo finansija 34.986.086 58.944 58.697 0,1685 | 0,3006
34 | FBIH-Ministarstvo finansija 34.986.086 26.762 26.346 0,0765 | 0,1349
35 | FBIH-Ministarstvo finansija 35.138.540 100.367 99.920 0,2856 | 0,5118
36 | FBIH-Ministarstvo finansija 599.280 7.875 7.863 1,3141 | 0,0403
37 | FBIH-Ministarstvo finansija 599.404 8.404 8.351 1,4021 | 0,0428
38 | FBIH-Ministarstvo finansija 599.668 28.338 27.897 4,7256 | 0,1429
39 | FBIH-Ministarstvo finansija 599.865 41.954 41.077 6,9939 | 0,2104
40 | FBIH-Ministarstvo finansija 1.002.003 11.222 10.908 1,1200 | 0,0559
41 | FBIH-Ministarstvo finansija 59.936 11.274 11.121 18,8101 | 0,0570
42 | FBIH-Ministarstvo finansija 59.995 13.061 12.852 21,7701 | 0,0658
43 | FBIH-Ministarstvo finansija 60.000 10.825 10.559 18,0417 | 0,0541
44 | FBIH-Ministarstvo finansija 59.998 16.543 16.083 27,5726 | 0,0824
45 | FBIH-Ministarstvo finansija 102.072 10.672 10.421 10,4554 | 0,0534
Kanton Sarajevo -
46 | Ministarstvo finansija 8.050 600 598.208 7,4534 | 3,0639
Ukupno ulaganja u obveznice sa sjediStem u FBIH 981.423
Ulaganja u obveznice sa sjediStem u RS
47 | Grad Banja Luka 120.000 1.000 100.264 0,8333 | 0,5135
48 | Republika Srpska 144,134 50 48.077 0,0347 | 0,2462
49 | Republika Srpska 25.000 50 50.276 0,2000 | 0,2575
50 | Republika Srpska 40.000 400 400.017 1,0000 | 2,0488
51 | Republika Srpska, BiH 45.304.600 57.921 35.082 0,1278 | 0,1797
52 | REPUBLIKA SRPSKA 35.996.199 252.523 92.697 0,7015 | 0,4748
53 | REPUBLIKA SRPSKA 29.103.835 226.794 105.054 0,7793 | 0,5381
54 | REPUBLIKA SRPSKA 55.449.667 381.280 176.336 0,6876 | 0,9032
55 | REPUBLIKA SRPSKA 21.818.286 32.005 15.800 0,1467 | 0,0809
56 | REPUBLIKA SRPSKA 27.301.604 69.236 40.880 0,2536 | 0,2094
57 | REPUBLIKA SRPSKA 32.185.097 87.745 60.372 0,2726 | 0,3092
58 | REPUBLIKA SRPSKA 23.795.791 63.011 49.470 0,2648 | 0,2534
Ukupno ulaganja u obveznice sa sjediStem u RS 1.174.326
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nastavak
. Broj % ué_eééa u
' . Uku.pan b|.r01 vpludiela u dlor_uc_ama, % od
R. br Naziv emitenta emltov_anlh viasnistvu ) udjell.ma, NVI
vp/udjela fonda Fer vr.uednost obve;nlcama fonda
emitenta emitenta
Ulaganja u udjele OlF-a sa sjediStem u FBIH
Raiffeisen EURO BOND
59 | fond 656.854 1.987 400.612 0,3024 | 2,0519
60 | LILIUM GLOBAL 3.491.943 603.948 1.111.203 17,2955 | 5,6914
Ukupno ulaganja u udjele OlF-a sa sjedistem u FBIH 1.511.815
Ulaganja u udjele OlF-a sa sjediStem u inostranstvu
61 | ERSTE ADRIATIC BOND 1.736.800 774 199.660 0,0446 | 1,0226
INTERCAPITAL BOND
62 | OIF 341.422 798 392.425 0,2338 | 2,0099
Ukupno ulaganja u udjele OlF-a sa sjediStem u inostranstvu 592.085
Ukupno ulaganja fonda 18.366.092

Clanom 76., stav 1, tatka a) Zakona definisano je da ulaganje imovine zatvorenog
investicijskog fonda sa javhom ponudom u vrijednosne papire ili instrumente trziSta novca
jednog izdavatelja iznosi najvise 15% neto vrijednosti imovine fonda (uz izuzetak definisan
Zakonom, a koji se ne mozZe primjeniti na ulaganja Fonda). Na dan 31.12.2020. godine,
prema navedenom Clanu Zakona, nije zabiljezeno prekoraenje ulaganja.

Clanom 76., stav 1, tadka g) Zakona definisano je da najvise 20% netovrijednosti imovine
fonda moze biti ulozeno u udjele ili dionice jednog investicijskog fonda iz ¢lana 75. stav (1)
tatka b) ovog Zakona, uz uvjet da najviSse 30% imovine fonda mozZe biti uloZzeno u
fondove, osim u fondove iz Clana 15. stav (1) tatka b) ovog Zakona, a najvise 10%
imovine fonda moze biti ulozeno u fondove sa zatvorenom ponudom. Na dan 31.
decembra 2020. godine nisu zabiljeZzena prekoracenja ogranicenja kod ulaganja sukladno
ovom ¢&lanu Zakona.

Komisija za vrijednosne papire FBiH je 31.07.2014. godine donijela "Pravilnik o
dozvoljenim ulaganjima i ograni¢enjima ulaganja zatvorenih investicijskin fondova sa
javhom ponudom" i 10.12.2015. godine Pravilnik o izmjenama i dopunama pravilnika o
dozvoljenim ulaganjima i ograni¢enjima ulaganja zatvorenih investicijskih fondova sa
javnom ponudom. Ovim Pravilnicima propisani su uslovi za dozvoljena ulaganja iz imovine
Fonda u vrijednosne papire, udjele ili dionice. Na dan 31. decembar 2020. godine ukupno
4 emitenata iz portfolija Fonda ne ispunjava uslove za dozvoljena ulaganja propisane
¢lanom 2. Pravilnika o dozvoljenim ulaganjima i ograniCenjima ulaganja zatvorenih
investicijskih fondova sa javnom ponudom i to:

Uk f Vrijednost
RBr Naziv emitent vriL'”O;rE\1 etr ke e
aziv emitenta ulf ano':\ skladu sa
ganj Pravilnikom KM
BAGS ENERGOTEHNIKA DD
1 VOGOSCA 387.332 387.332
GP PUT DD SARAJEVO - -
HERCEGOVINA AUTO DD MOSTAR - -
4 LEDO DD ZAGREB - -
UKUPNO 387.332
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ZabiljeSke uz finansijske izvjeStaje

13. Uticaj pandemije- koronavirus (Covid -19)

U martu 2020. godine, zbog proglasene pandemije virusa Covid-19, u Bosni i Hercegovini
i svijetu su uvedene mnoge mjere ograniCenja kretanja ljudi i roba u cilju suzbijanja
pandemije, a koje znacajno utjeCu na BH i svjetsku privredu, odnosno uzrokuju znacajan
pad privrednih aktivnosti i smanjenje likvidnosti. Navedeni pad privrednih aktivnosti ima
uticaj i na poslovanje Fonda u dijelu fer vrijednosti ulaganja u vlasni¢ke vrijednosne papire
i udjele. Trenutno nije moguce pouzdano utvrditi trajanje i efekat navedenih mjera i pada
privrednih aktivnosti, niti uticaj koji ¢e imati na poslovanje Fonda. Drustvo je za Fond
poduzelo odredene mjere za oCuvanje likvidnosti u poslovanju. U junu 2020. godine
Drustvo je donijelo Krizni plan pripravnosti i odgovora na pojavu novog koronavirusa
(COVID-19) kojim je propisano poduzimanje preventivnih mjera u cilju usmjeravanja
uposlenika Drustva u okolnostima koje izazove pojava novog koronavirusa. Prema
izradenoj analizi Uticaj pandemije na poslovanje Fonda u decembru 2020. godine,
odUprava Drustva i Fonda smatraju da trenutna situacija sa pandemijom nece ugroziti
princip neograni¢enosti poslovanja Fonda

14. Dogadaji nakon datuma bilansa stanja

Nije bilo znac¢ajnih dogadaja nakon datuma bilansa stanja.

Ove BiljeSke su usvojene od strane Uprave DUF-a i Fonda dana 02.03.2021. godine.

Uprava DUF-a

Uprava Fonda
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Naziv fonda: ZIF "prevent INVEST" d.d.
Registarski broj fonda: ZJP-031-10

Naziv drustva za upravljanje: DUF "BLAGO" d.o.o.
Maticni broj drustva za upravljanje: 65-01-0034-11 ( stari broj 1-22743 )
JIB drustva za upravljanje: 4200052540007
JIB investicijskog fonda: 4200191740002

BILANCA STANJA INVENSTICIONOG FONDA
(Izvjesce o finansijskom polozaju)

na dan 31.12. 2020 godine

Grupa

. POZICIJA AOP | Tekuca godina |Prethodna godina
racuna
1 2 3 4 5
A. UKUPNA IMOVINA (002+003+010+019+020) 001 19.748.606 21.551.662
101%30 I - Gotovina 002 1.272.901 881.888
Il - Ulaganje Fonda (004 do 009) 003 18.366.093 20.524.300
200 do |1. Ulaganje Fon(_ja u finansijska sredstva po fer vrijednosti 004 16.210.344 18.074.458
209 kroz bilancu uspjeha
210 do |2. Ulaganje Fonda u finansijska sredstva raspoloziva za
) 005 0 0
219 prodaju
220do |3. Ulaganjg !:onda u finansijska sredstva koja se drze do 006 2 155,749 2 449 842
229 roka dospjeca
230 do - .
239 4. Depoziti i plasmani 007 0 0
2‘;%30 5. Ulaganja u nekretnine 008 0 0
260 6. Ostala ulaganja 009 0 0
lll - Potrazivanja (011 do 018) 010 109.612 145.363
300 1. Potrazivanje po osnovi prodaje vrijednosnih papira 011 0 0
3%%)30 2. Potrazivanje po osnovi prodaje nekretnina 012 0 0
303 3. Potrazivanje po osnovi kamate 013 23.083 28.958
304 4. PotraZivanje po osnovi dividendi 014 86.529 116.405
305 5. Potrazivanje po osnovi datih avansa 015 0 0
3%%30 6. Potrazivanja Fonda rizicnog kapitala 016 0 0
309 7. Ostala potrazivanja 017 0 0
313230 8. Potrazivanja od drustva a upravljanje 018 0 0
320 IV - OdloZzena porezna sredstva 019 0 0
3%%20 V - Aktivha vremensta razgranicenja 020 0 111
B. OBAVEZE (022+026+031+034+037+040+041+042) 021 224.299 229.742
40 | - Obaveze iz poslovanja Fonda (023 do 025) 022 0 0
400 1. Obaveze po osnovu ulaganja u vrijednosne papire 023 0 0
40140‘;02 '2. Ostale obaveze po osnovu ulaganja i poslovanja Fonda 024 0 0
403 3. Obaveze nekretninskih i rizi€nih fondova 025 0 0
41 Il - Obaveze po osnovu troskova poslovanja (027 do 030) | 026 11.183 10.284
410 1. Obaveze prema banci depozitaru 027 1.921 1.678
414 2. Obaveze za ucesce u dobiti 028 0 0
415 3. Obaveze za porez na dobit 029 0 0
411, 412,
413, 416 i|4. Ostale obaveze iz poslovanja 030 9.262 8.606
419
42 lll - Obaveze prema drustvu za upravljanje (032 do 033) 031 47.126 52.127
420 1. Obaveze za naknadu za upravljanje 032 43.159 49.169
4311230 2. Ostale obaveze prema drustvu za upravljanje 033 3.967 2.958
43 IV - Kratkoroéne finansijske obaveze (035 do 036) 034 0 0




430 1. Kratkoro&ni krediti 035 0 0
4?2230 2. Ostale kratkoro€ne finansijske obaveze 036 0 0
44 V - Dugoroéne obaveze (038 do 039) 037 0 0
413:?0 1. Dugoro¢ni depoziti 038 0 0
449 2. Ostale dugorocne obaveze 039 0 0
45 VI - Ostale obaveze Fonda 040 150.542 150.542
46 VIl - Odlozene porezne obaveze 041 0 0
47 VIl - Pasivnha vremenska razgranicenja 042 15.448 16.789
C. NETO IMOVINA FONDA (001-021) 043 19.524.307 21.321.920
D. KAPITAL (045+048+051+065+059-062+065) 044 19.524.307 21.321.920
50 | - Osnovni kapital (046 ili 047) 045 79.766.598 79.766.598
500 1. Dionicki kapital - redovne dionice 046 79.766.598 79.766.598
501 2. Udjeli 047 0 0
51 Il - Kapitalne rezerve (049 do 050) 048 -31.819 -31.819
510 1. Emisiona premija 049 -31.819 -31.819
519 2. Ostale kapitalne rezerve 050 0 0
52 Il - Revalorizacijske rezerve (052 do 055) 051 0 0
520 1 Re\/.glo.rizacijske rezerve pov osnovu reval.orizacije 052 0 0
finansijskih srestvava raspolozivih za prodaju
521 2. Revalorizacijske rezerve po osnovu instrumenata zastite 053 0 0
522 3. Revalorizacijske rezerve po osnovu nekretnina 054 0 0
529 |4. Ostale revalorizacijske rezerve 055 0 0
53 IV - Rezerve iz dobiti 056 10.227 10.227
530 1. Zakonske rezerve 057 0 0
531 2. Ostale rezerve 058 10.227 10.227
54 V - Nerasporedena dobit (060 do 061) 059 8.290.828 8.235.063
540 1. Nerasporedena dobit ranijih godina 060 8.290.828 8.199.726
541 2. Nerasporedena dobit tekuce godine 061 35.337
55 VI - Nerasporedeni gubitak (063 do 064) 062 -30.202.889 -30.139.408
550 1. Nepokriveni gubitak ranijih godina 063 -30.142.516 -30.139.408
551 2. Nepokriveni gubitak tekuce godine 064 -60.373 0
56 VII - Nerealizovan dobit/gubitask (06 do 067) 065 -38.308.638 -36.518.741
560 1. Ne.r.ealizov.ani dopici po osnovu finansijskih sredstava po 066 3.207.956 2 786.441
fer vrijednosti kroz bilans uspjeha
561 2. Ne.r.ealizov.ani gupici po osnovu finansijskih sredstava po 067 -41.516.594 -39.305.182
fer vrijednosti kroz bilans uspjeha
E. BROJ EMITOVANIH DIONICA/UDJELA 068 2.021.967 2.021.967
F. NETO IMOVINA PO UDJELU/DIONICI (043/068) 069 10 11
G. IZVANBILANSNE EVIDENCIJE
1. Izvanbilansna aktiva 070 641.157 641.157
2. lzvanbilansna pasiva 071 641.157 641.157
Certificirani racunovoda M.P.

Direktor Fonda

Nihad Civgin

Direktor Drustva

Eldina Dizdarevi¢




Naziv fonda: ZIF "prevent INVEST" d.d.
Registarski broj fonda: ZJP-031-10

Naziv drustva za upravljanje: DUF "BLAGO" d.o.o.
Mati¢ni broj drustva za upravljanje: 65-01-0034-11 ( stari broj 1-22743 )
JIB drustva za upravljanje: 4200052540007
JIB investicijskog fonda: 4200191740002

BILANCA USPJEHA INVENSTICIONOG FONDA
(Izvjesce o finansijskom polozaju)
od 01.01. do 31.12. 2020 godine

Gl:upa POZICIJA AOP | Tekuéa godina |Prethodna godina
racuna
1 2 3 4 5
A. REALIZIRANI PRIHODI | RASHODI 201
| - Poslovni prihodi (203 do 206) 202 628.046 722.026
700 1. Prihodi od dividendi 203 516.572 553.953
701 do |2. Prihodi od ka.mat'a i amortlzacug p’rremlje (diskonta) po 204 111.474 168.073
702 osnovu VP sa fiksnim rokom dospjec¢a
703 3. Prihodi od poslovanja nekretninskih i rizi€nih Fondova 205 0 0
709 4. Ostali poslovni prihodi 206 0 0
Il - Realizirana dobit (208 do 211) 207 23.122 59.458
710 1. Realizirani dobici po osnovu prodaje vrijednosnih papira 208 23.122 59.454
711 2. Realizirani dobici po osnovu kursnih razlika 209 0 4
712 3. Realizirani dobici od poslovanja nekretninskih i rizicnih 210 0 0
Fondova
719 4. Ostali realizirani dobici 211 0 0
Il - Poslovni rashodi (213 do 220) 212 698.850 736.392
600 1. Naknada drustvu za upravljanje 213 500.776 526.583
601 2. TroSkovi kupnje i prodaje ulaganja 214 1.634 2.767
602 3. Rashod po osnovu kamata 215 0 0
603 4. Naknada ¢lanovima Nadzornog odbora 216 8.040 9.153
604 5. Naknada vanjskom revizoru 217 7.020 7.020
605 6. Naknada banci depozitaru 218 20.757 20.564
607 7. Rashodi po osnovu poreza 219 0 0
606, 609 |8. Ostali poslovni rashodi 220 160.623 170.305
IV -. Realizirani gubitak (222 do 225) 221 12.690 9.755
610 1. Realizirani gubici od prodaje vrijednosnih papira 222 0 0
611 2. Realizirani gubitak po osnovu kursnih razlika 223 10.321 9.626
612 3. Realizirani gubici nekretninskih i rizi€nih Fondova 224 0 0
613, 619 [4. Ostali realizirani gubci 225 2.369 129
V - Realizirana dobit i gubitak
1. Realizirana dobit (202+207)-(212+221) 226 0 35.337
2. Realizirani gubitak (212+221)-202+207) 227 60.372 0
VI - Finansijski prihodi (229 do 230) 228 0 0
730 1. Prihod od kamata 229 0 0
739 2. Ostali finansijski prihodi 230 0 0
VIl - Finansijski rashodi (232 do 233) 231 0 0
630 1. Rashodi po osnovu kamata 232 0 0
639 2. Ostali finansijski rashodi 233 0 0
B. REALIZOVANA DOBIT | GUBITAK PRIJE
OPOREZIVANJA
1. Realizovana dobit prije oporezivanja (226+228-231) 234 0 35.337
2. Realizovani gubitak prije oporezivanja (227+231-228) 235 60.372 0
C. TEKUCI ODLOZENI POREZ NA DOBIT (237+238-239) 236 0 0
821 1. Porezni rashod razdoblja 237 0 0
822 dio |2. Odlozeni porezni rashod razdoblja 238
822 dio |3. Odlozeni porezni prihod razdoblja 239
D. REALIZIRANA DOBIT | GUBITAK POSLIJE
OPOREZIVANJA
1. Realizirana dobit poslije oporezivanja (234-235-237-
238+239) 240 0 35.337
2. Realizirani gubitask poslije oporezivanja (235- 241 60.372 0

234+237+238-239)




E. NEREALIZIRANI DOBICI | GUBICI
| - Nerealizirani dobici (243 do 248) 242 477.280 2.610.922

720 1. Nerealizirani dobici od vrijednosnih papira 243 477.280 2.610.922

721 2. NereaI|_2|ran| dobl_(:l po osnovu ku_!rsmh raz_llka na 244 0 0
monetarnim sredstvima, osim od vrijednosnih papira

799 3.”NereaI|z.|ran| dgpm po osnovu kursnih razlika na 245 0 0
vrijednosnim papirima

723 4, Nereahzwanl.dobltl po o:%novu derivatnih instrumenata po 246 0 0
osnovu svodenja na fer vrijednost

724, 725 |5. Nerealizirani dobici nekretninskih i rizi€nih Fondova 247 0 0

729 6. Ostali nerealizirani dobici 248 0 0
Il - Nerealizirani gubici (250 do 256) 249 2.214.521 468.375

620 1. Nerealizirani gubici od vrijednosnih papira 250 2.214.521 468.375

621 2. N.ereaI|2|ran| gubici na sredstvima osim od vrijednosnih 251 0 0
papira

622 3.__NereaI|z_|ran| gl_Jplm po osnovu kursnih razlika na 259 0 0
vrijednosnim papirima

623 4. Nerealizirani gubici po osnovu derivata 253 0 0

6%‘;20 5. Nerealizirani gubici nekretninskih i rizicnih Fondova 254 0 0

629 6. Ostali nerealizirani gubici 255 0 0
F. UKUPNI NEREALIZIRANI DOBICI (GUBICI) FONDA
1. Ukupni nerealizirani dobici (242-249) 256 0 2.142.547
2. Ukupni nerealizirani gubici (249-242) 257 1.737.241 0
G. POVECANJE (SMANJENJE) NETO IMOVINE OD
POSLOVANJA FONDA
1. Povecanje neto imovine Fonda (240-241+256-257) 258 0 2.177.884
2. Smanjenje neto imovine Fonda (241-240+257-256) 259 1.797.613 0
Obi¢na zarada po dionici 260 0,89 1,08
Razrijedena zarada po dionici 261

Certificirani racunovoda M.P.

Direktor Fonda

Nihad Civgin

Direktor Drustva

Eldina Dizdarevié




Naziv fonda: ZIF "prevent INVEST" d.d.
Registarski broj fonda: ZJP-031-10

Naziv drustva za upravljanje: DUF "BLAGO" d.o.o.
Maticni broj drustva za upravljanje: 65-01-0034-11 ( stari broj 1-22743 )
JIB drustva za upravljanje: 4200052540007
JIB investicijskog fonda: 4200191740002

1ZVJESCE O PROMJENAMA NETO IMOVINE INVESTICIONOG FONDA

za razdoblje od 01.01. do 31.12. 2020 godine

Redni broj POZICIJA AOP | Tekuca godina |Prethodna godina
1 2 3 4 5
Povecanje (smanjenje) neto imovine od poslovanja
1 Fonda (302 do 306) 301 -1.797.613 2.177.884
2 Realizovana dobit (gubitak) od ulaganja 302 -60.372 35.337
3 Ukupni nerealizovani dobici (gubici) od ulaganja 303 -1.737.241 2.142.547
4 Revalorizacijske rezerve po osnovu finansijskih ulaganja 304
raspolozivih za prodaju
5 Revalorizacijske rezerve po osnovu derivata 305
6 Revalorizacijske rezerve nekretninskih i rizi€nih Fondova 306
7 Povecanje neto imovine po osnovu transakcija sa 307 0 0
udjelima/dionicmama Fonda (308-309)
8 Povecanje po osnovu izdatih udjela/dionica Fonda 308
9 Smanjenje po osnovu izdatih udjela/dionica Fonda 309
Ukupno povecéanje (smanjenje) neto imovine Fonda
10 (301+308-309) 310 -1.797.613 2.177.884
11 Neto imovina 311 19.524.307 21.321.920
12 Na pocetku razdoblja 312 21.321.920 19.144.036
13 Na kraju razdoblja 313 19.524.307 21.321.920
14 Broj udjela/dionica Fonda u periodu 314
15 Broj udjela/dionica Fonda na pocetku razdoblja 315 2.021.967 2.021.967
16 Izdati udjeli/dionice u toku razdoblja 316
17 Povucéeni udjeli/dionice u toku razdoblja 317
18 Broj udjela/dionica Fonda na kraju razdoblja 318 2.021.967 2.021.967
Certificirani racunovoda M.P.

Direktor Fonda

Nihad Civgin

Direktor Drustva

Eldina Dizdarevi¢



Naziv fonda: ZIF "prevent INVEST" d.d.
Registarski broj fonda: ZJP-031-10
Naziv drustva za upravljanje: DUF "BLAGO" d.o.o.

Maticni broj drustva za upravljanje: 65-01-0034-11 ( stari broj 1-22743 )

JIB drustva za upravljanje: 4200052540007
JIB investicijskog fonda: 4200191740002

1ZVJESCE O GOTOVINSKIM TOKOVIMA
(IzvjeSce o gotokovima gotovine)
za razdoblje od 01.01. do 31.12. 2020 godine

OPIS AOP [ Tekuca godina | Prethodna godina| Index
1 2 3 4 5

A. Novéani dokovi iz poslovne aktivnosti

| Priljevi gotovine iz poslovnih aktivnosti (402 do 406) 401 2.570.694 3.277.144| 78,44%

1. Priljevi po osnovu prodaje ulaganja 402 1.205.833 1.800.270| 66,98%

2. Prilievi po osnovu dividendi 403 546.280 554.816| 98,46%

3. Priljevi po osnovu kamata 404 77.732 91.109| 85,32%

4. Prilievi po osnovu refundiranja rashoda 405

5. Ostali priljevi od operativnih aktivnosti 406 740.849 830.949| 89,16%

Il Odljevi gotovine iz operativnih aktivnosti (408 do 418) 407 2.179.681 2.971.000| 73,37%

1. Odljevi po osnovu ulaganja 408

2. Odljevi po osnovuulaganja u vrijednosne papire 409 1.474.902 2.240.264| 65,84%

3. Odljevi po osnovu ostalih ulaganja 410

4. Odljevi po osnovu naknada drustvu za upravljanje 411 536.752 549.073| 97,76%

5. Odljevi po osnovu rashoda za kamate 412

6. Odljevi po osnovu troSkova kupnije i prodaje VP 413 2.283 3.782| 60,36%

7. Odljevi po osnovu naknade eksternom revizoru 414 7.020 7.020| 100,00%

8. Odljevi po osnovu troSkova banke depozitara 415 20.513 20.593| 99,61%

9. Odljevi po osnovu ostalih rashoda iz operativnih aktivnosti 416

10. Odljevi po oshovu poreza na dobit 417

11. Odljevi po osnovu ostalih rashoda 418 138.211 150.268| 91,98%

Il Neto priljev gotovine iz poslovnih aktivnosti (401-407) 419 391.013 306.144 127.72%

IV Neto odljev gotovine iz operativnih aktivnosti (407-401) | 420 0 0 0,00%

B. Tokovi gotovine iz aktivnhosti finansiranja

| Priljevi gotovine iz aktivnosti finansiranja (422 do 423) 421 0 0 0,00%

1. Priljev od izdavanja udjela/emisije dionica 422

2. Priljev po osnovu zaduzZenja 423

Il Odljevi gotovine iz aktivnosti finansiranja (425 do 427) 424 0 0 0,00%

1. Odljevi po osnovu razduzivanja 425

2. Odljevi po osnovu dividendi 426

3. Odljevi po osnovuucées$éa u dobiti 427

Il Neto priliv gotovine iz aktivnosti finansiranja (421-424) 428 0 0 0,00%

IV Neto odljev gotovine iz aktivnosti finansiranja (424-421)| 429 0 0 0,00%

C. Ukupni priljevi gotovine (401+421) 430 2.570.694 3.277.144| 78,44%

D. Ukupni odljevi gotovine (407+424) 431 2.179.681 2.971.000| 73,37%

E. NETO PRILJEV GOTOVINE (430-431) 432 391.013 306.144| 127,72%

F. NETO ODLJEV GOTOVINE (431-430) 433 0 0 0,00%

G. Gotovina na pocetku razdoblja 434 881.888 575.744| 153,17%

H. Pozitivne kursne razlike po osnovu preracuna gotovine| 435

I. Negativne kursne razlike po osnovu preracuna gotovine | 436

J. Gotovina na kraju razdoblja 437 1.272.901 881.888| 144,34%
438

Certificirani racunovoda M.P.

Direktor Fonda

Nihad Civgin

Direktor Drustva

Eldina Dizdarevic




PRILOG 1
OPCI PODACI O FONDU na dan 31.12.2020.

Opis Sadrzaj Napomena

1.Informacije o identitetu Fonda

punu i skracenu firmu, adresu sjedista: Zatvoreni investicijski fond sa javnom
ponudom''prevent INVEST' d.d.

broj telefona i telefaksa: 033 407 170, 033 766 996

e-mail adresu: preventi@bih.net.ba

web: www.blago.ba

registarski broj Fonda u registru kod Komisije: ZJP-031-10

ime i prezime direktora Fonda; Nihad Civgin

ime i prezime predsjednika i ¢lanova nadzornog odbora Fonda; Sead Aganspahi¢, Dino Sabrihafizovié,
Aida Budo

ime i prezime ¢lanova odbora za reviziju; Sanjin Dervisevi¢, Senada DZini¢, Alen
Turkovié

firmu i sjediste vanjskog revizora; Drustvo za reviziju "ZUKO"™ d.o.0.
Sarajevo, DZemala Bijedi¢a br. 185

firmu i adresu sjediste depozirata Fonda. Raiffeisen bank d.d. Sarajevo, ul.Zmaja

od Bosne bb, Saraievo

2. Informacije o Drustvu koje upravlja Fondom:

punu i skracenu firmu, adresu sjedista: Drustvo za upravljanje fondovima
"BLAGO" d.o.o. Sarajevo,

broj telefona i telefaksa: 033 407 170, 033 766 996

e-mail adresu: blago@bih.net.ba

web: www.blago.ba

broj i datum Rjesenja Kojim je izdata dozvola za osnivanje Drustva 05-19-178/00 od 08.11.2000.godine

broj i datum Rjesenja Kojim je izdata dozvola Drustvu za upravljanje Fondom:  (05-19-197/00 od 18.12.2000.godine

imena i prezimena ¢lanova uprave Drustva: Eldina Dizdarevi¢, direktor; DZenan
Prevliak, izvr$ni direktor
imena i prezimena predsjednika i ¢lanova nadzornog odbora Drustva; Samir RedZepovi¢, Esada Karovié,

Senad Kasumovié

imena i prezimena ¢lanova odbora za reviziju; -

firmu i sjediste vanjskog revizora; Deloitte d.o.0., Zmaja od Bosne 12c,
Sarajevo
firmu i adresu sjediste depozirata Fonda. Raiffeisen bank d.d. Sarajevo, ul.Zmaja

od Bosne bb, Sarajevo




Naziv fonda : ZIF " prevent INVEST " d.d.
Registarski broj fonda :  ZJP-031-10

Naziv drustva za upravijanje: DUF " BLAGO " d.o.o. Sarajevo
Maticni broj drustva za upravijanje: 65-01-0034-11
JIB drustva za upravijanje: 4200052540007

JIBi

nvesticionog fonda: 4200191740002

1ZVJESTAJ O PORTFOLIJU INVESTICIJSKOG FONDA NA DAN 31.12.2020.

PRILOG 2

. . . %
0
R. . . . Uku_pan bf”’ Broj Vp/%{djela Ajw Na.t.Javna Fer cijena U.kuPna % od NVI Nacin prekoracenj| Vrijednost Razlog prekoracenja i rok za
Naziv emitenta Oznaka papira emitovanih u vlasnistvu | vlasnista cijena . vrijednost . .. N .
br . . vp/udjela X fonda vrednovanja au prekoracenja usaglaSavanje
vp/udjela fonda fonda | vp/udjela ulaganja investiranju
6 e
1 2 3 4 5 (54*100) 7 8 9 (5*8) 10 1 12 13 14
Ulaganja u dionice sa sjediStem u FBIH
1[ASA OSIGURANJE d.d.Sarajevo ASAORG 60.000 8.000 13,3333 100,0000{ 126,0800 1.008.640,00 5,1661 |Procjena 0,0000 0,00
UUSTAT]EPU—FTav TR U 00ZVOT)-UTagan e T
ogranicenjima ula, ZIF -> ulaganje nema potencijal
poveéanja vrijednosti imovine Fonda, sprovode se
2|BAGS ENERGOTEHNIKA DD VOG(BAGSRA 1.575.116 134.025 8,5089 29,7343 2,8900 387.332,25 1,9838|Procjena 100,0000 387.332,25 |aktivnosti s ciliem izlaska iz pozicije
3[BH TELECOM SARAJEVO BHTSRA 63.457.358 234.764 0,3700 66,0315 8,7800 2.061.227,92 10,5572 Trzi$na cijena 0,0000 0,00
4[BOSNALIJEK DD SARAJEVO BSNLRA 8.596.256 38.998 0,4537 42,4561 17,4800 681.685,04 3,4915| Trzisna cijena 0,0000 0,00
5|BOSNA REOSIGURANJE DD SARA|BSRSRK2 18.645 204 1,0941| 446,3725| 843,0700 171.986,28 0,8809|Procjena 0,0000 0,00
6|ENERGOINVEST DD SARAJEVO  |ENISRA 17.657.682 1.010.728 5,7240 23,7234 0,4100 414.398,48 2,1225|Trzisna cijena 0,0000 0,00
Odstupanje po Pravilniku o dozvolje.ulaganjima i
ogranicenjima ula, ZIF -> ulaganje nema potencijal
povecanja vrijednosti imovine Fonda, sprovode se
7|GP PUT DD SARAJEVO GPUTRA 1.678.896 427 0,0254 6,7741 0,0000 0,00 0,0000|Procjena 0,0000 0,00 |aktivnosti s ciliem izlaska iz pozicije
UUSTUpET]E 0P TavITIRT U U0ZVOTE - UTagan e T
ogranicenjima ula, ZIF -> ulaganje nema potencijal
povecanja vrijednosti imovine Fonda, sprovode se
8|HERCEGOVINA AUTO DD MOSTA[HERARA 153.699 38.276 24,9032 44,4143 0,0000 0,00 0,0000|Procjena 0,0000 0,00 |aktivnosti s ciliem izlaska iz pozicije
9|HOTELI ILIDZA DD HTILRK2 394.138 19.245 4,8828| 441,8115 45,9528 884.361,64 4,5295(Trzisna cijena 0,0000 0,00
10{JP HT d.d. MOSTAR HTKMRA 31.586.325 7.322 0,0232 11,6658 4,8000 35.145,60 0,1800] Trzisna cijena 0,0000 0,00
11[{ASA BANKA (IKB DD ZENICA) IKBZRK2 658.695 75.476 11,4584 98,8872 37,0000 2.792.612,00 14,3033 Trzi$na cijena 0,0000 0,00
12|JP ELEKTROPRIVREDA HZHB MO{JPEMRA 7.361.660 3.420 0,0465 81,9586 24,0100 82.114,20 0,4206| Trzisna cijena 0,0000 0,00
13|JP ELEKTROPRIVREDA BIH DD SA|JPESRA 31.506.541 200.537 0,6365 91,9719 9,4000 1.885.047,80 9,6549| Trzisna cijena 0,0000 0,00
14|PREVOZ RADNIKA KREKA DD TU]PRAKRK3 226.879 2.341 1,0318 7,8833 4,7300 11.072,93 0,0567|Procjena 0,0000 0,00
15[SARAJEVO OSIGURANJE d.d. Saraj SOSORA 4.634.633 7.409 0,1599 8,0513 16,0000 118.544,00 0,6072|Trzisna cijena 0,0000 0,00
16[TVORNICA CEMENTA Kakanj TCMKRA 9.476.540 2.138 0,0226 25,0000 26,0000 55.588,00 0,2847| Trzisna cijena 0,0000 0,00
Ukupno ulaganja u dionice sa sjedistem u FBIH 10.589.756,14
Ulaganja u dionice sa sjediStem u RS
[ 17[TELEKOM SRPSKE AD BANJA LUHTLKMRA | 491.383.755 | 2630017 | 05352]  1,6933]  09900]  2.603.716,83] 13,3358]Trzisna cijena 0,0000] 0,00]
|Ukupn0 ulaganja u dionice sa sjedistem u RS 2.603.716,83|
Ulaganja u dionice sa sjediStem u inostranstvu
18[AD Plastik ADPLRA 4.199.584 2.827 0,0673 45,6241 41,4700 117.235,69 0,6005| Trzisna cijena 0,0000 0,00
19[Arena Hospitality Group d.d. ARNTRA 5.128.721 1.673 0,0326| 106,9988 87,6100 146.571,53 0,7507| Trzisna cijena 0,0000 0,00
20|ATLANTIC GRUPA ATGRRA 3.334.300 200 0,0060| 336,5677| 347,3100 69.462,00 0,3558| Trzisna cijena 0,0000 0,00
21|BAYER AG BAYNRA 932.548.061 500 0,0001] 233,0960 94,1800 47.090,00 0,2412|Trzisna cijena 0,0000 0,00
22 [Bayerische Motoren Werke AG BMWERA 657.600.600 400 0,0001| 228,5536| 141,2700 56.508,00 0,2894 | Trzisna cijena 0,0000 0,00
23[Daimler AG DAMLRA 1.069.837.447 395 0,0000] 174,9136| 113,0300 44.646,85 0,2287| Trzisna cijena 0,0000 0,00
. . n %
0
R. . . . Uku_pan bf"‘ Broj vp/yvdjela A]_V Na_l_)avna Fer cijena L{!(upna % od NVI Nacin prekoracenj| Vrijednost Razlog prekoracenja i rok za
Naziv emitenta Oznaka papira emitovanih u vlasniStvu | vlasnista cijena . vrijednost . . N .
br . . vp/udjela X fonda vrednovanja au prekoracenja usaglasavanje
vpl/udjela fonda fonda | vp/udjela ulaganja imuctiranii




UUSUPAE PUPTaviTTIRY U O0ZVOTE- T
ograni¢enjima ula. ZIF -> ulaganje nema potencijal
povecanja vrijednosti imovine Fonda, sprovode se

24[LEDO LEDORA 313.920 100 0,0319| 1.508,7335 0,0000 0,00 0,0000Procjena 0,0000 0,00 |aktivnosti s ciljem izlaska iz pozicije
25[PETROL d.d. Ljubljana PETRRA 2.086.301 80 0,0038| 628,2236| 635,6500 50.852,00 0,2605| Trzi$na cijena 0,0000 0,00
26[PODRAVKA prehrambena industrija d|PODRRA 7.120.003 800 0,0112| 118,6279| 125,7100 100.568,00 0,5151| Trzi$na cijena 0,0000 0,00
27[Valamar Riviera d.d. RIVPRA 126.027.542 14.000 0,0111 9,7756 7,6700 107.380,00 0,5500| Trzi$na cijena 0,0000 0,00
28[Banco Santander SANMRA 16.618.115.000 3.467 0,0000 14,1189 4,9600 17.196,32 0,0881 Trzi$na cijena 0,0000 0,00
29(TELEFONICA TELFRA 5.126.564.874 6.000 0,0001| 34,4203 6,3500 38.100,00 0,1951 Trzi$na cijena 0,0000 0,00
30(Zavarovalnica Triglav d.d. Ljubljana  |ZVTGRA 22.735.148 2.000 0,0088| 61,8650 58,6800 117.360,00 0,6011) Trzi$na cijena 0,0000 0,00

Ukupno ulaganja u dionice sa sjediStem u inostranstvu 912.970,39

Ulaganja u obveznice sa sjedistem u FBIH
31[FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK15A 300.113 21.611 7,2010 0,9780 0,9796 21.170,16 0,1084|Procjena-EKS 0,0000 0,00
32[FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK15B 300.011 20.588 6,8624 0,9699 0,9690 19.949,39 0,1022|Procjena-EKS 0,0000 0,00
33[FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK1C 34.986.086 58.944 0,1685 0,9808 0,9958 58.697,28 0,3006|Procjena-EKS 0,0000 0,00
34[FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK1D 34.986.086 26.762 0,0765 0,9675 0,9845 26.346,46 0,1349|Procjena-EKS 0,0000 0,00
35[FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK1E 35.138.540 100.367 0,2856 1,0047 0,9956 99.920,38 0,5118|Procjena-EKS 0,0000 0,00
36 [FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK2A 599.280 7.875 1,3141 0,9859 0,9985 7.863,32 0,0403|Procjena-EKS 0,0000 0,00
37[FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK2B 599.404 8.404 1,4021 0,9826 0,9937 8.350,72 0,0428|Procjena-EKS 0,0000 0,00
38[FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK2C 599.668 28.338 4,7256 0,9691 0,9844 27.897,05 0,1429|Procjena-EKS 0,0000 0,00
39[FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK2D 599.865 41.954 6,9939 0,9632 0,9791 41.076,95 0,2104|Procjena-EKS 0,0000 0,00
40|FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK2E 1.002.003 11.222 1,1200 0,9609 0,9720 10.908,21 0,0559|Procjena-EKS 0,0000 0,00
41|FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK6A 59.936 11.274 18,8101 0,9779 0,9864 11.120,72 0,0570|Procjena-EKS 0,0000 0,00
42|FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK6B 59.995 13.061 21,7701 0,9775 0,9840 12.851,66 0,0658 |Procjena-EKS 0,0000 0,00
43|FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK6C 60.000 10.825 18,0417 0,9682 0,9754 10.559,10 0,0541 |Procjena-EKS 0,0000 0,00
44|FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK6D 59.998 16.543 27,5726 0,9793 0,9722 16.082,56 0,0824|Procjena-EKS 0,0000 0,00
45|FBIH-Ministarstvo finansija FBIHK6E 102.072 10.672 10,4554 0,9933 0,9765 10.420,72 0,0534|Procjena-EKS 0,0000 0,00
46|Kanton Sarajevo - Ministarstvo finansiji KNTSK1A 8.050 600 7,4534] 990,8990| 997,0139 598.208,32 3,0639|Procjena-EKS 0,0000 0,00

Ukupno ulaganja u obveznice sa sjedistem u FBIH 981.423,00

Ulaganja u obveznice sa sjedi§tem u RS
47|Grad Banja Luka BLKIOC 120.000 1.000 0,8333[ 100,2676( 100,2637 100.263,72 0,5135|Procjena-EKS 0,0000 0,00
48|Republika Srpska RSBDO19 144.134 50 0,0347| 958,7520| 961,5474 48.077,37 0,2462|Procjena-EKS 0,0000 0,00
49|Republika Srpska RSBDO20 25.000 50 0,2000( 1.005,9570( 1005,5208 50.276,04 0,2575|Procjena-EKS 0,0000 0,00
50[Republika Srpska RSBDOS 40.000 400 1,0000| 1.000,3035| 1000,0422 400.016,88 2,0488|Procjena-EKS 0,0000 0,00
51[Republika Srpska, BiH RSDSOH 45.304.600 57.921 0,1278 0,7070 0,6057 35.082,33 0,1797|Procjena-EKS 0,0000 0,00
52[REPUBLIKA SRPSKA RSRSOD 35.996.199 252.523 0,7015 0,3618 0,3671 92.696,87 0,4748|Procjena-EKS 0,0000 0,00
53[REPUBLIKA SRPSKA RSRSOE 29.103.835 226.794 0,7793 0,4584 0,4632 105.054,25 0,5381 |Procjena-EKS 0,0000 0,00
54[REPUBLIKA SRPSKA RSRSOF 55.449.667 381.280 0,6876 0,4576 0,4625 176.336,00 0,9032|Procjena-EKS 0,0000 0,00
55[REPUBLIKA SRPSKA RSRSOG 21.818.286 32.005 0,1467 0,5928 0,4937 15.800,29 0,0809Procjena-EKS 0,0000 0,00
56 [REPUBLIKA SRPSKA RSRSOH 27.301.604 69.236 0,2536 0,6895 0,5904 40.879,74 0,2094 |Procjena-EKS 0,0000 0,00
57[REPUBLIKA SRPSKA RSRSOI 32.185.097 87.745 0,2726 0,7870 0,6880 60.372,26 0,3092|Procjena-EKS 0,0000 0,00
58 REPUBLIKA SRPSKA RSRSOJ 23.795.791 63.011 0,2648 0,8839 0,7851 49.469,92 0,2534|Procjena-EKS 0,0000 0,00

Ukupno ulaganja u obveznice sa sjedistem u RS 1.174.325,67

Ulaganja u udjele OIF-a sa sjediStem u FBIH
59]Raiffeisen EURO BOND fond [EURORA | 656.854 | 1.987 | 0,3024] 201,3493] 201,6572] 400.611,67 2,0519] Trzisna cijena | 0,0000] 0,00]
60[LILIUM GLOBAL [MFGLRA | 3491.943 [ 603948 [ 17,2955]  2,1976] 1,8399]  1.111.203,35 5,6914] Trzisna cijena | 0,0000] 0,00]

Ukupno ulaganja u udjele OIF-a sa sjedi§tem u FBIH 1.511.815,02

Ulaganja u udjele OIF-a sa sjediStem u inostranstvu
61]ERSTE ADRIATIC BOND [ERSTRA [ 1736.800 | 774 [ 0,0446] 252,6539] 257,9210] 199.660,31 1,0226] Trzisna cijena | 0,0000] 0,00]
62[INTERCAPITAL BOND OIF [ICAPRA | 341.422 | 798 | 0,2338] 490,1091] 491,6865] 392.424,98 2,0099] Trzisna cijena | 0,0000] 0,00]

Ukupno ulaganja u udjele OIF-a sa sjedi§tem u inostranstvu 592.085,29

Ulaganja u ostale VP sa sjedistem u FBIH - - - - - -

Ukupno ulaganja u ostale VP sa sjedistem u FBIH - - - - - -

[Ukupno ulaganja fonda 18.366.092,34]




Naziv fonda : ZIF " prevent INVEST " d.d. PRILOG 3
Registarski broj fonda : ZJP-031-10
Naziv drustva za upravijanje: DUF " BLAGO " d.o.o. Sarajevo
Maticni broj drustva za upravljanje: 65-01-0034-11
JIB drustva za upravijanje: 4200052540007
JIB investicionog fonda: 4200191740002
1ZVJESTAJ O OBRACUNU VRIJEDNOSTI NETO IMOVINE INVESTICIJISKOG FONDA ZA PERIOD OD 1.1.2020. DO 31.12.2020.
IMOVINA FONDA OBAVEZE FONDA
Obaveze po Obaveze po Broj NVI po
osnovu ulaganja |osnovu troskova |  obaveze prema Ukupna neto dionica/udjela | dionici/udjelu
Datum Gotovina Ulaganja Potrazivanja Ostalo UKUPNO fonda poslovanja DUF-u Ostale UKUPNO vrijednost imovine fonda fonda
1 2 3 4 5 7 8 9 10 12 15 16 (7-15) 17 18(16/17)
1.1.2020 881.887,79 20.534.857,71 145.681,60 0,00 21.562.427,10 0,00 10.283,81 68.916,97 150.541,63 229.742,41 21.332.684,69 2.021.967 10,55
2.1.2020 881.887,79 20.726.090,44 145.888,15 0,00 21.753.866,38 0,00 10.283,81 68.916,97 150.541,63 229.742,41 21.524.123,97 2.021.967 10,65
3.1.2020 875.853,26 20.726.599,98 146.094,70 0,00 21.748.547,94 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.524.831,31 2.021.967 10,65
4.1.2020 875.853,26 20.726.414,62 146.301,25 0,00 21.748.569,13 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.524.852,50 2.021.967 10,65
5.1.2020 875.853,26 20.726.547,76 146.507,80 0,00 21.748.908,82 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.525.192,19 2.021.967 10,65
6.1.2020 875.853,26 20.711.155,21 146.714,35 0,00 21.733.722,82 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.510.006,19 2.021.967 10,64
7.1.2020 875.853,26 20.148.513,41 711.789,77 0,00 21.736.156,44 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.512.439,81 2.021.967 10,64
8.1.2020 1.440.722,13 20.106.498,68 147.127,45 0,00 21.694.348,26 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.470.631,63 2.021.967 10,62
9.1.2020 1.440.722,13 20.083.838,75 147.334,00 0,00 21.671.894,88 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.448.178,25 2.021.967 10,61
10.1.2020 1.440.722,13 20.025.055,12 147.540,55 0,00 21.613.317,80 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.389.601,17 2.021.967 10,58
11.1.2020 1.440.722,13 20.025.247,18 147.747,10 0,00 21.613.716,41 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.389.999,78 2.021.967 10,58
12.1.2020 1.440.722,13 20.025.372,30 147.953,65 0,00 21.614.048,08 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.390.331,45 2.021.967 10,58
13.1.2020 1.440.722,13 20.054.872,56 148.160,20 0,00 21.643.754,89 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.420.038,26 2.021.967 10,59
14.1.2020 1.440.722,13 20.132.968,32 148.366,75 0,00 21.722.057,20 0,00 4.258,03 68.916,97 150.541,63 223.716,63 21.498.340,57 2.021.967 10,63
15.1.2020 640.534,37 20.935.533,15 148.573,30 0,00 21.724.640,82 0,00 4.080,27 68.916,97 150.541,63 223.538,87 21.501.101,95 2.021.967 10,63
16.1.2020 640.534,37 20.630.508,27 148.779,85 0,00 21.419.822,49 0,00 4.080,27 68.916,97 150.541,63 223.538,87 21.196.283,62 2.021.967 10,48
17.1.2020 639.034,37 20.577.371,88 148.986,40 0,00 21.365.392,65 39.120,34 2.580,27 68.916,97 150.541,63 261.159,21 21.104.233,44 2.021.967 10,44
18.1.2020 639.034,37 20.577.766,01 149.192,95 0,00 21.365.993,33 39.120,34 2.580,27 68.916,97 150.541,63 261.159,21 21.104.834,12 2.021.967 10,44
19.1.2020 639.034,37 20.577.963,83 149.399,50 0,00 21.366.397,70 39.120,34 2.580,27 68.916,97 150.541,63 261.159,21 21.105.238,49 2.021.967 10,44
20.1.2020 639.034,37 20.739.128,58 149.606,05 0,00 21.527.769,00 39.120,34 2.580,27 68.916,97 150.541,63 261.159,21 21.266.609,79 2.021.967 10,52
21.1.2020 599.100,57 20.734.289,97 149.812,60 0,00 21.483.203,14 12.570,47 2.580,27 68.916,97 150.541,63 234.609,34 21.248.593,80 2.021.967 10,51
22.1.2020 599.100,57 20.755.975,46 150.019,15 0,00 21.505.095,18 12.570,47 2.580,27 68.916,97 150.541,63 234.609,34 21.270.485,84 2.021.967 10,52
23.1.2020 586.283,26 20.796.416,56 150.225,70 0,00 21.532.925,52 0,00 2.580,27 68.916,97 150.541,63 222.038,87 21.310.886,65 2.021.967 10,54
24.1.2020 586.283,26 20.784.701,83 150.432,25 0,00 21.521.417,34 0,00 2.680,27 68.916,97 150.541,63 222.138,87 21.299.278,47 2.021.967 10,53
25.1.2020 586.283,26 20.784.809,31 150.638,80 0,00 21.521.731,37 0,00 2.680,27 68.916,97 150.541,63 222.138,87 21.299.592,50 2.021.967 10,53
26.1.2020 586.283,26 20.784.947,12 150.845,35 0,00 21.522.075,73 0,00 2.680,27 68.916,97 150.541,63 222.138,87 21.299.936,86 2.021.967 10,53
27.1.2020 586.283,26 20.742.735,05 151.051,90 0,00 21.480.070,21 0,00 2.680,27 68.916,97 150.541,63 222.138,87 21.257.931,34 2.021.967 10,51
28.1.2020 586.182,51 20.763.979,93 151.550,80 0,00 21.501.713,24 20.388,45 2.580,27 68.916,97 150.541,63 242.427,32 21.259.285,92 2.021.967 10,51
29.1.2020 586.182,51 20.766.879,99 151.757,35 0,00 21.504.819,85 20.388,45 2.580,27 68.916,97 150.541,63 242.427,32 21.262.392,53 2.021.967 10,52
30.1.2020 565.794,06 20.759.549,63 151.963,90 0,00 21.477.307,59 0,00 2.580,27 68.916,97 150.541,63 222.038,87 21.255.268,72 2.021.967 10,51
31.1.2020 565.774,06 20.775.226,86 152.171,81 0,00 21.493.172,73 0,00 12.558,38 71.376,63 150.541,63 234.476,64 21.258.696,09 2.021.967 10,51
prosjek 854.801,73 20.556.187,60 167.039,19 0,00 21.578.028,52 7.174,17 4.158,28 68.996,31 150.541,63 230.870,39 21.347.158,13 2.021.967 10,56
1.2.2020 565.774,06 20.775.373,00 152.379,72 0,00 21.493.526,78 0,00 12.558,38 118.534,68 150.541,63 281.634,69 21.211.892,09 2.021.967 10,49
2.2.2020 565.774,06 20.775.510,24 152.587,63 0,00 21.493.871,93 0,00 12.558,38 118.534,68 150.541,63 281.634,69 21.212.237,24 2.021.967 10,49
3.2.2020 559.747,83 20.826.216,70 152.795,54 0,00 21.538.760,07 0,00 8.436,30 118.534,68 150.541,63 277.512,61 21.261.247,46 2.021.967 10,52
4.2.2020 559.747,83 20.731.501,51 153.003,45 0,00 21.444.252,79 0,00 9.138,30 118.534,68 150.541,63 278.214,61 21.166.038,18 2.021.967 10,47
5.2.2020 559.747,83 20.768.628,64 153.211,36 0,00 21.481.587,83 0,00 9.138,30 118.534,68 150.541,63 278.214,61 21.203.373,22 2.021.967 10,49
6.2.2020 559.747,83 20.839.370,10 153.419,27 0,00 21.552.537,20 0,00 9.138,30 118.534,68 150.541,63 278.214,61 21.274.322,59 2.021.967 10,52
7.2.2020 559.247,08 20.861.429,67 153.627,18 0,00 21.574.303,93 0,00 9.138,30 118.534,68 150.541,63 278.214,61 21.296.089,32 2.021.967 10,53
8.2.2020 559.247,08 20.861.482,20 153.835,09 0,00 21.574.564,37 0,00 9.138,30 118.534,68 150.541,63 278.214,61 21.296.349,76 2.021.967 10,53
9.2.2020 559.247,08 20.861.621,25 154.043,00 0,00 21.574.911,33 0,00 9.138,30 118.534,68 150.541,63 278.214,61 21.296.696,72 2.021.967 10,53
10.2.2020 559.247,08 20.848.725,39 154.272,92 0,00 21.562.245,39 1.448,83 9.138,30 118.534,68 150.541,63 279.663,44 21.282.581,95 2.021.967 10,53
11.2.2020 551.200,96 20.857.748,87 154.480,83 0,00 21.563.430,66 1.448,83 1.094,68 118.534,68 150.541,63 271.619,82 21.291.810,84 2.021.967 10,53
12.2.2020 549.752,13 20.899.036,58 154.688,74 0,00 21.603.477,45 29.502,76 1.094,68 118.534,68 150.541,63 299.673,75 21.303.803,70 2.021.967 10,54
13.2.2020 549.752,13 20.922.857,09 154.896,74 0,00 21.627.505,96 29.502,76 1.094,68 118.534,68 150.541,63 299.673,75 21.327.832,21 2.021.967 10,55
14.2.2020 613.034,94 20.922.558,66 61.707,97 0,00 21.597.301,57 0,00 8.114,68 118.534,68 150.541,63 277.190,99 21.320.110,58 2.021.967 10,54
15.2.2020 613.034,94 20.923.361,29 61.915,97 0,00 21.598.312,20 0,00 8.114,68 118.534,68 150.541,63 277.190,99 21.321.121,21 2.021.967 10,54
16.2.2020 613.034,94 20.923.499,51 62.123,97 0,00 21.598.658,42 0,00 8.114,68 118.534,68 150.541,63 277.190,99 21.321.467,43 2.021.967 10,54




17.2.2020 612.714,38 20.962.669,39 62.331,97 0,00 21.637.715,74 0,00 7.794,12 118.534,68 150.541,63 276.870,43 21.360.845,31 2.021.967 10,56
18.2.2020 546.464,80 20.990.081,77 62.539,97 0,00 21.599.086,54 0,00 7.510,12 52.575,60 150.541,63 210.627,35 21.388.459,19 2.021.967 10,58
19.2.2020 546.464,80 21.014.312,38 62.747,97 0,00 21.623.525,15 0,00 7.510,12 52.575,60 150.541,63 210.627,35 21.412.897,80 2.021.967 10,59
20.2.2020 546.464,80 21.082.039,15 62.955,97 0,00 21.691.459,92 0,00 7.510,12 52.575,60 150.541,63 210.627,35 21.480.832,57 2.021.967 10,62
21.2.2020 546.464,80 21.118.293,15 63.163,97 0,00 21.727.921,92 0,00 7.510,12 52.575,60 150.541,63 210.627,35 21.517.294,57 2.021.967 10,64
22.2.2020 546.464,80 21.118.426,88 63.371,97 0,00 21.728.263,65 0,00 7.510,12 52.575,60 150.541,63 210.627,35 21.517.636,30 2.021.967 10,64
23.2.2020 546.464,80 21.118.566,09 63.579,97 0,00 21.728.610,86 0,00 7.510,12 52.575,60 150.541,63 210.627,35 21.517.983,51 2.021.967 10,64
24.2.2020 546.464,80 21.080.418,32 63.787,97 0,00 21.690.671,09 0,00 7.510,12 52.575,60 150.541,63 210.627,35 21.480.043,74 2.021.967 10,62
25.2.2020 546.464,80 20.981.112,11 63.995,97 0,00 21.591.572,88 0,00 7.510,12 52.575,60 150.541,63 210.627,35 21.380.945,53 2.021.967 10,57
26.2.2020 546.464,80 20.971.460,70 64.203,97 0,00 21.582.129,47 0,00 7.552,18 52.575,60 150.541,63 210.669,41 21.371.460,06 2.021.967 10,57
27.2.2020 546.464,80 20.901.438,56 64.411,97 0,00 21.512.315,33 23.724,00 7.552,18 52.575,60 150.541,63 234.393,41 21.277.921,92 2.021.967 10,52
28.2.2020 567.787,46 20.646.451,41 41.681,15 0,00 21.255.920,02 23.724,00 17.790,29 55.035,26 150.541,63 247.091,18 21.008.828,84 2.021.967 10,39
29.2.2020 567.767,46 20.646.158,47 41.889,15 0,00 21.255.815,08 23.724,00 18.533,77 55.035,26 150.541,63 247.834,66 21.007.980,42 2.021.967 10,39
prosjek 562.422,59 20.904.494,80 102.194,87 0,00 21.569.112,26 4.588,80 8.429,40 91.410,90 150.541,63 254.970,73 21.314.141,53 2.021.967 10,54
1.3.2020 567.767,46 20.646.268,16 42.097,15 0,00 21.256.132,77 23.724,00 18.533,77 102.105,50 150.541,63 294.904,90 20.961.227,87 2.021.967 10,37
2.3.2020 543.571,46 20.742.708,48 42.305,15 0,00 21.328.585,09 0,00 18.533,77 102.105,50 150.541,63 271.180,90 21.057.404,19 2.021.967 10,41
3.3.2020 543.539,84 20.726.880,09 42.640,12 0,00 21.313.060,05 7.628,90 18.502,65 102.105,50 150.541,63 278.778,68 21.034.281,37 2.021.967 10,40
4.3.2020 537.553,53 20.686.926,44 42.848,12 0,00 21.267.328,09 7.628,90 12.524,59 102.105,50 150.541,63 272.800,62 20.994.527,47 2.021.967 10,38
5.3.2020 529.924,63 20.644.874,88 43.056,12 0,00 21.217.855,63 0,00 12.524,59 102.105,50 150.541,63 265.171,72 20.952.683,91 2.021.967 10,36
6.3.2020 529.924,63 20.599.477,09 43.264,65 0,00 21.172.666,37 0,00 12.524,59 102.105,50 150.541,63 265.171,72 20.907.494,65 2.021.967 10,34
7.3.2020 529.924,63 20.598.569,50 43.473,18 0,00 21.171.967,31 0,00 12.524,59 102.105,50 150.541,63 265.171,72 20.906.795,59 2.021.967 10,34
8.3.2020 529.924,63 20.598.702,56 43.681,71 0,00 21.172.308,90 0,00 12.524,59 102.105,50 150.541,63 265.171,72 20.907.137,18 2.021.967 10,34
9.3.2020 529.924,63 20.342.164,01 43.820,24 0,00 20.915.908,88 0,00 12.524,59 102.105,50 150.541,63 265.171,72 20.650.737,16 2.021.967 10,21
10.3.2020 529.924,63 20.339.747,45 44.028,77 0,00 20.913.700,85 0,00 12.524,59 102.105,50 150.541,63 265.171,72 20.648.529,13 2.021.967 10,21
11.3.2020 529.924,63 20.323.873,74 44.237,30 0,00 20.898.035,67 0,00 12.524,59 102.105,50 150.541,63 265.171,72 20.632.863,95 2.021.967 10,20
12.3.2020 529.924,63 20.055.098,58 44.445,83 0,00 20.629.469,04 0,00 12.524,59 102.105,50 150.541,63 265.171,72 20.364.297,32 2.021.967 10,07
13.3.2020 529.924,63 19.939.672,08 44.691,92 0,00 20.514.288,63 2.154,71 12.524,59 102.105,50 150.541,63 267.326,43 20.246.962,20 2.021.967 10,01
14.3.2020 529.924,63 19.941.493,91 44.900,45 0,00 20.516.318,99 2.154,71 12.524,59 102.105,50 150.541,63 267.326,43 20.248.992,56 2.021.967 10,01
15.3.2020 529.924,63 19.941.680,32 45.108,98 0,00 20.516.713,93 2.154,71 12.524,59 102.105,50 150.541,63 267.326,43 20.249.387,50 2.021.967 10,01
16.3.2020 525.369,09 19.987.993,44 45.317,51 0,00 20.558.680,04 2.154,71 7.970,05 102.105,50 150.541,63 262.771,89 20.295.908,15 2.021.967 10,04
17.3.2020 460.201,87 19.987.238,71 45.526,04 0,00 20.492.966,62 0,00 0,05 47.070,24 150.541,63 197.611,92 20.295.354,70 2.021.967 10,04
18.3.2020 460.201,87 19.912.717,85 45.734,71 0,00 20.418.654,43 0,00 0,05 47.070,24 150.541,63 197.611,92 20.221.042,51 2.021.967 10,00
19.3.2020 460.201,87 19.854.045,37 45.943,38 0,00 20.360.190,62 0,00 0,05 47.070,24 150.541,63 197.611,92 20.162.578,70 2.021.967 9,97
20.3.2020 460.201,87 19.661.512,29 46.152,05 0,00 20.167.866,21 0,00 0,05 47.070,24 150.541,63 197.611,92 19.970.254,29 2.021.967 9,88
21.3.2020 460.201,87 19.661.254,49 46.360,72 0,00 20.167.817,08 0,00 0,05 47.070,24 150.541,63 197.611,92 19.970.205,16 2.021.967 9,88
22.3.2020 460.201,87 19.661.307,58 46.569,13 0,00 20.168.078,58 0,00 0,05 47.070,24 150.541,63 197.611,92 19.970.466,66 2.021.967 9,88
23.3.2020 460.201,87 19.655.899,92 46.777,55 0,00 20.162.879,34 0,00 0,05 47.070,24 150.541,63 197.611,92 19.965.267,42 2.021.967 9,87
24.3.2020 462.799,58 19.721.661,60 46.985,97 0,00 20.231.447,15 0,00 1.776,23 47.070,24 150.541,63 199.388,10 20.032.059,05 2.021.967 9,91
25.3.2020 466.838,23 19.748.856,97 43.075,99 0,00 20.258.771,19 0,00 1.776,23 47.070,24 150.541,63 199.388,10 20.059.383,09 2.021.967 9,92
26.3.2020 466.838,23 19.804.335,38 43.284,41 0,00 20.314.458,02 0,00 1.776,23 47.070,24 150.541,63 199.388,10 20.115.069,92 2.021.967 9,95
27.3.2020 466.838,23 19.076.984,92 43.492,83 0,00 19.587.315,98 0,00 1.776,23 47.070,24 150.541,63 199.388,10 19.387.927,88 2.021.967 9,59
28.3.2020 466.838,23 19.077.096,64 43.700,45 0,00 19.587.635,32 0,00 1.776,23 47.070,24 150.541,63 199.388,10 19.388.247,22 2.021.967 9,59
29.3.2020 466.838,23 19.077.245,02 43.908,27 0,00 19.587.991,52 0,00 1.776,23 47.070,24 150.541,63 199.388,10 19.388.603,42 2.021.967 9,59
30.3.2020 476.738,23 19.396.181,84 34.216,09 0,00 19.907.136,16 0,00 1.776,23 47.070,24 150.541,63 199.388,10 19.707.748,06 2.021.967 9,75
31.3.2020 476.708,33 19.341.026,33 34.42391 0,00 19.852.158,57 0,00 10.952,92 49.529,90 150.541,63 211.024,45 19.641.134,12 2.021.967 9,71
prosjek 500.607,18 19.992.048,25 43.744,15 0,00 20.536.399,58 1.535,50 7.652,33 75.554,88 150.541,63 235.284,34 20.301.115,24 2.021.967 10,04
1.4.2020 476.708,33 19.272.990,73 34.631,73 0,00 19.784.330,79 0,00 10.952,92 94.320,83 150.541,63 255.815,38 19.528.515,41 2.021.967 9,66
2.4.2020 476.708,33 19.278.209,24 34.839,55 0,00 19.789.757,12 0,00 10.952,92 94.320,83 150.541,63 255.815,38 19.533.941,74 2.021.967 9,66
3.4.2020 470.692,00 19.236.547,96 40.339,78 0,00 19.747.579,74 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.497.781,84 2.021.967 9,64
4.4.2020 470.692,00 19.236.479,64 40.547,24 0,00 19.747.718,88 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.497.920,98 2.021.967 9,64
5.4.2020 470.692,00 19.236.570,71 40.754,70 0,00 19.748.017,41 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.498.219,51 2.021.967 9,64
6.4.2020 470.692,00 19.326.640,69 40.962,16 0,00 19.838.294,85 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.588.496,95 2.021.967 9,69
7.4.2020 470.692,00 19.177.524,85 41.169,62 0,00 19.689.386,47 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.439.588,57 2.021.967 9,61
8.4.2020 470.692,00 19.161.795,08 41.377,08 0,00 19.673.864,16 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.424.066,26 2.021.967 9,61
9.4.2020 476.513,31 19.082.801,80 35.763,23 0,00 19.595.078,34 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.345.280,44 2.021.967 9,57
10.4.2020 476.513,31 18.946.521,32 35.970,69 0,00 19.459.005,32 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.209.207,42 2.021.967 9,50
11.4.2020 476.513,31 18.946.674,29 36.178,15 0,00 19.459.365,75 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.209.567,85 2.021.967 9,50
12.4.2020 476.513,31 18.946.866,28 36.385,61 0,00 19.459.765,20 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.209.967,30 2.021.967 9,50
13.4.2020 476.513,31 18.947.118,65 36.593,07 0,00 19.460.225,03 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.210.427,13 2.021.967 9,50
14.4.2020 476.513,31 19.009.191,12 36.800,53 0,00 19.522.504,96 0,00 4.935,44 94.320,83 150.541,63 249.797,90 19.272.707,06 2.021.967 9,53
15.4.2020 476.297,41 18.975.598,14 37.007,99 0,00 19.488.903,54 47.786,10 4.719,54 94.320,83 150.541,63 297.368,10 19.191.535,44 2.021.967 9,49
16.4.2020 428.511,31 18.961.424,94 37.215,45 0,00 19.427.151,70 0,00 4.719,54 94.320,83 150.541,63 249.582,00 19.177.569,70 2.021.967 9,48




17.4.2020 428.511,31 18.970.096,94 37.425,65 0,00 19.436.033,90 0,00 4.719,54 94.320,83 150.541,63 249.582,00 19.186.451,90 2.021.967 9,49
18.4.2020 428.511,31 18.971.725,04 37.635,85 0,00 19.437.872,20 0,00 4.719,54 94.320,83 150.541,63 249.582,00 19.188.290,20 2.021.967 9,49
19.4.2020 428.511,31 18.971.855,90 37.846,05 0,00 19.438.213,26 0,00 4.719,54 94.320,83 150.541,63 249.582,00 19.188.631,26 2.021.967 9,49
20.4.2020 428.511,31 18.974.201,04 38.056,25 0,00 19.440.768,60 0,00 5.585,33 94.320,83 150.541,63 250.447,79 19.190.320,81 2.021.967 9,49
21.4.2020 377.665,58 18.819.957,43 38.266,45 0,00 19.235.889,46 0,00 3.507,60 47.250,59 150.541,63 201.299,82 19.034.589,64 2.021.967 9,41
22.4.2020 377.665,58 18.795.995,51 38.476,65 0,00 19.212.137,74 0,00 3.507,60 47.250,59 150.541,63 201.299,82 19.010.837,92 2.021.967 9,40
23.4.2020 377.665,58 18.650.468,52 38.686,85 0,00 19.066.820,95 0,00 3.507,60 47.250,59 150.541,63 201.299,82 18.865.521,13 2.021.967 9,33
24.4.2020 377.665,58 18.513.331,85 38.897,05 0,00 18.929.894,48 0,00 3.507,60 47.250,59 150.541,63 201.299,82 18.728.594,66 2.021.967 9,26
25.4.2020 377.665,58 18.514.509,05 39.107,25 0,00 18.931.281,88 0,00 3.507,60 47.250,59 150.541,63 201.299,82 18.729.982,06 2.021.967 9,26
26.4.2020 377.665,58 18.514.587,45 39.317,45 0,00 18.931.570,48 0,00 3.507,60 47.250,59 150.541,63 201.299,82 18.730.270,66 2.021.967 9,26
27.4.2020 377.665,58 18.530.056,47 39.527,65 0,00 18.947.249,70 0,00 3.507,60 47.250,59 150.541,63 201.299,82 18.745.949,88 2.021.967 9,27
28.4.2020 377.665,58 18.542.906,36 39.737,85 0,00 18.960.309,79 0,00 3.507,60 47.250,59 150.541,63 201.299,82 18.759.009,97 2.021.967 9,28
29.4.2020 377.665,58 18.548.586,55 39.948,05 0,00 18.966.200,18 0,00 3.507,60 47.250,59 150.541,63 201.299,82 18.764.900,36 2.021.967 9,28
30.4.2020 375.931,96 18.546.855,28 40.047,14 0,00 18.962.834,38 0,00 10.799,27 49.710,25 150.541,63 211.051,15 18.751.783,23 2.021.967 9,27
prosjek 434.347,49 18.920.269,63 38.317,09 0,00 19.392.934,21 1.592,87 5.089,39 78.712,74 150.541,63 235.936,63 19.156.997,58 2.021.967 9,47
1.5.2020 375.931,96 18.545.734,07 40.257,34 0,00 18.961.923,37 0,00 10.799,27 91.927,42 150.541,63 253.268,32 18.708.655,05 2.021.967 9,25
2.5.2020 375.931,96 18.545.768,71 40.467,54 0,00 18.962.168,21 0,00 10.799,27 91.927,42 150.541,63 253.268,32 18.708.899,89 2.021.967 9,25
3.5.2020 375.931,96 18.545.803,32 40.677,74 0,00 18.962.413,02 0,00 10.799,27 91.927,42 150.541,63 253.268,32 18.709.144,70 2.021.967 9,25
4.5.2020 377.947,93 18.645.943,04 40.887,94 0,00 19.064.778,91 0,00 10.799,27 91.927,42 150.541,63 253.268,32 18.811.510,59 2.021.967 9,30
5.5.2020 371.913,40 18.733.050,38 41.098,14 0,00 19.146.061,92 0,00 6.381,40 91.927,42 150.541,63 248.850,45 18.897.211,47 2.021.967 9,35
6.5.2020 371.913,40 18.733.057,48 41.340,87 0,00 19.146.311,75 1.530,32 6.381,40 91.927,42 150.541,63 250.380,77 18.895.930,98 2.021.967 9,35
7.5.2020 371.913,40 18.859.523,90 41.551,07 0,00 19.272.988,37 1.530,32 6.381,40 91.927,42 150.541,63 250.380,77 19.022.607,60 2.021.967 941
8.5.2020 370.383,08 18.966.875,20 41.761,27 0,00 19.379.019,55 0,00 6.381,40 91.927,42 150.541,63 248.850,45 19.130.169,10 2.021.967 9,46
9.5.2020 370.383,08 18.967.479,46 41.971,59 0,00 19.379.834,13 0,00 6.381,40 91.927,42 150.541,63 248.850,45 19.130.983,68 2.021.967 9,46
10.5.2020 370.383,08 18.967.618,31 42.181,91 0,00 19.380.183,30 0,00 6.381,40 91.927,42 150.541,63 248.850,45 19.131.332,85 2.021.967 9,46
11.5.2020 370.383,08 18.964.414,03 42.392,23 0,00 19.377.189,34 0,00 6.381,40 91.927,42 150.541,63 248.850,45 19.128.338,89 2.021.967 9,46
12.5.2020 370.383,08 18.969.830,13 42.602,55 0,00 19.382.815,76 0,00 6.381,40 91.927,42 150.541,63 248.850,45 19.133.965,31 2.021.967 9,46
13.5.2020 370.383,08 18.942.262,23 42.812,87 0,00 19.355.458,18 0,00 6.381,40 91.927,42 150.541,63 248.850,45 19.106.607,73 2.021.967 9,45
14.5.2020 370.383,08 19.051.822,30 43.023,19 0,00 19.465.228,57 0,00 6.381,40 91.927,42 150.541,63 248.850,45 19.216.378,12 2.021.967 9,50
15.5.2020 370.244,77 19.003.565,43 43.233,51 0,00 19.417.043,71 0,00 6.861,51 91.927,42 150.541,63 249.330,56 19.167.713,15 2.021.967 9,48
16.5.2020 370.244,77 19.003.909,49 43.443,83 0,00 19.417.598,09 0,00 6.861,51 91.927,42 150.541,63 249.330,56 19.168.267,53 2.021.967 9,48
17.5.2020 370.244,77 19.004.050,90 43.654,15 0,00 19.417.949,82 0,00 6.861,51 91.927,42 150.541,63 249.330,56 19.168.619,26 2.021.967 9,48
18.5.2020 370.244,77 19.050.025,23 43.864,47 0,00 19.464.134,47 17.932,16 7.061,51 91.927,42 150.541,63 267.462,72 19.196.671,75 2.021.967 9,49
19.5.2020 371.684,75 19.055.019,19 44.074,79 0,00 19.470.778,73 17.932,16 7.061,51 91.927,42 150.541,63 267.462,72 19.203.316,01 2.021.967 9,50
20.5.2020 353.229,98 19.442.053,73 44.285,11 0,00 19.839.568,82 0,00 7.061,51 91.927,42 150.541,63 249.530,56 19.590.038,26 2.021.967 9,69
21.5.2020 303.533,06 19.235.902,37 44.505,38 0,00 19.583.940,81 2.818,35 6.231,60 44.676,83 150.541,63 204.268,41 19.379.672,40 2.021.967 9,58
22.5.2020 303.533,06 19.259.598,62 44.715,70 0,00 19.607.847,38 2.818,35 6.231,60 44.676,83 150.541,63 204.268,41 19.403.578,97 2.021.967 9,60
23.5.2020 303.533,06 19.259.618,89 44.926,02 0,00 19.608.077,97 2.818,35 6.231,60 44.676,83 150.541,63 204.268,41 19.403.809,56 2.021.967 9,60
24.5.2020 303.533,06 19.259.766,11 45.136,34 0,00 19.608.435,51 2.818,35 6.231,60 44.676,83 150.541,63 204.268,41 19.404.167,10 2.021.967 9,60
25.5.2020 300.722,69 19.408.976,16 45.346,66 0,00 19.755.045,51 7,98 6.231,60 44.676,83 150.541,63 201.458,04 19.553.587,47 2.021.967 9,67
26.5.2020 300.714,71 19.427.140,60 45.557,17 0,00 19.773.412,48 0,00 6.231,60 44.676,83 150.541,63 201.450,06 19.571.962,42 2.021.967 9,68
27.5.2020 299.214,71 19.408.967,72 45.767,68 0,00 19.753.950,11 0,00 4.731,60 44.676,83 150.541,63 199.950,06 19.554.000,05 2.021.967 9,67
28.5.2020 299.214,71 19.392.223,48 72.534,59 0,00 19.763.972,78 0,00 4.731,60 44.676,83 150.541,63 199.950,06 19.564.022,72 2.021.967 9,68
29.5.2020 299.214,71 19.383.647,53 72.747,97 0,00 19.755.610,21 704,97 12.232,48 46.398,59 150.541,63 209.877,67 19.545.732,54 2.021.967 9,67
30.5.2020 299.214,71 19.383.902,75 72.958,48 0,00 19.756.075,94 704,97 13.262,08 46.398,59 150.541,63 210.907,27 19.545.168,67 2.021.967 9,67
31.5.2020 299.194,71 19.384.051,35 73.168,99 0,00 19.756.415,05 704,97 14.922,49 46.398,59 150.541,63 212.567,68 19.543.847,37 2.021.967 9,67
prosjek 346.183,31 19.058.116,20 46.869,26 0,00 19.451.168,77 1.687,78 7.614,52 75.327,70 150.541,63 235.171,63 19.215.997,14 2.021.967 9,50
1.6.2020 299.163,09 19.294.808,58 111.505,63 0,00 19.705.477,30 704,97 14.891,37 88.763,09 150.541,63 254.901,06 19.450.576,24 2.021.967 9,62
2.6.2020 292.480,11 19.265.470,34 111.714,59 0,00 19.669.665,04 0,00 8.921,61 88.763,09 150.541,63 248.226,33 19.421.438,71 2.021.967 9,61
3.6.2020 292.480,11 19.285.551,15 112.400,68 0,00 19.690.431,94 20.431,55 8.921,61 88.763,09 150.541,63 268.657,88 19.421.774,06 2.021.967 9,61
4.6.2020 292.480,11 19.276.572,53 112.609,69 0,00 19.681.662,33 20.431,55 12.284,52 88.763,09 150.541,63 272.020,79 19.409.641,54 2.021.967 9,60
5.6.2020 272.048,56 19.307.741,81 112.818,70 0,00 19.692.609,07 0,00 12.284,52 88.763,09 150.541,63 251.589,24 19.441.019,83 2.021.967 9,61
6.6.2020 272.048,56 19.308.038,58 113.029,12 0,00 19.693.116,26 0,00 12.284,52 88.763,09 150.541,63 251.589,24 19.441.527,02 2.021.967 9,62
7.6.2020 272.048,56 19.308.177,67 113.239,53 0,00 19.693.465,76 0,00 12.284,52 88.763,09 150.541,63 251.589,24 19.441.876,52 2.021.967 9,62
8.6.2020 272.048,56 19.386.626,72 113.449,94 0,00 19.772.125,22 50.315,39 12.284,52 88.763,09 150.541,63 301.904,63 19.470.220,59 2.021.967 9,63
9.6.2020 221.733,17 19.340.747,00 136.338,91 0,00 19.698.819,08 0,00 12.284,52 88.763,09 150.541,63 251.589,24 19.447.229,84 2.021.967 9,62
10.6.2020 218.044,49 19.343.081,56 136.548,40 0,00 19.697.674,45 0,00 8.596,34 88.763,09 150.541,63 247.901,06 19.449.773,39 2.021.967 9,62
11.6.2020 216.829,08 19.363.236,31 136.762,27 0,00 19.716.827,66 0,00 7.388,43 88.763,09 150.541,63 246.693,15 19.470.134,51 2.021.967 9,63
12.6.2020 216.829,08 19.461.148,96 136.976,14 0,00 19.814.954,18 0,00 7.388,43 88.763,09 150.541,63 246.693,15 19.568.261,03 2.021.967 9,68
13.6.2020 216.829,08 19.461.422,81 137.190,01 0,00 19.815.441,90 0,00 7.388,43 88.763,09 150.541,63 246.693,15 19.568.748,75 2.021.967 9,68
14.6.2020 216.829,08 19.461.625,77 137.403,88 0,00 19.815.858,73 0,00 7.388,43 88.763,09 150.541,63 246.693,15 19.569.165,58 2.021.967 9,68
15.6.2020 216.611,90 19.390.763,44 162.871,71 0,00 19.770.247,05 0,00 7.171,25 88.763,09 150.541,63 246.475,97 19.523.771,08 2.021.967 9,66




16.6.2020 258.171,42 19.408.103,50 121.525,04 0,00 19.787.799,96 0,00 7.171,25 88.763,09 150.541,63 246.475,97 19.541.323,99 2.021.967 9,66
17.6.2020 258.171,42 19.461.705,65 121.737,89 0,00 19.841.614,96 0,00 7.171,25 88.763,09 150.541,63 246.475,97 19.595.138,99 2.021.967 9,69
18.6.2020 258.171,42 19.450.124,90 121.950,74 0,00 19.830.247,06 0,00 7.171,25 88.763,09 150.541,63 246.475,97 19.583.771,09 2.021.967 9,69
19.6.2020 258.171,42 19.459.736,28 122.163,59 0,00 19.840.071,29 0,00 7.171,25 88.763,09 150.541,63 246.475,97 19.593.595,32 2.021.967 9,69
20.6.2020 258.171,42 19.458.639,86 122.376,44 0,00 19.839.187,72 0,00 7.171,25 88.763,09 150.541,63 246.475,97 19.592.711,75 2.021.967 9,69
21.6.2020 258.171,42 19.458.775,48 122.589,29 0,00 19.839.536,19 0,00 7.171,25 88.763,09 150.541,63 246.475,97 19.593.060,22 2.021.967 9,69
22.6.2020 258.171,42 19.436.721,31 122.802,14 0,00 19.817.694,87 0,00 8.772,58 88.763,09 150.541,63 248.077,30 19.569.617,57 2.021.967 9,68
23.6.2020 256.671,42 19.468.266,81 123.014,99 0,00 19.847.953,22 0,00 7.272,58 88.763,09 150.541,63 246.577,30 19.601.375,92 2.021.967 9,69
24.6.2020 232.399,51 19.513.598,47 98.507,29 0,00 19.844.505,27 0,00 4.684,71 42.364,50 150.541,63 197.590,84 19.646.914,43 2.021.967 9,72
25.6.2020 227.712,66 19.311.859,65 331.949,23 0,00 19.871.521,54 0,00 011 42.364,50 150.541,63 192.906,24 19.678.615,30 2.021.967 9,73
26.6.2020 228.972,46 19.369.463,47 332.162,08 0,00 19.930.598,01 0,00 011 42.364,50 150.541,63 192.906,24 19.737.691,77 2.021.967 9,76
27.6.2020 228.972,46 19.370.209,27 332.374,93 0,00 19.931.556,66 0,00 011 42.364,50 150.541,63 192.906,24 19.738.650,42 2.021.967 9,76
28.6.2020 228.972,46 19.370.371,11 332.587,78 0,00 19.931.931,35 0,00 011 42.364,50 150.541,63 192.906,24 19.739.025,11 2.021.967 9,76
29.6.2020 256.082,26 19.371.620,30 438.158,84 0,00 20.065.861,40 0,00 011 42.364,50 150.541,63 192.906,24 19.872.955,16 2.021.967 9,83
30.6.2020 758.661,04 19.192.798,24 416.989,21 0,00 20.368.448,49 0,00 9.579,87 44.332,23 193.720,90 247.633,00 20.120.815,49 2.021.967 9,95
prosjek 267.138,26 19.378.566,92 171.524,96 0,00 19.817.230,13 3.062,78 7.503,36 78.002,34 151.980,94 240.549,42 19.576.680,71 2.021.967 9,68
1.7.2020 758.629,42 19.256.100,51 417.169,21 0,00 20.431.899,14 0,00 9.548,75 87.511,50 150.541,63 247.601,88 20.184.297,26 2.021.967 9,98
2.7.2020 752.734,41 19.199.218,42 417.349,21 0,00 20.369.302,04 0,00 3.661,99 87.511,50 150.541,63 241.715,12 20.127.586,92 2.021.967 9,95
3.7.2020 754.568,94 19.192.967,67 417.529,21 0,00 20.365.065,82 0,00 3.661,99 87.511,50 150.541,63 241.715,12 20.123.350,70 2.021.967 9,95
4.7.2020 754.568,94 19.193.056,05 417.709,21 0,00 20.365.334,20 0,00 3.661,99 87.511,50 150.541,63 241.715,12 20.123.619,08 2.021.967 9,95
5.7.2020 754.568,94 19.193.072,24 417.889,21 0,00 20.365.530,39 0,00 3.661,99 87.511,50 150.541,63 241.715,12 20.123.815,27 2.021.967 9,95
6.7.2020 754.568,94 19.232.413,34 418.069,21 0,00 20.405.051,49 31.895,46 3.661,99 87.511,50 150.541,63 273.610,58 20.131.440,91 2.021.967 9,96
7.7.2020 754.568,94 19.268.413,43 441.258,03 0,00 20.464.240,40 31.895,46 3.661,99 87.511,50 150.541,63 273.610,58 20.190.629,82 2.021.967 9,99
8.7.2020 622.403,31 19.336.160,15 541.708,20 0,00 20.500.271,66 0,00 3.661,99 87.511,50 150.541,63 241.715,12 20.258.556,54 2.021.967 10,02
9.7.2020 622.403,31 19.335.939,46 541.888,20 0,00 20.500.230,97 0,00 3.661,99 87.511,50 150.541,63 241.715,12 20.258.515,85 2.021.967 10,02
10.7.2020 616.925,21 19.154.805,22 542.068,20 0,00 20.313.798,63 0,00 155,12 85.543,77 150.541,63 236.240,52 20.077.558,11 2.021.967 9,93
11.7.2020 616.925,21 19.154.997,26 542.248,20 0,00 20.314.170,67 0,00 155,12 85.543,77 150.541,63 236.240,52 20.077.930,15 2.021.967 9,93
12.7.2020 616.925,21 19.155.000,84 542.428,20 0,00 20.314.354,25 0,00 155,12 85.543,77 150.541,63 236.240,52 20.078.113,73 2.021.967 9,93
13.7.2020 621.823,33 19.141.719,32 542.608,20 0,00 20.306.150,85 0,00 155,12 85.543,77 154.927,83 240.626,72 20.065.524,13 2.021.967 9,92
14.7.2020 632.533,33 19.081.768,17 532.078,20 0,00 20.246.379,70 0,00 155,12 85.543,77 154.927,83 240.626,72 20.005.752,98 2.021.967 9,89
15.7.2020 629.141,54 18.958.224,73 532.258,20 0,00 20.119.624,47 0,00 011 85.543,77 150.541,63 236.085,51 19.883.538,96 2.021.967 9,83
16.7.2020 629.106,17 18.945.439,09 532.438,20 0,00 20.106.983,46 0,00 011 85.543,77 150.541,63 236.085,51 19.870.897,95 2.021.967 9,83
17.7.2020 629.106,17 18.984.286,54 532.618,20 0,00 20.146.010,91 0,00 011 85.543,77 150.541,63 236.085,51 19.909.925,40 2.021.967 9,85
18.7.2020 629.106,17 18.984.113,07 532.798,20 0,00 20.146.017,44 0,00 011 85.543,77 150.541,63 236.085,51 19.909.931,93 2.021.967 9,85
19.7.2020 629.106,17 18.984.131,07 532.978,20 0,00 20.146.215,44 0,00 0,11 85.543,77 150.541,63 236.085,51 19.910.129,93 2.021.967 9,85
20.7.2020 629.106,17 18.980.148,60 533.158,20 0,00 20.142.412,97 0,00 011 85.543,77 150.541,63 236.085,51 19.906.327,46 2.021.967 9,85
21.7.2020 586.736,67 18.962.430,38 533.338,20 0,00 20.082.505,25 0,00 011 43.179,27 150.541,63 193.721,01 19.888.784,24 2.021.967 9,84
22.7.2020 586.736,67 19.085.143,45 433.248,03 0,00 20.105.128,15 0,00 1.631,62 43.179,27 150.541,63 195.352,52 19.909.775,63 2.021.967 9,85
23.7.2020 586.736,67 19.061.886,51 433.438,90 0,00 20.082.062,08 0,00 1.631,62 43.179,27 150.541,63 195.352,52 19.886.709,56 2.021.967 9,84
24.7.2020 586.665,92 19.037.303,22 433.699,77 0,00 20.057.668,91 0,00 1.631,62 43.179,27 150.541,63 195.352,52 19.862.316,39 2.021.967 9,82
25.7.2020 586.665,92 19.037.581,08 433.890,64 0,00 20.058.137,64 0,00 1.631,62 43.179,27 150.541,63 195.352,52 19.862.785,12 2.021.967 9,82
26.7.2020 586.665,92 19.037.591,98 434.081,51 0,00 20.058.339,41 0,00 1.631,62 43.179,27 150.541,63 195.352,52 19.862.986,89 2.021.967 9,82
27.7.2020 586.665,92 18.974.837,54 434.272,38 0,00 19.995.775,84 0,00 1.631,62 43.179,27 150.541,63 195.352,52 19.800.423,32 2.021.967 9,79
28.7.2020 586.665,92 18.975.929,47 434.463,25 0,00 19.997.058,64 0,00 1.631,62 43.179,27 150.541,63 195.352,52 19.801.706,12 2.021.967 9,79
29.7.2020 586.665,92 18.965.272,88 434.654,12 0,00 19.986.592,92 0,00 1.713,62 43.179,27 150.541,63 195.434,52 19.791.158,40 2.021.967 9,79
30.7.2020 586.665,92 18.975.858,40 434.844,99 0,00 19.997.369,31 0,00 4.163,62 43.179,27 150.541,63 197.884,52 19.799.484,79 2.021.967 9,79
31.7.2020 586.645,92 18.983.990,38 435.035,86 0,00 20.005.672,16 0,00 10.929,67 45.427,07 150.541,63 206.898,37 19.798.773,79 2.021.967 9,79
prosjek 640.720,55 19.091.283,89 477.523,15 0,00 20.209.527,59 2.057,77 2.188,69 71.154,99 150.824,61 226.226,06 19.983.301,53 2.021.967 9,88
1.8.2020 586.645,92 18.984.379,72 435.226,73 0,00 20.006.252,37 0,00 10.929,67 89.518,00 150.541,63 250.989,30 19.755.263,07 2.021.967 9,77
2.8.2020 586.645,92 18.984.391,80 435.417,60 0,00 20.006.455,32 0,00 10.929,67 89.518,00 150.541,63 250.989,30 19.755.466,02 2.021.967 9,77
3.8.2020 580.466,68 19.016.554,89 435.536,95 0,00 20.032.558,52 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 19.787.739,71 2.021.967 9,79
4.8.2020 596.466,68 19.038.411,06 419.757,47 0,00 20.054.635,21 11.736,99 4.759,18 89.518,00 150.541,63 256.555,80 19.798.079,41 2.021.967 9,79
5.8.2020 596.466,68 19.053.357,36 419.948,46 0,00 20.069.772,50 11.736,99 4.759,18 89.518,00 150.541,63 256.555,80 19.813.216,70 2.021.967 9,80
6.8.2020 584.729,69 19.185.653,04 420.139,45 0,00 20.190.522,18 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 19.945.703,37 2.021.967 9,86
7.8.2020 586.289,46 19.197.539,05 420.331,23 0,00 20.204.159,74 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 19.959.340,93 2.021.967 9,87
8.8.2020 586.289,46 19.198.156,15 420.523,01 0,00 20.204.968,62 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 19.960.149,81 2.021.967 9,87
9.8.2020 586.289,46 19.198.165,43 420.714,79 0,00 20.205.169,68 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 19.960.350,87 2.021.967 9,87
10.8.2020 586.289,46 19.207.192,39 420.906,57 0,00 20.214.388,42 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 19.969.569,61 2.021.967 9,88
11.8.2020 586.289,46 19.295.077,51 421.098,35 0,00 20.302.465,32 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 20.057.646,51 2.021.967 9,92
12.8.2020 715.773,89 19.275.406,14 291.805,70 0,00 20.282.985,73 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 20.038.166,92 2.021.967 9,91
13.8.2020 715.773,89 19.278.637,89 291.997,48 0,00 20.286.409,26 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 20.041.590,45 2.021.967 9,91
14.8.2020 715.773,89 19.273.381,02 292.189,26 0,00 20.281.344,17 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 20.036.525,36 2.021.967 9,91




15.8.2020 715.773,89 19.271.844,83 292.381,04 0,00 20.279.999,76 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 20.035.180,95 2.021.967 9,91
16.8.2020 715.773,89 19.271.861,07 292.572,82 0,00 20.280.207,78 0,00 4.759,18 89.518,00 150.541,63 244.818,81 20.035.388,97 2.021.967 9,91
17.8.2020 715.589,51 19.193.359,49 292.764,60 0,00 20.201.713,60 0,00 4.574,80 89.518,00 150.541,63 244.634,43 19.957.079,17 2.021.967 9,87
18.8.2020 731.435,91 19.191.544,01 277.109,98 0,00 20.200.089,90 0,00 4.574,80 89.518,00 150.541,63 244.634,43 19.955.455,47 2.021.967 9,87
19.8.2020 685.119,63 19.103.123,92 277.301,76 0,00 20.065.545,31 0,00 1.443,29 46.338,73 150.541,63 198.323,65 19.867.221,66 2.021.967 9,83
20.8.2020 685.119,63 19.132.918,48 277.493,54 0,00 20.095.531,65 32.289,23 1.443,29 46.338,73 150.541,63 230.612,88 19.864.918,77 2.021.967 9,82
21.8.2020 685.119,63 19.128.486,94 277.685,32 0,00 20.091.291,89 32.289,23 3.108,57 46.338,73 150.541,63 232.278,16 19.859.013,73 2.021.967 9,82
22.8.2020 685.119,63 19.129.141,16 277.877,10 0,00 20.092.137,89 32.289,23 3.108,57 46.338,73 150.541,63 232.278,16 19.859.859,73 2.021.967 9,82
23.8.2020 685.119,63 19.129.142,81 278.068,88 0,00 20.092.331,32 32.289,23 3.108,57 46.338,73 150.541,63 232.278,16 19.860.053,16 2.021.967 9,82
24.8.2020 652.830,40 19.150.518,69 278.260,66 0,00 20.081.609,75 0,00 3.108,57 46.338,73 150.541,63 199.988,93 19.881.620,82 2.021.967 9,83
25.8.2020 652.830,40 19.053.365,68 278.452,44 0,00 19.984.648,52 0,00 3.108,57 46.338,73 150.541,63 199.988,93 19.784.659,59 2.021.967 9,78
26.8.2020 652.830,40 19.056.119,00 278.644,22 0,00 19.987.593,62 0,00 3.108,57 46.338,73 150.541,63 199.988,93 19.787.604,69 2.021.967 9,79
27.8.2020 652.830,40 19.041.010,52 278.836,00 0,00 19.972.676,92 46.839,13 3.108,57 46.338,73 150.541,63 246.828,06 19.725.848,86 2.021.967 9,76
28.8.2020 652.830,40 19.057.949,52 279.027,78 0,00 19.989.807,70 46.839,13 3.108,57 46.338,73 150.541,63 246.828,06 19.742.979,64 2.021.967 9,76
29.8.2020 652.830,40 19.057.912,26 279.219,56 0,00 19.989.962,22 46.839,13 3.108,57 46.338,73 150.541,63 246.828,06 19.743.134,16 2.021.967 9,76
30.8.2020 652.830,40 19.057.919,06 279.411,34 0,00 19.990.160,80 46.839,13 3.108,57 46.338,73 150.541,63 246.828,06 19.743.332,74 2.021.967 9,76
31.8.2020 605.971,27 19.130.741,34 279.603,12 0,00 20.016.315,73 0,00 12.332,70 48.811,36 150.541,63 211.685,69 19.804.630,04 2.021.967 9,79

prosjek 648.069,22 19.140.105,23 332.913,01 0,00 20.121.087,46 10.967,34 4.643,30 71.490,33 150.541,63 237.642,60 19.883.444,87 2.021.967 9,83
1.9.2020 605.971,27 19.105.166,88 279.794,90 0,00 19.990.933,05 0,00 12.332,70 92.677,61 150.541,63 255.551,94 19.735.381,11 2.021.967 9,76
2.9.2020 605.971,27 19.111.503,10 279.986,68 0,00 19.997.461,05 0,00 12.332,70 92.677,61 150.541,63 255.551,94 19.741.909,11 2.021.967 9,76
3.9.2020 605.971,27 19.148.840,87 280.178,46 0,00 20.034.990,60 0,00 12.332,70 92.677,61 150.541,63 255.551,94 19.779.438,66 2.021.967 9,78
4.9.2020 605.971,27 19.321.142,13 280.370,24 0,00 20.207.483,64 0,00 12.332,70 92.677,61 150.541,63 255.551,94 19.951.931,70 2.021.967 9,87
5.9.2020 605.971,27 19.320.830,64 280.562,02 0,00 20.207.363,93 0,00 12.332,70 92.677,61 150.541,63 255.551,94 19.951.811,99 2.021.967 9,87
6.9.2020 605.971,27 19.320.840,18 280.753,80 0,00 20.207.565,25 0,00 12.332,70 92.677,61 150.541,63 255.551,94 19.952.013,31 2.021.967 9,87
7.9.2020 605.971,27 19.328.428,49 280.945,58 0,00 20.215.345,34 0,00 12.332,70 92.677,61 150.541,63 255.551,94 19.959.793,40 2.021.967 9,87
8.9.2020 605.971,27 19.286.667,14 281.137,36 0,00 20.173.775,77 0,00 12.332,70 92.677,61 150.541,63 255.551,94 19.918.223,83 2.021.967 9,85
9.9.2020 605.971,27 19.355.738,94 281.329,14 0,00 20.243.039,35 20.723,17 12.332,70 92.677,61 150.541,63 276.275,11 19.966.764,24 2.021.967 9,87
10.9.2020 605.971,27 19.394.789,83 281.520,92 0,00 20.282.282,02 20.723,17 12.332,70 92.677,61 150.541,63 276.275,11 20.006.006,91 2.021.967 9,89
11.9.2020 578.582,82 19.389.583,66 281.712,70 0,00 20.249.879,18 0,00 7.150,66 92.677,61 150.541,63 250.369,90 19.999.509,28 2.021.967 9,89
12.9.2020 578.582,82 19.389.473,47 281.904,48 0,00 20.249.960,77 0,00 7.150,66 92.677,61 150.541,63 250.369,90 19.999.590,87 2.021.967 9,89
13.9.2020 578.582,82 19.389.483,45 282.096,26 0,00 20.250.162,53 0,00 7.150,66 92.677,61 150.541,63 250.369,90 19.999.792,63 2.021.967 9,89
14.9.2020 577.708,78 19.445.195,04 282.288,04 0,00 20.305.191,86 50.113,53 6.284,87 92.677,61 150.541,63 299.617,64 20.005.574,22 2.021.967 9,89
15.9.2020 580.495,66 19.478.405,79 279.459,82 0,00 20.338.361,27 50.113,53 6.051,75 92.677,61 150.541,63 299.384,52 20.038.976,75 2.021.967 9,91
16.9.2020 530.382,13 19.514.231,58 279.651,60 0,00 20.324.265,31 0,00 6.051,75 92.677,61 150.541,63 249.270,99 20.074.994,32 2.021.967 9,93
17.9.2020 530.382,13 19.507.995,19 279.843,38 0,00 20.318.220,70 0,00 6.051,75 92.677,61 150.541,63 249.270,99 20.068.949,71 2.021.967 9,93
18.9.2020 484.786,20 19.263.006,55 280.035,16 0,00 20.027.827,91 0,00 4.551,75 48.586,68 150.541,63 203.680,06 19.824.147,85 2.021.967 9,80
19.9.2020 484.786,20 19.263.033,63 280.226,94 0,00 20.028.046,77 0,00 4.551,75 48.586,68 150.541,63 203.680,06 19.824.366,71 2.021.967 9,80
20.9.2020 484.786,20 19.263.043,84 280.418,72 0,00 20.028.248,76 0,00 4.551,75 48.586,68 150.541,63 203.680,06 19.824.568,70 2.021.967 9,80
21.9.2020 484.786,20 19.318.853,05 280.610,50 0,00 20.084.249,75 0,00 4.551,75 48.586,68 150.541,63 203.680,06 19.880.569,69 2.021.967 9,83
22.9.2020 484.786,20 19.206.744,87 418.082,76 0,00 20.109.613,83 0,00 4.551,75 48.586,68 150.541,63 203.680,06 19.905.933,77 2.021.967 9,84
23.9.2020 718.015,29 19.132.721,21 185.023,07 0,00 20.035.759,57 0,00 4.551,75 48.586,68 150.541,63 203.680,06 19.832.079,51 2.021.967 9,81
24.9.2020 741.024,11 19.099.903,74 162.183,65 0,00 20.003.111,50 27.018,58 6.208,70 48.586,68 150.541,63 232.355,59 19.770.755,91 2.021.967 9,78
25.9.2020 745.142,51 19.094.109,13 165.156,96 0,00 20.004.408,60 27.018,58 7.816,61 48.586,68 150.541,63 233.963,50 19.770.445,10 2.021.967 9,78
26.9.2020 745.142,51 19.085.693,23 174.099,75 0,00 20.004.935,49 27.018,58 7.816,61 48.586,68 150.541,63 233.963,50 19.770.971,99 2.021.967 9,78
27.9.2020 745.142,51 19.085.652,94 174.268,51 0,00 20.005.063,96 27.018,58 7.816,61 48.586,68 150.541,63 233.963,50 19.771.100,46 2.021.967 9,78
28.9.2020 728.023,93 19.015.715,72 164.538,07 0,00 19.908.277,72 0,00 7.816,61 48.586,68 150.541,63 206.944,92 19.701.332,80 2.021.967 9,74
29.9.2020 738.361,86 19.120.166,47 147.229,71 0,00 20.005.758,04 0,00 7.816,61 48.586,68 150.541,63 206.944,92 19.798.813,12 2.021.967 9,79
30.9.2020 734.206,31 19.173.726,75 147.399,37 0,00 20.055.332,43 0,00 12.754,83 51.059,31 150.541,63 214.355,77 19.840.976,66 2.021.967 9,81

prosjek 611.114,00 19.264.356,25 254.426,95 0,00 20.129.897,20 8.324,92 8.485,87 73.653,96 150.541,63 241.006,39 19.888.890,81 2.021.967 9,84
1.10.2020 721.446,54 19.165.695,49 147.569,03 0,00 20.034.711,06 0,00 4.798,70 90.217,39 150.541,63 245.557,72 19.789.153,34 2.021.967 9,79
2.10.2020 721.446,54 19.192.375,99 147.738,69 0,00 20.061.561,22 0,00 4.798,70 90.217,39 150.541,63 245.557,72 19.816.003,50 2.021.967 9,80
3.10.2020 721.446,54 19.186.600,65 153.700,41 0,00 20.061.747,60 0,00 4.798,70 90.217,39 150.541,63 245.557,72 19.816.189,88 2.021.967 9,80
4.10.2020 721.446,54 19.186.618,21 153.869,69 0,00 20.061.934,44 0,00 4.798,70 90.217,39 150.541,63 245.557,72 19.816.376,72 2.021.967 9,80
5.10.2020 857.111,13 19.160.325,51 16.758,97 0,00 20.034.195,61 0,00 3.190,79 90.217,39 150.541,63 243.949,81 19.790.245,80 2.021.967 9,79
6.10.2020 857.111,13 19.157.318,98 16.949,24 0,00 20.031.379,35 3.098,62 3.190,79 90.217,39 150.541,63 247.048,43 19.784.330,92 2.021.967 9,78
7.10.2020 857.111,13 19.168.948,84 17.118,52 0,00 20.043.178,49 3.098,62 3.190,79 90.217,39 150.541,63 247.048,43 19.796.130,06 2.021.967 9,79
8.10.2020 854.012,51 19.178.556,01 17.287,80 0,00 20.049.856,32 0,00 3.190,79 90.217,39 150.541,63 243.949,81 19.805.906,51 2.021.967 9,80
9.10.2020 860.311,42 19.161.762,78 11.158,38 0,00 20.033.232,58 0,00 3.190,79 90.217,39 150.541,63 243.949,81 19.789.282,77 2.021.967 9,79
10.10.2020 860.311,42 19.161.128,12 11.327,87 0,00 20.032.767,41 0,00 3.190,79 90.217,39 150.541,63 243.949,81 19.788.817,60 2.021.967 9,79
11.10.2020 860.311,42 19.161.142,24 11.497,36 0,00 20.032.951,02 0,00 3.190,79 90.217,39 150.541,63 243.949,81 19.789.001,21 2.021.967 9,79
12.10.2020 860.311,42 19.048.713,88 92.635,40 0,00 20.001.660,70 202,62 3.190,79 90.217,39 150.541,63 244.152,43 19.757.508,27 2.021.967 9,77
13.10.2020 860.311,42 19.139.889,35 92.804,89 0,00 20.093.005,66 202,62 3.190,79 90.217,39 150.541,63 244.152,43 19.848.853,23 2.021.967 9,82




14.10.2020 941.077,35 19.025.132,21 12.005,83 0,00 19.978.215,39 0,00 3.190,79 90.217,39 150.541,63 243.949,81 19.734.265,58 2.021.967 9,76
15.10.2020 940.829,81 19.025.006,30 12.175,32 0,00 19.978.011,43 0,00 5.564,05 90.217,39 150.541,63 246.323,07 19.731.688,36 2.021.967 9,76
16.10.2020 940.829,81 19.020.323,54 12.344,81 0,00 19.973.498,16 0,00 5.564,05 90.217,39 150.541,63 246.323,07 19.727.175,09 2.021.967 9,76
17.10.2020 940.829,81 19.020.330,57 12.514,30 0,00 19.973.674,68 0,00 5.564,05 90.217,39 150.541,63 246.323,07 19.727.351,61 2.021.967 9,76
18.10.2020 940.829,81 19.020.358,72 12.683,79 0,00 19.973.872,32 0,00 5.564,05 90.217,39 150.541,63 246.323,07 19.727.549,25 2.021.967 9,76
19.10.2020 940.829,81 18.971.120,59 12.853,28 0,00 19.924.803,68 0,00 5.564,05 90.217,39 150.541,63 246.323,07 19.678.480,61 2.021.967 9,73
20.10.2020 890.834,38 18.931.142,28 13.022,77 0,00 19.834.999,43 0,00 3.992,11 43.878,51 150.541,63 198.412,25 19.636.587,18 2.021.967 9,71
21.10.2020 889.883,63 18.909.806,52 13.192,26 0,00 19.812.882,41 0,00 3.042,11 43.878,51 150.541,63 197.462,25 19.615.420,16 2.021.967 9,70
22.10.2020 888.262,08 19.004.837,35 12.361,71 0,00 19.905.461,14 0,00 421,31 43.878,51 150.541,63 194.841,45 19.710.619,69 2.021.967 9,75
23.10.2020 888.262,08 19.015.261,95 12.531,20 0,00 19.916.055,23 0,00 421,31 43.878,51 150.541,63 194.841,45 19.721.213,78 2.021.967 9,75
24.10.2020 888.262,08 19.015.396,00 12.700,69 0,00 19.916.358,77 0,00 421,31 43.878,51 150.541,63 194.841,45 19.721.517,32 2.021.967 9,75
25.10.2020 888.262,08 19.015.402,76 12.870,18 0,00 19.916.535,02 0,00 421,31 43.878,51 150.541,63 194.841,45 19.721.693,57 2.021.967 9,75
26.10.2020 888.609,02 19.029.211,91 13.039,67 0,00 19.930.860,60 0,00 421,31 43.878,51 150.541,63 194.841,45 19.736.019,15 2.021.967 9,76
27.10.2020 888.609,02 19.007.160,43 13.209,16 0,00 19.908.978,61 0,00 421,31 43.878,51 150.541,63 194.841,45 19.714.137,16 2.021.967 9,75
28.10.2020 888.609,02 19.032.500,37 13.378,65 0,00 19.934.488,04 49.998,22 421,31 43.878,51 150.541,63 244.839,67 19.689.648,37 2.021.967 9,74
29.10.2020 888.609,02 19.082.155,00 13.548,14 0,00 19.984.312,16 49.998,22 421,31 43.878,51 150.541,63 244.839,67 19.739.472,49 2.021.967 9,76
30.10.2020 838.610,80 19.026.395,34 13.717,63 0,00 19.878.723,77 0,00 7.977,44 46.351,14 150.541,63 204.870,21 19.673.853,56 2.021.967 9,73
31.10.2020 838.590,80 19.026.383,42 13.887,12 0,00 19.878.861,34 0,00 9.606,90 46.351,14 150.541,63 206.499,67 19.672.361,67 2.021.967 9,73

prosjek 865.268,37 19.072.483,91 36.208,15 0,00 19.973.960,44 3.438,67 3.448,77 72.439,28 150.541,63 229.868,36 19.744.092,08 2.021.967 9,77
1.11.2020 838.590,80 19.026.396,15 14.056,61 0,00 19.879.043,56 0,00 9.606,90 89.903,85 150.541,63 250.052,38 19.628.991,18 2.021.967 9,71
2.11.2020 838.559,02 19.059.706,50 14.226,10 0,00 19.912.491,62 0,00 10.055,62 89.903,85 150.541,63 250.501,10 19.661.990,52 2.021.967 9,72
3.11.2020 832.525,92 19.034.724,40 14.395,59 0,00 19.881.645,91 0,00 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.476,25 19.637.169,66 2.021.967 9,71
4.11.2020 832.525,92 19.024.499,60 14.565,08 0,00 19.871.590,60 0,00 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.476,25 19.627.114,35 2.021.967 9,71
5.11.2020 832.525,92 18.913.040,61 66.955,23 0,00 19.812.521,76 130,71 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.606,96 19.567.914,80 2.021.967 9,68
6.11.2020 832.525,92 18.819.349,30 67.124,72 0,00 19.718.999,94 130,71 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.606,96 19.474.392,98 2.021.967 9,63
7.11.2020 832.525,92 18.819.036,68 67.294,21 0,00 19.718.856,81 130,71 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.606,96 19.474.249,85 2.021.967 9,63
8.11.2020 832.525,92 18.819.039,29 67.463,70 0,00 19.719.028,91 130,71 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.606,96 19.474.421,95 2.021.967 9,63
9.11.2020 884.615,87 18.854.742,97 1541253 0,00 19.754.771,37 0,00 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.476,25 19.510.295,12 2.021.967 9,65
10.11.2020 884.615,87 18.922.448,48 15.582,02 0,00 19.822.646,37 0,00 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.476,25 19.578.170,12 2.021.967 9,68
11.11.2020 884.615,87 18.869.087,34 15.751,51 0,00 19.769.454,72 0,00 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.476,25 19.524.978,47 2.021.967 9,66
12.11.2020 884.615,87 18.814.390,54 15.921,00 0,00 19.714.927,41 0,00 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.476,25 19.470.451,16 2.021.967 9,63
13.11.2020 884.615,87 18.813.847,64 16.090,49 0,00 19.714.554,00 0,00 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.476,25 19.470.077,75 2.021.967 9,63
14.11.2020 884.615,87 18.813.703,55 16.259,98 0,00 19.714.579,40 0,00 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.476,25 19.470.103,15 2.021.967 9,63
15.11.2020 884.615,87 18.813.717,78 16.429,47 0,00 19.714.763,12 0,00 4.030,77 89.903,85 150.541,63 244.476,25 19.470.286,87 2.021.967 9,63
16.11.2020 884.429,51 18.810.672,58 16.598,96 0,00 19.711.701,05 0,00 3.844,41 89.903,85 150.541,63 244.289,89 19.467.411,16 2.021.967 9,63
17.11.2020 884.429,51 18.841.923,14 16.768,45 0,00 19.743.121,10 0,00 5.489,75 89.903,85 150.541,63 245.935,23 19.497.185,87 2.021.967 9,64
18.11.2020 840.546,00 18.909.434,73 16.937,94 0,00 19.766.918,67 0,00 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.056,72 19.564.861,95 2.021.967 9,68
19.11.2020 840.546,00 18.904.479,73 17.107,43 0,00 19.762.133,16 0,00 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.056,72 19.560.076,44 2.021.967 9,67
20.11.2020 840.546,00 18.909.592,72 17.276,92 0,00 19.767.415,64 0,00 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.056,72 19.565.358,92 2.021.967 9,68
21.11.2020 840.546,00 18.909.570,56 17.446,41 0,00 19.767.562,97 0,00 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.056,72 19.565.506,25 2.021.967 9,68
22.11.2020 840.546,00 18.909.580,50 17.615,90 0,00 19.767.742,40 0,00 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.056,72 19.565.685,68 2.021.967 9,68
23.11.2020 840.546,00 19.003.834,09 17.785,39 0,00 19.862.165,48 0,00 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.056,72 19.660.108,76 2.021.967 9,72
24.11.2020 840.546,00 18.992.874,92 17.954,88 0,00 19.851.375,80 0,00 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.056,72 19.649.319,08 2.021.967 9,72
25.11.2020 840.546,00 19.019.335,44 18.124,37 0,00 19.878.005,81 0,00 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.056,72 19.675.949,09 2.021.967 9,73
26.11.2020 840.546,00 18.993.353,47 18.293,86 0,00 19.852.193,33 0,00 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.056,72 19.650.136,61 2.021.967 9,72
27.11.2020 840.546,00 18.987.089,21 30.224,66 0,00 19.857.859,87 39,12 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.095,84 19.655.764,03 2.021.967 9,72
28.11.2020 840.546,00 18.986.988,01 30.394,15 0,00 19.857.928,16 39,12 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.095,84 19.655.832,32 2.021.967 9,72
29.11.2020 840.546,00 18.986.991,19 30.563,64 0,00 19.858.100,83 39,12 5.489,75 46.025,34 150.541,63 202.095,84 19.656.004,99 2.021.967 9,72
30.11.2020 833.040,44 18.964.581,05 52.902,95 0,00 19.850.524,44 94,78 9.596,82 46.025,34 150.541,63 206.258,57 19.644.265,87 2.021.967 9,72

prosjek 851.768,93 18.918.267,74 25.784,14 0,00 19.795.820,81 24,50 5.229,02 70.889,83 150.541,63 226.684,98 19.569.135,83 2.021.967 9,68
1.12.2020 838.314,17 18.964.993,10 41.311,13 0,00 19.844.618,40 55,66 3.156,36 89.184,40 150.541,63 242.938,05 19.601.680,35 2.021.967 9,69
2.12.2020 860.401,51 18.987.024,82 19.310,80 0,00 19.866.737,13 0,00 3.130,29 89.184,40 150.541,63 242.856,32 19.623.880,81 2.021.967 9,71
3.12.2020 860.401,51 18.974.718,52 19.480,29 0,00 19.854.600,32 3.471,57 3.130,29 89.184,40 150.541,63 246.327,89 19.608.272,43 2.021.967 9,70
4.12.2020 860.401,51 18.964.115,23 127.920,34 0,00 19.952.437,08 3.526,16 3.130,29 89.184,40 150.541,63 246.382,48 19.706.054,60 2.021.967 9,75
5.12.2020 860.401,51 18.964.419,03 128.089,83 0,00 19.952.910,37 3.526,16 3.130,29 89.184,40 150.541,63 246.382,48 19.706.527,89 2.021.967 9,75
6.12.2020 860.401,51 18.964.426,25 128.259,32 0,00 19.953.087,08 3.526,16 3.130,29 89.184,40 150.541,63 246.382,48 19.706.704,60 2.021.967 9,75
7.12.2020 856.929,94 19.031.644,24 161.861,75 0,00 20.050.435,93 138,51 3.130,29 89.184,40 150.541,63 242.994,83 19.807.441,10 2.021.967 9,80
8.12.2020 878.617,06 18.992.225,28 140.289,53 0,00 20.011.131,87 83,92 3.130,29 89.184,40 150.541,63 242.940,24 19.768.191,63 2.021.967 9,78
9.12.2020 911.966,08 18.970.520,83 125.257,76 0,00 20.007.744,67 45,72 3.130,29 89.184,40 150.541,63 242.902,04 19.764.842,63 2.021.967 9,78
10.12.2020 911.966,08 18.926.989,15 125.427,25 0,00 19.964.382,48 45,72 3.130,29 89.184,40 150.541,63 242.902,04 19.721.480,44 2.021.967 9,75
11.12.2020 929.594,32 18.965.651,57 107.365,06 0,00 20.002.610,95 0,00 3.130,29 89.184,40 150.541,63 242.856,32 19.759.754,63 2.021.967 9,77
12.12.2020 929.594,32 18.966.199,05 107.534,55 0,00 20.003.327,92 0,00 3.130,29 89.184,40 150.541,63 242.856,32 19.760.471,60 2.021.967 9,77




13.12.2020 929.594,32 18.966.270,14 107.704,04 0,00 20.003.568,50 0,00 3.130,29 89.184,40 150.541,63 242.856,32 19.760.712,18 2.021.967 9,77
14.12.2020 929.594,32 18.946.381,79 107.873,53 0,00 19.983.849,64 0,00 3.130,29 89.184,40 150.541,63 242.856,32 19.740.993,32 2.021.967 9,76
15.12.2020 929.407,20 18.811.731,82 108.043,02 0,00 19.849.182,04 0,00 4.551,08 89.184,40 150.541,63 244.277,11 19.604.904,93 2.021.967 9,70
16.12.2020 883.949,49 18.812.871,91 108.212,51 0,00 19.805.033,91 0,00 2.651,08 45.631,69 150.541,63 198.824,40 19.606.209,51 2.021.967 9,70
17.12.2020 882.734,08 18.838.842,53 108.382,00 0,00 19.829.958,61 17.220,33 3.073,93 45.631,69 150.541,63 216.467,58 19.613.491,03 2.021.967 9,70
18.12.2020 882.734,08 18.380.072,84 515.851,00 0,00 19.778.657,92 17.220,33 3.073,93 45.631,69 150.541,63 216.467,58 19.562.190,34 2.021.967 9,67
19.12.2020 882.734,08 18.380.114,98 516.020,24 0,00 19.778.869,30 17.220,33 3.073,93 45.631,69 150.541,63 216.467,58 19.562.401,72 2.021.967 9,67
20.12.2020 882.734,08 18.380.114,36 516.189,48 0,00 19.779.037,92 17.220,33 3.073,93 45.631,69 150.541,63 216.467,58 19.562.570,34 2.021.967 9,68
21.12.2020 1.265.986,01 18.348.099,95 115.361,84 0,00 19.729.447,80 0,00 3.073,93 45.631,69 150.541,63 199.247,25 19.530.200,55 2.021.967 9,66
22.12.2020 1.265.986,01 18.396.373,81 115.531,08 0,00 19.777.890,90 0,00 3.073,93 45.631,69 150.541,63 199.247,25 19.578.643,65 2.021.967 9,68
23.12.2020 1.265.986,01 18.396.516,08 115.700,02 0,00 19.778.202,11 0,00 3.073,93 45.631,69 150.541,63 199.247,25 19.578.954,86 2.021.967 9,68
24.12.2020 1.273.137,76 18.341.249,54 111.917,22 0,00 19.726.304,52 0,00 3.073,93 45.631,69 150.541,63 199.247,25 19.527.057,27 2.021.967 9,66
25.12.2020 1.276.626,31 18.310.992,40 108.597,78 0,00 19.696.216,49 0,00 3.073,93 45.631,69 150.541,63 199.247,25 19.496.969,24 2.021.967 9,64
26.12.2020 1.276.626,31 18.310.996,97 108.766,89 0,00 19.696.390,17 0,00 3.073,93 45.631,69 150.541,63 199.247,25 19.497.142,92 2.021.967 9,64
27.12.2020 1.276.626,31 18.311.001,30 108.936,00 0,00 19.696.563,61 0,00 3.073,93 45.631,69 150.541,63 199.247,25 19.497.316,36 2.021.967 9,64
28.12.2020 1.276.626,31 18.311.661,03 109.105,11 0,00 19.697.392,45 0,00 3.073,93 45.631,69 150.541,63 199.247,25 19.498.145,20 2.021.967 9,64
29.12.2020 1.276.626,31 18.318.153,03 109.274,22 0,00 19.704.053,56 0,00 3.073,93 45.631,69 150.541,63 199.247,25 19.504.806,31 2.021.967 9,65
30.12.2020 1.272.921,39 18.331.552,71 109.443,33 0,00 19.713.917,43 0,00 011 43.159,06 150.541,63 193.700,80 19.520.216,63 2.021.967 9,65
31.12.2020 1.272.901,39 18.366.092,34 109.612,44 0,00 19.748.606,17 0,00 11.183,39 47.126,37 165.989,77 224.299,53 19.524.306,64 2.021.967 9,66

prosjek 1.024.597,46 18.675.226,34 146.536,43 0,00 19.846.360,23 2.687,13 3.296,67 66.674,04 151.039,96 223.697,79 19.622.662,44 2.021.967 9,70




Naziv fonda :

ZIF " prevent INVEST " d.d.

Registarski broj fonda : ZJP-031-10

Naziv drustva za upravijanje: DUF " BLAGO " d.o.o.
Maticni broj drustva za upravijanje: 65-01-0034-11
JIB drustva za upravljanje: 4200052540007

JIB investicionog fonda: 4200191740002

PRILOG 3A

IZVJESTAJ O OBRACUNU NETO VRIJEDNOSTI IMOVINE PO DIONICI/UDJELU na dan 31.12.2020.

Redni broj Opis Ukupna vrijednost na dan Uces¢e u vrijednosti
1 2 izvjeStavanja imovine fonda (%)
1. Dionice 14.106.443,36 71,43
2. Obveznice 2.155.748,67 10,92
3. Ostali vrijednosni papiri 2.103.900,31 10,65
4. Depoziti i plasmani 0,00
5. Gotovina i gotovinski ekvivalenti 1.272.901,39 6,45
6. Nekretnine 0,00
7. Ostala imovina 109.612,44 0,56
[ UKUPNA IMOVINA 19.748.606,17 100,00
1 UKUPNE OBAVEZE 224.299,53
11=(1-11) |NETO IMOVINA 19.524.306,64
[\ BROJ DIONICA/UDJELA 2.021.967
Vv=(111/1vV) |NETO VRIJEDNOST IMOVINE PO
DIONICI/UDJELU 9,66
\11 CIJENA DIONICE /UDJELA 2,50




Naziv fonda : ZIF " prevent INVEST " d.d. PRILOG 3B
Registarski broj fonda :  ZJP-031-10

Naziv drustva za upravijanje: DUF " BLAGO " d.o.o. Sarajevo

Maticni broj drustva za upravijanje: 65-01-0034-11

JIB drustva za upravijanje: 4200052540007

JIB investicionog fonda: 4200191740002

IZVJESTAJ O NVI PO DIONICI/UDJELU I CIJENI UDJELA/DIONICE INVESTICIJSKOG FONDA

Prethodni Raniji periodi
Dionica/Udio fonda Tekuci period period 2018 2017 2016
Najniza neto vrijednost imovine po dionici 9,25 9,42 9,31 9,88 11,25
Najvisa neto vrijednost imovine po dionici 10,65 11,04 10,35 11,62 13,78
Najniza cijena 2,39 2,74 2,61 3,00 4,41
Najvisa cijena 2,65 3,10 3,22 3,97 5,70
Prosje¢na cijena 2,51 2,96 3,04 3,52 4,88




Naziv fonda : ZIF " prevent INVEST " d.d.

Registarski broj fonda : ZJP-031-10

Naziv drustva za upravljanje: DUF " BLAGO " d.o.o0. Sarajevo
Maticni broj drustva za upravijanje: 65-01-0034-11
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PRILOG4

1ZVJESTAJ O STRUKTURI | VISINI TROSKOVA KOJI SE NAPLACUJU NA TERET IMOVINE
INVESTICIJSKOG FONDA U PERIODU OD 1.1.2020. DO 31.12.2020.

Vrsta troSka Iznos (KM) Udio %

Naknada drustvu za upravljanje (provizija) 500.775,76 71,66
Naknada Registru 6.657,28 0,95
Naknada depozitaru 20.757,24 2,97
Naknada za reviziju 7.020,00 1,00
Naknada za raéunovodstvo 29.633,76 4,24
Naknada berzi 11.400,00 1,63
TroSkovi kupovine i prodaje ulaganja 1.633,89 0,23
TroSkovi servisiranja dioni¢ara 1.029,60 0,15
Naknade i troSkovi nadzornog odbora 8.039,55 1,15
Naknade i troSkovi direktora fonda 72.950,62 10,44
Ostali troskovi 38.951,99 5,57
Ukupno troSkovi: 698.849,69 100,00
Prosje¢na godiSnja vrijednost neto imovine fonda 19.967.134,02

Udio troSkova u prosjecnoj godiSnjoj neto vrijednosti imovine fonda (%) 3,50




Naziv fonda : ZIF " prevent INVEST " d.d.

Registarski broj fonda : ZJP-031-10

Naziv drustva za upravijanje: DUF " BLAGO
Maticni broj drustva za upravljanje: 65-01-0034-11
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IZVJESTAJ O TRANSAKCIJA SA ULAGANJIMA INVESTICIJSKOG FONDA ZA PERIOD 1.1.2020. do 31.12.2020.

Stanje na pocetku perioda

Transakcije tokom perioda

Stanje na kraju perioda

Kupovine Prodaje

% uceScéa Jediniéna | Ukupna fer | % ude$éa u NVI prosje¢na prosje¢na % uleS¢éa | Jedini¢na | Ukupna fer | % uéeséa
Naziv emitenta Simbol kod fer vrij. | vrijednost fonda koli¢ina cijena vrijednost koli¢ina cijena vrijednost | kod emitenta| fer vrij. | vrijednost uNVI
ATLANTIC GRUPA |ATGR 0,01 341,35 48.471,70 0,23 108 324,63 35.060,35 50 364,38 18.219,12 0,01 347,31 69.462,00 0,36
GRAD BANJA LUKABLKI 0,00 0,00 0,00 0,00 1.000 100,10 100.100,00 0 0,00 0,00 0,83 100,26 100.263,72 0,51
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 1B 1,21 0,95 458.181,32 2,15 418 1,00 418,58 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 1C 0,17 0,99 57.861,15 0,27 367 1,00 367,51 0 0,00 0,00 0,17 1,00 58.697,28 0,30
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 1D 0,08 0,97 25.720,67 0,12 367 1,00 367,51 0 0,00 0,00 0,08 0,99 26.346,46 0,13
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 1E 0,23 0,99 79.295,60 0,37 20.369 1,01 20.661,86 0 0,00 0,00 0,29 1,00 99.920,38 0,51
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 2A 0,58 0,98 3.424,33 0,02 4.390 1,01 4.447,19 0 0,00 0,00 1,31 1,00 7.863,32 0,04
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 2B 0,68 0,97 3.958,86 0,02 4.335 1,01 4.390,36 0 0,00 0,00 1,40 0,99 8.350,72 0,04
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 2C 4,20 0,98 24.583,78 0,12 3.131 1,02 3.184,25 0 0,00 0,00 4,73 0,98 27.897,05 0,14
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 2D 6,73 0,97 39.252,01 0,18 1.584 1,02 1.610,94 0 0,00 0,00 6,99 0,98 41.076,95 0,21
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 6A 14,42 0,97 8.416,37 0,04 2.631 1,00 2.641,45 0 0,00 0,00 18,81 0,99 11.120,72 0,06
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 6B 16,04 0,97 9.338,28 0,04 3.439 1,00 3.453,45 0 0,00 0,00 21,77 0,98 12.851,66 0,07
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 6C 12,51 0,96 7.169,05 0,03 3.319 1,00 3.331,12 0 0,00 0,00 18,04 0,98 10.559,10 0,05
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 6D 6,42 0,93 3.578,85 0,02 12.689 1,00 12.630,50 0 0,00 0,00 27,57 0,97 16.082,56 0,08
FBIH-Ministarstvo fin[FBIH 6E 0,00 0,00 0,00 0,00 10.672 0,99 10.600,42 0 0,00 0,00 10,46 0,98 10.420,72 0,05
iShares Core S&P UC[{IUSA 0,00 0,00 0,00 0,00 2.300 55,14 126.813,72 2.300 57,91 133.189,21 0,00 0,00 0,00 0,00
PETROL d.d. LjubljarPETR 0,00 0,00 0,00 0,00 80 628,22 50.257,89 0 0,00 0,00 0,00 635,65 50.852,00 0,26
PODRAVKA prehran{PODR 0,00 0,00 0,00 0,00 800 119,89 95.911,53 0 0,00 0,00 0,01 125,71 100.568,00 0,52
RAIFFEISEN CASH [RCAS 0,00 0,00 0,00 0,00 3.618 110,56  400.000,00 3.618 110,83 400.996,88 0,00 0,00 0,00 0,00
Raiffeisen EURO BO[EURO 0,47 197,74 554.930,82 2,60 1.987 201,31]  400.000,00 2.806 201,31 564.868,87 0,30 201,66| 400.611,67 2,05
Republika Srpska RSBD 019 0,00 0,00 0,00 0,00 50 954,10 47.705,00 0 0,00 0,00 0,03 961,55| 48.077,37 0,25
Republika Srpska RSBD 020 0,00 0,00 0,00 0,00 50 1.004,60 50.230,00 0 0,00 0,00 0,20f 1.005,52 50.276,04 0,26
Republika Srpska, Bi{RSDS O H 0,12 0,81 42.905,62 0,20 5.000 0,70 3.512,82 0 0,00 0,00 0,13 0,61 35.082,33 0,18
Banco Santander SANM 0,00 7,30[ 24.257,90 0,11 144 0,00 0,00 0 0,00 0,00 0,00 4,96 17.196,32 0,09
SAVA-RE d.d. Ljublj{POSR 0,01 3521] 52.815,00 0,25 1.000 32,21 32.209,04 2.500 35,64 89.105,78 0,00 0,00 0,00 0,00
Tvornica cementa Ka{ TCMK 0,02 25,00 50.000,00 0,23 138 25,00 3.450,00 0 0,00 0,00 0,02 26,00 55.588,00 0,28
Valamar Riviera d.d. |RIVP 0,01 10,24 112.640,00 0,53 3.000 9,81 29.429,41 0 0,00 0,00 0,01 7,67 107.380,00 0,55
Zavarovalnica Triglavy|ZVTG 0,01 65,13]  97.695,00 0,46 500 56,56 28.281,18 0 0,00 0,00 0,01 58,68| 117.360,00 0,60
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PRILOG 5a

IZVJESTAJ O VRIJEDNOSTI TRANSAKCIJA FONDA OBAVLJENIM PUTEM POJEDINACNOG PROFESIONALNOG

POSREDNIKA I IZNOSU OBRACUNATE NAKNADE za period 01.01.-31.12.2020. godine

Ucesce u ukupnoj

Ucesce provizije u

Naziv berzanskog posrednika Vrijednost transakcija vrijednosti transakcija 1znos provizije vrijednosti transkcija
1 2 3 4 5=4/3
Asa Banka d.d. Sarajevo 3.450,00 0,42% 18,98 0,55%
Raiffeisen bank d.d. BiH Sarajevo 625.613,82 75,32% 1.863,07 0,30%
Raiffeisen Capital a.d. Banja Luka 201.547,82 24,26% 346,63 0,17%
Ukupno 830.611,64 100% 2.228,68 0,27%

Napomene:

* U koloni "Iznos provizije" sabrana je provizija profesionalnog posrednika i provizija berze
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PRILOG 6

IZVJESTAJ O FINANSIJSKIM POKAZATELJIMA INVESTICIJSKOG FONDA za period 1.1.2020. do 31.12.2020.

R.Br. Pozicija Tekuéa godina Prethodna godina
1 2 3 4
| Vrijednost neto imovine po dionici/udjelu fonda na pocetku perioda
1. Neto imovina fonda na pocetku perioda 21.321.920,04 19.144.035,95
2. Broj dionica/udjela na pocetku perioda 2.021.967 2.021.967
3 Vrijednost dionice/udjela na pocetku perioda 10,55 9,47
1 Vrijednost neto imovine fond po dionici/udjela na kraju perioda
1. Neto imovina fonda na kraju perioda 19.524.306,64 21.321.920,04
2. Broj dionica/udjela na kraju perioda 2.021.967 2.021.967
3. Vrijednost dionice/udjela na kraju perioda 9,66 10,55
11 Finansijski pokazatelji
1. Odnos rashoda i prosjecne neto imovine 3,50 3,50
2. Odnos realizovane dobiti od ulaganja i prosjecne neto imovine 0,19 0,28
3. Isplaceni iznos investitorima u toku godine
4. Stopa prinosa na neto imovinu fonda -8,43 11,38
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IZVJESTAJ O PRIHODIMA FONDA PO OSNOVU DIVIDENDE ZA PERIOD 01.01.2020 - 31.12.2020 GODINE

PRILOG 7
Broj
Naziv emitenta Simbol dionica ili Dividenda po dionici Ukupni prihodi
AD PLASTIK ADPL 2.827 0,918892819 2.597,71
BAYER AG BAYN 500 4,03194 2.015,97
BAYERISCHE MOTOREN BMWE 400 3,59995 1.439,98
BOSNA REOSIGURANJE BSRS 204 52,5 10.710,00
JP ELEKTROPRIVREDA | JPES 200.537 0,079019832 15.846,40
TELEKOM SRPSKE TLKM 2.630.017 0,088679689 319.757,94
PODRAVKA PODR 611 2,061865794 1.259,80
TVORNICA CEMENTA KA TCMK 2.000 1,51 3.020,00
BH TELEKOM BHTS 234.764 0,551551473 129.484,43
TELEFONIKA TELF 6.000 0,613093333 3.678,56
BOSNALIJEK BSNL 38.998 0,59 23008,82
DAIMLER DAML 395 1,296 511,92
ATLANTIC GRUPA ATGR 200 57471 1149,42
PETROL DD LJUBLJANA PETR 50 38,3342 1916,71
ISHARES CORE S&P UC IUSA 900 0,193377778 174,04




Drustvo za upravljanje fondovima "Blago”" d.o.o. Saraje v o
Bulevar MeSe Selimovica 16, Sarajevo

- UPRAVA-
Broj: 44-03-1/21

IZV]JESTA]

o poslovanju ZIF-a ,prevent INVEST" za 2020. godinu

Sarajevo, mart 2021. godine




1.UVOD

Izvjestaj Uprave Drustva o poslovanju ZIF-a ,prevent INVEST” d.d. Sarajevo za 2020. godinu podnosi se u
skladu sa odredbom ¢lana 6. PRAVILNIKA O SADRZAJU, ROKOVIMA I OBLIKU IZVJESTAJA INVESTICIJSKIH
FONDOVA, DRUSTAVA ZA UPRAVLJANJE I BANKE DEPOZITARA.

Aktivnosti DUF-a Blago na upravljanju portfolijom ZIF-a ,prevent INVEST” d.d. primarno su se odnosile na
provodenje Programa investicione politike - strategije ulaganja za 2020. godinu uz kontinuirano odrzavanje
strukture imovine Fonda u skladu sa zakonskim limitima, te istovremeno nastojanje da se ostvare pozitivni
efekti upravljanja portfolijom na poslovni rezultat Fonda. Sastavni dio ovoga izvjeStaja je i Program
investicione politike - strategija ulaganja ZIF-a ,prevent INVEST” za 2021. godinu.

2. PROMJENE NA PORTFOLIJU FONDA

Transakcije na berzi
Drustvo je u ime i za racun fonda vodilo aktivnu politiku upravljanja portfolijom u skladu sa investicijskim

ciljevima i ograni¢enjima Fonda definisanim u Prospektu, Statutu i Programu investicijske politike za 2020.
godinu, te relevantnim zakonskim i podzakonskim propisima.

Kupovne transakcije u periodu 01.01.-31.12.2020.

Emitent Datum Kolic¢ina Prosjecna cijena Vrijednost
FBIHK1E 28.1.-6.5. 20.369 1,0144 KM 20.661,86 KM
FBIHK2A 28.1.-4.8. 4.390 1,0130 KM 4.447,19 KM
FBIHK2B 10.2.-4.8. 4.335 1,0128 KM 4.390,36 KM
FBIHK2C 3.3. 3.131 1,0170 KM 3.184,25 KM
FBIHK2D 3.3. 1.584 1,0170 KM 1.610,94 KM
RSBD - 019 15.4. 50 954,1000 KM 47.705,00 KM
FBIHK1B 6.5. 418 1,0014 KM 418,58 KM
FBIHK1C 6.5. 367 1,0014 KM 367,51 KM
FBIHK1D 6.5. 367 1,0014 KM 367,51 KM
RSDS-0O-H 21.-29.5. 5.000 0,7026 KM 3.512,82 KM
FBIHK6A 4.8.-6.10. 2.631 1,0040 KM 2.641,45 KM
FBIHK6B 4.8.-6.10. 3.439 1,0042 KM 3.453,45 KM
FBIHK6C 4.8.-6.10. 3.319 1,0037 KM 3.331,12 KM
FBIHK6D 3.6.-4.8. 12.689 0,9954 KM 12.630,50 KM
FBIHK6E 3.6. 10.672 0,9933 KM 10.600,42 KM
RSBD-020 8.6. 50 1004,6000 KM 50.230,00 KM
BLKI-O-C 8.7. 100 1.001,0000 KM 100.100,00 KM
Valamar Riviera 12.2. 3.000 37,30 HRK 29.952,30 KM
Atlantic Group 18.5.-17.12. 108 1.250,19 HRK 36.006,93 KM
Pozavarovalnica Sava 20.8. 1.000 16,40 EUR 32.075,61 KM
Petrol 6.7.-27.8. 80 319,88 EUR 50.049,69 KM
Zavarovalnica Triglav 27.8. 500 28,80 EUR 28.163,95 KM
Podravka 17.1.-9.9. 800 456,15 HRK 97.744,63 KM
iShares Core S&P 500 UCITS ETF USD (Dist) 14.09.-28.10. 2.300 28,15 EUR 126.637,68 KM
Tvornica cementa Kakanj 03.12. 138 25,00 KM 3.450,00 KM
Raiffeisen CASH 15.1. 3.618,4359 110,545 KM 400.000,00 KM
Raiffeisen Euro BOND 15.1. 1.986,5974 201,3493 KM 400.000,00 KM
Ukupno 1.473.733,75 KM

Prodajne transakcije u periodu 01.01.-31.12.2020.

Emitent Datum Kolicina Prosjecna cijena Vrijednost
iShares Core S&P 500 UCITS ETF USD (Dist) 12.10.-05.11. 2.300 29,64 EUR 133.328,93 KM
Pozavarovalnica Sava 27.11.-7.12. 2.500 18,30 EUR 89.479,22 KM
Atlantic Group 09.12. 50 1.410,00 HRK 17.725,72 KM
Raiffesen Euro BOND 7.1. 2.806,4058 201,2784 KM 564.868,87 KM
Raiffesen CASH 18.12. 3.618,4359 110,8205 KM 400.996,88 KM
Ukupno 1.206.399,62 KM
UKUPAN PROMET 2.680.133,37 KM

e Prosjena cijena i vrijednost transakcije kod obveznica ukljucuje i akumuliranu kamatu - tzv. prljava cijena obveznica




U ime i za racun Fonda u 2020. godini je prometovano ukupno 2,68 miliona KM. Ukupna vrijednost
kupovnih transakcija iznosi 1,47 miliona KM, dok ukupna vrijednost prodajnih transakcija iznosi 1,21
milion KM. U strukturi transakcija naznacajnija je kupovina i prodaja udjela u otvorenim fondovima. Od
ukupno ostvarenog prometa na transakcije obavljane na inostranim trzistima se odnosi 24%.

Takoder bila je to godina u kojoj su se sve objavljene ekonomske prognoze pokazale kao potpuno netacne
zbog samo jednog dogadaja koji je u potpunosti promjenio ekonomsku realnost svijeta i uticao na
svakodnevni Zivot svih stanovnika na ovoj planeti. Pandemija virusa COVID-19 se pojavila kao svojevrsni
vanjski Sok za svjetski ekonomski sistem i predstavlja prvu recesiju koju niko nije predvidio, odnosno prva
recesija koja nije direktno izazvana posljedicama aktivnosti uesnika ekonomskog sistema.

Izbijanje pandemije virusa COVID-19 nije znacajnije promijenilo uslove na domacim trzistima kapitala. Za
razliku od zemalja okruzenja berze u Bosni i Hercegovini nisu tokom prvog kvartala prosle kroz snaznu
korekciju vrijednosti Sto mogu prvenstveno zahvaliti niskom likvidno$¢u te zanemarljivom uceS¢u stranih
investitora na domacim trziStima. [ako je u odnosu na 2019. godinu doslo do povecéanja ukupnog prometa,
ponovo se kao i 2019. godine najveéi dio navedenog prometa odnosi na povecanje primarne emisije
drzavnih duznickih vrijednosnih papira, te je tokom 2020. doslo i do smanjenja redovnog prometa na obje
BiH berze u odnosu na 2019. godinu. [ dalje je prisutan nedostatak stranih investitora koji se zbog generalne
politicke nesigurnosti u Bosni i Hercegovini i dalje ne odlucuju na investiranje u BiH. Vrijednost indeksa
SASX-10 na kraju 2020. godine iznosi 775,66 i za -4,11% je manji u odnosu na 31.12.2019. godine (treba
napomenuti da je tokom 2020. godine pet puta doSlo do revizija sastava indeksa SASX-10 Sto donekle
otezava uporedivost). BIRS indeks je tokom 2020. godine pao za -6,69% i na kraju godine je iznosi 576,94.

\rijednast SASX-10
Datum Vrijednost % Mininalna Maximalna
31.12.2020 775,68 -4,11% 675,45 213,70
31.12.2019 808,90 +20,00% 527,05 288 49
31.12.2018 527,05 +11 A8 554,02 £51,54
31.12.2017 552,45 -12.54% 582,45 850,71
31.12.2018 690,45 -1,22% 661,04 730,79
31.12.2015 599,04 -2,20% 563,50 731,22
31.12.2014 71478 -4,06% 680,67 750,19
31122013 74501 -2,06% 73555 212,85
31.12.2012 70,7 -3,87% 663,55 226,87
31.12.2011 7913 -16,13% 740,79 112827
31.12.2010 94407 -10,35% 86151 1081 24
31.12.2009 10531 -14 64% 805,55 122354
31.12.2003 123365 -85,52% 115441 3676,95
31.12.2007 3655,15 29,05% 2868,15 8040,63
31.12.2005 2855,58 145552 28G67,00
KRETAMIE VRUEDNOST! INDEKSA SASX-10 U PERIODU 2007-2020 ) KRETANJE VRUEDNOSTI INDEKSA SASX-10 U ZADNIIHS GODINA




Struktura portfolija

Naziv emitenta

Ulaganja u dionice sa sjediStem u FBIH

Oznaka
papira

Broj vp/udjela u
vlasnistvu fonda

% vlasnista

Ukupna vrijednost
ulaganja

1 ASA Osiguranje d.d. Sarajevo ASAOR 8.000 13,3333 1.008.640,00 KM
2 BAGS Energotehnika d.d. VogoSc¢a BAGSR 134.025 8,5089 387.332,25 KM
3 BH Telecom d.d. Sarajevo BHTSR 234.764 0,3700 2.061.227,92 KM
4 Bosnalijek d.d. Sarajevo BSNLR 38.998 0,4537 681.685,04 KM
5 Bosna Reosiguranje d.d. Sarajevo BSRSRK2 204 1,0941 171.986,28 KM
6 Energoinvest d.d. Sarajevo ENISR 1.010.728 5,7240 414.398,48 KM
7 GP Put d.d. Sarajevo GPUTR 427 0,0254 0,00 KM
8 Hercegovina Auto d.d. Mostar HERAR 38.276 24,9032 0,00 KM
9 Hoteli IlidZa d.d. Ilidza HTILRK2 19.245 4,8828 884.361,64 KM
10 JP HT d.d. Mostar HTKMR 7.322 0,0232 35.145,60 KM
11 ASA Banka d.d. Sarajevo IKBZRK2 75.476 11,4584 2.792.612,00 KM
12 JP Elektroprivreda HZ HB d.d. Mostar JPEMR 3.420 0,0465 82.114,20 KM
13 JP Elektroprivreda BiH d.d. Sarajevo JPESR 200.537 0,6365 1.885.047,80 KM
14 Prevoz radnika Kreka d.d. Tuzla PRAKRK3 2.341 1,0318 11.072,93 KM
15 Sarajevo osiguranje d.d. Sarajevo SOSOR 7.409 0,1599 118.544,00 KM
16 Tvornica cementa Kakanj d.d. Kakanj TCMKR 2.138 0,0226 55.588,00 KM
Ukupno ulaganja u dionice sa sjediStem u FBIH 10.589.756,14 KM
Ulaganja u dionice sa sjedistem u RS
17 Telekom Srpske a.d. Banja Luka TLKM-R-A 2.630.017 0,5352 2.603.716,83 KM
gls(upno ulaganja u dionice sa sjedistem u 2.603.716,83 KM
Ulaganja u dionice sa sjedistem u inostranstvu
18 AD Plastik d.d. ADPL 2.827 0,0673 117.235,69 KM
19 Arena Hospitality Group d.d. ARNT 1.673 0,0326 146.571,53 KM
20 Atlantic Grupa d.d. ATGR 200 0,0060 69.462,00 KM
21 Bayer AG BAYN 500 0,0001 47.090,00 KM
22 Bayerische Motoren Werke AG BMW 400 0,0001 56.508,00 KM
23 Daimler AG DAI 395 0,0000 44.646,85 KM
24 Ledo d.d. LEDO 100 0,0319 0,00 KM
25 Petrol d.d. PETG 80 0,0038 50.852,00 KM
26 Podravka d.d. PODR 800 0,0112 100.568,00 KM
27 Valamar Riviera d.d. RIVP 14.000 0,0111 107.380,00 KM
28 Banco Santander SA SAN 3.467 0,0000 17.196,32 KM
29 Telefonica SA TEF 6.000 0,0001 38.100,00 KM
30 Zavarovalnica Triglav d.d. IVTG 2.000 0,0088 117.360,00 KM
Ukupno ulaganja u dionice sa sjediStem u inostranstvu 912.970,39 Km
Ulaganja u obveznice sa sjedistem u FBIH
31 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija C FBIHK1C 58.944 0,1685 58.697,28 KM
32 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija D FBIHK1D 26.762 0,0765 26.346,46 KM
33 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija E FBIHK1E 100.367 0,2856 99.920,38 KM
34 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija F FBIHK2A 7.875 1,3141 7.863,32 KM
35 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija G FBIHK2B 8.404 1,4021 8.350,72 KM
36 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija H FBIHK2C 28.338 4,7256 27.897,05 KM
37 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija | FBIHK2D 41.954 6,9939 41.076,95 KM
38 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija ] FBIHK2E 11.222 1,1200 10.908,21 KM
39 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija K FBIHK6A 11.274 18,8101 11.120,72 KM
40 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija L FBIHK6B 13.061 21,7701 12.851,66 KM
41 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija M FBIHK6C 10.825 18,0417 10.559,10 KM
42 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija N FBIHK6D 16.543 27,5726 16.082,56 KM




43 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija O FBIHK6E 10.672 10,4554 10.420,72 KM
44 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija P FBIHK15A 21.611 7,2010 21.170,16 KM
45 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija R FBIHK15B 20.588 6,8624 19.949,39 KM
46 Obveznice Kantona Sarajevo - 4. emisija KNTSK1A 600 7,4534 598.208,32 KM
Ukupno ulaganja u obveznice sa sjedistem u FBIH 981.423,00 KM
Ulaganja u obveznice sa sjediStem u RS
47 Grad Banja Luka - obveznice 3. emisija BLKI-O-C 1.000 0,8333 100.263,72 KM
48 Republika Srpska 2% 16/04/25 RSBD-019 50 0,0347 48.077,37 KM
49 Republika Srpska 3,20% 10/06/25 RSBD-020 50 0,2000 50.276,04 KM
50 | Republika Srpska 4% 03/08/21 RSBD-0-S 400 1,0000 400.016,88 KM
51 Republika Srpska - stara devizna Stednja 8 RSDS-0-H 57.921 0,1278 35.082,33 KM
52 Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 4 RSRS-0-D 252.523 0,7015 92.696,87 KM
53 Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 5 RSRS-0-E 226.794 0,7793 105.054,25 KM
54 Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 6 RSRS-0-F 381.280 0,6876 176.336,00 KM
55 Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 7 RSRS-0-G 32.005 0,1467 15.800,29 KM
56 Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 8 RSRS-0-H 69.236 0,2536 40.879,74 KM
57 Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 9 RSRS-0-1 87.745 0,2726 60.372,26 KM
58 Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 10 RSRS-0-] 63.011 0,2648 49.469,92 KM
Ukupno ulaganja u obveznice sa sjedistem u RS 1.174.325,67 KM
Ulaganja u udjele OIF-a sa sjediStem u FBIH
59 Raiffeisen Euro BOND - 1.987 0,3024 400.611,67 KM
60 Lilium GLOBAL - 603.948 17,2955 1.111.203,35 KM
UKkupno ulaganja u udjele OIF-a sa sjedistem u FBIH 1.511.815,02 KM
Ulaganja u udjele OIF-a sa sjediS$tem u inostranstvu
61 Erste Adriatic Bond - 774 0,0446 199.660,31 KM
62 InterCapital Bond - 798 0,2338 392.424,98 KM
:Ll:;;lt);(;l l;::lglan]a u udjele OIF-a sa sjedistem u 592.085,29 KM
UKUPNO ULAGANJA 18.366.092,34 KM
Gotovina i ekvivalenti gotovine 1.272.901,39 KM
Potrazivanja 109.612,44 KM
UKUPNA IMOVINA 19.748.606,17 KM
Obaveze 207.216,12 KM
NETO VRIJEDNOST IMOVINE 19.541.390,05 KM

U odnosu na 31.12.2019. godine portfolio Fonda ne sadrzi pozicije: dionice Pozavarovalnica Sava d.d.
Ljubljana, obveznice Agramnekretnine d.d. Mostar i obveznice FBiH ratna potrazivanja serija B oznake
FBIHK1B. Nove pozicije u portfoliju Fonda su: dionice Petrol d.d. Ljubljana i Podravka d.d. Koprivnica, te
obveznice Grad Banja Luka - 3. emisija i obveznice Republike Srpke oznake RSRS-019 i RSRS-020.

Na dan 31.12.2020. godine, najve¢i iznos ulaganja Fonda odnosi se na dionice i to 14,11 miliona KM ili
71,43% od ukupne imovine Fonda. Obveznice ¢ine 2,16 miliona KM ili 10,92%, ulaganje u udjele drugih
fondova 2,10 miliona KM odnosno 10,65%, a gotovina i potraZivanja iznose 1,38 miliona KM odnosno
7,00% od ukupne imovine Fonda. Na dan 31.12.2020. godine, 88% ulaganja Fonda vrednuje se po fer
vrijednosti kroz bilans uspjeha, dok je 12% ulaganja vrednovano po amortizacionom trosku. 9% ulaganja
vrednuje se po procijenjenoj cijeni, odnosno ¢ini neaktivnu komponentu, u skladu sa kriterijem aktivnog
trgovanja, a prema Pravilniku o obra¢unu neto vrijednosti imovine Fonda.
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3. REZULTATI POSLOVANJA FONDA ZA 2020. GODINU

Bilans uspjeha

BILANS USPJEHA

POZICI)A Tekuca godina Prethodna godina
A. REALIZIRANI PRIHODI I RASHODI
I - Poslovni prihodi 628.046 722.026
1. Prihodi od dividendi 516.572 553.953
2. Prihodi od kamata i amortizacija premije (diskonta) po osnovu VP sa
fiksnim rokom dospjeca e ! P 111474 168.073
3. Ostali poslovni prihodi
II - Realizirana dobit 23.122 59.458
1. Realizirani dobici po osnovu prodaje vrijednosnih papira 23.122 59.454
2. Realizirani dobici po osnovu kursnih razlika 0 4
3. Ostali realizirani dobici
III - Poslovni rashodi 698.850 736.392
1. Naknada drustvu za upravljanje 500.776 526.583
2. Troskovi kupnje i prodaje ulaganja 1.634 2.767
3. Rashod po osnovu kamata
4. Naknada ¢lanovima Nadzornog odbora 8.040 9.153
5. Naknada vanjskom revizoru 7.020 7.020
6. Naknada banci depozitaru 20.757 20.564
7. Rashodi po osnovu poreza
8. Ostali poslovni rashodi 160.623 170.305
IV. Realizirani gubitak 12.690 9.755
1. Realizirani gubici od prodaje vrijednosnih papira
2. Realizirani gubitak po osnovu kursnih razlika 10.321 9.626
3. Realizirani gubici nekretninskih i rizi¢nih Fondova
4. Ostali realizirani gubici 2.369 129
V - Realizirana dobit i gubitak
1. Realizirana dobit 0 35.337
2. Realizirani gubitak 60.372
VI - Finansijski prihodi
1. Prihod od kamata
2. Ostali finansijski prihodi
VII - Finansijski rashodi
1. Rashodi po osnovu kamata
2. Ostali finansijski rashodi
B. REALIZOVANA DOBIT I GUBITAK PRIJE OPOREZIVANJA
1. Realizovana dobit prije oporezivanja 35.337
2. Realizirani gubitak prije oporezivanja 60.372
C. TEKUCI ODLOZENI POREZ NA DOBIT
D. REALIZOVANA DOBIT I GUBITAK POSLIJE OPOREZIVANJA
1. Realizovana dobit poslije oporezivanja 35.337
2. Realizirani gubitak poslije oporezivanja 60.372
E. NEREALIZIRANI DOBICI I GUBICI
I - Nerealizirani dobici 477.280 2.610.922
1. Nerealizirani dobici od vrijednosnih papira 477.280 2.610.922
2. Nerealizirani dobici po osnovu kursnih razlika na monetarnim
sredstvima, osim od vrijednosnih papira
3. Nerealizirani dobici po osnovu kursnih razlika na vrijednosnim papirima
4. Nerealizirani dobiti po osnovu derivatnih instrumenata po osnovu
svodenja na fer vrijednost
5. Nerealizirani dobici nekretninskih i rizicnih Fondova
6. Ostali nerealizirani dobici
II - Nerealizirani gubici 2.214.521 468.375
1. Nerealizirani gubici od vrijednosnih papira 2.214.521 468.375
2. Nerealizirani gubici na sredstvima osim od vrijednosnih papira




3. Nerealizirani gubici po osnovu kursnih razlika na vrijednosnim papirima

4. Nerealizirani gubici po osnovu derivata

5. Nerealizirani gubici nekretninskih i rizi¢nih Fondova

6. Ostali nerealizirani gubici

F. UKUPNI NEREALIZIRANI DOBICI (GUBICI) FONDA

1. Ukupni nerealizirani dobici 2.142.547

2. Ukupni nerealizirani gubici 1.737.241

G. POVECANJE (SMANJENJE) NETO IMOVINE OD POSLOVANJA FONDA

1. Povecanje neto imovine Fonda 2.177.884

2. Smanjenje neto imovine Fonda 1.797.613

ObrazloZenje:

Po bilansu uspjeha Fonda za period 01.01.-31.12.2020. godine ostvaren je realizirani gubitak u iznosu od
60.372 KM. Ostvareni su ukupni poslovni prihodi u oznosu od 628.046 KM, a poslovni rashodi u iznosu od
698.850 KM. Realizirana dobit od transakcija iznosi 23.122 KM, dok realizirani gubici od transakcija iznose
12.690 KM. Najznacajnija stavka u poslovnim rashodima je provizija za upravljanje drustvu za upravljanje
koja iznosi 2,7% od prosje¢ne godiSnje neto vrijednosti imovine Fonda.

Bilans stanja

Imovina Fonda na dan 31.12.2020. godine iznosi 19.524.307 KM i to:

2020. 2019.

gotovina i ekvivalenti gotovine 1.272.901 881.888

ulaganja u vr.papire po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha 16.210.344 18.074.458

ulaganja u fin. sredstva po amortiziranom trosku 2.155.749 2.449.842

ostala imovina 109.612 145.363
Obaveze Fonda iznose 224.299 KM, od toga:

obaveze prema Drustvu za upravljanje 47.126 52.127

ostale obaveze 177.173 177.615

Neto vrijednost imovine Fonda iznosi 19.524.307 KM.

ObrazloZenje:

Po bilansu stanja Fonda na dan 31.12.2020. godine neto vrijednost imovine Fonda iznosi 19.524.307 KM. U
odnosu na isti datum prosle godine (21.321.920 KM) vrijednost neto imovine je manja za 8,43%.
Struktura ulaganja sastoji se od 88% ulaganja Fonda koja se vrednuje po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha,
dok je 12% ulaganja vrjednovano po amortizacionom trosku.

Ostale informacije
Informacije o transakcijama sa povezanim licima su uklju¢ene u revizorski izvjesStaj pod Izjava o radu s
povezanim strankama.

Direktor: Eldina Dizdarevig, s.r.
[zvrsSni direktor: DZenan Prevljak, s.r.



ZIF ,prevent INVEST d.d.

Bulevar MesSe Selimovic¢a 16, Sarajevo

NADZORNI ODBOR

PROGRAM REALIZACIJE
INVESTICIONE POLITIKE
- STRATEGIJE ULAGAN]JA

Zatvorenog investicijskog fonda
"prevent INVEST" d.d. Sarajevo za 2021. godinu

Sarajevo, februar 2021. godine




1. Osnov investicione politike

1.1. InvesticijskKi ciljevi Fonda

Investicijska politika Fonda je definisana Investicijskim ciljevima Fonda navedenim u Prospektu (tacka 2.13.
Investicijski ciljevi i nacin ostvarenja ciljeva) i Statutu (¢lan 12.):

JInvesticijski cilj Fonda je ostvarivanje stabilnih prinosa na duzi rok (5-7 godina) kroz ulaganje imovine fonda
pretezno u vlasnicke i duznicke vrijednosne papire domacih i inostranih emitenata, odnosno, drugu imovinu u
skladu sa zakonskim ograni¢enjima i ograni¢enjima vrste imovine u koju je dozvoljeno ulaganje Fonda.

Istovremeno, investicijski cilj Fonda je ostvariti stabilan prinos za svoje ulagace vode¢i racuna o rizicima
ulaganja. Investicijski ciljevi ¢e se ostvariti ulaganjem po razli¢itim privrednim granama bilo u zemlji ili
drzavama ¢lanicama Evropske Unije i OECD-a, s ciljem S$to vece disperzije rizika i ostvarenja tipi¢nih ili veéih
prinosa od onih na trZiStu kapitala BiH".

1.2. Ogranicenja ulaganja

Sredstva Fonda Drustvo moZe ulagati u skladu sa ograniCenjima navedenim u Prospektu (tacka 2.14. Vrsta
imovine u koju je Fondu dozvoljeno ulaganje) i Statutu (¢lan 13. Ulaganja sredstava Fonda i ¢lan 14. Ogranicenja
ulaganja) te u skladu sa ogranicenjima definisanim Zakonom o investicionim fondovima i podzakonskim aktima
KVP FBiH: dugorocne i kratkorocne vrijednosne papire, udjele ili dionice investicijskih fondova, instrumente
trziSta novca, novcane depozite i nekretnine.

2. Osnovni kapital Fonda

Zatvoreni investicijski fond «prevent INVEST» d.d. Sarajevo” (u daljem tekstu: Fond) je pravni sljednik
Investicionog fonda “prevent INVEST”.
Osnovni kapital Fonda iznosi 79.766.598,15 KM i podjeljen je na 2.021.967 dionica nominalne vrijednosti 39,45.



3. Portfolio Fonda

Na dan 31.12.2020. portfolio ZIF-a ,prevent INVEST“ d.d. se sastoji od 62 pozicije:

Oznaka Broj vp/udjela u

Ukupna vrijednost

% vlasnista fonda ulaganja

Nazivemitenta papira vlasnistvu fonda

Ulaganja u dionice sa sjedistem u FBIH

1 ASA Osiguranje d.d. Sarajevo ASAOR 8.000 13,3333 1.008.640,00
2 BAGS Energotehnika d.d. Vogosc¢a BAGSR 134.025 8,5089 387.332,25
3 BH Telecom d.d. Sarajevo BHTSR 234.764 0,3700 2.061.227,92
4 Bosnalijek d.d. Sarajevo BSNLR 38.998 0,4537 681.685,04
5 Bosna Reosiguranje d.d. Sarajevo BSRSRK2 204 1,0941 171.986,28
6 Energoinvest d.d. Sarajevo ENISR 1.010.728 5,7240 414.398,48
7 GP Put d.d. Sarajevo GPUTR 427 0,0254 0,00
8 Hercegovina Auto d.d. Mostar HERAR 38.276 24,9032 0,00
9 Hoteli IlidZa d.d. Ilidza HTILRK2 19.245 4,8828 884.361,64
10 JP HT d.d. Mostar HTKMR 7.322 0,0232 35.145,60
11 ASA Banka d.d. Sarajevo IKBZRK2 75.476 11,4584 2.792.612,00
12 JP Elektroprivreda HZ HB d.d. Mostar JPEMR 3.420 0,0465 82.114,20
13 JP Elektroprivreda BiH d.d. Sarajevo JPESR 200.537 0,6365 1.885.047,80
14 Prevoz radnika Kreka d.d. Tuzla PRAKRK3 2.341 1,0318 11.072,93
15 Sarajevo osiguranje d.d. Sarajevo SOSOR 7.409 0,1599 118.544,00
16 Tvornica cementa Kakanj d.d. Kakanj TCMKR 2.138 0,0226 55.588,00
Ukupno ulaganja u dionice sa sjedistem u FBIH 10.589.756,14
Ulaganja u dionice sa sjediStem u RS
17 Telekom Srpske a.d. Banja Luka TLKM-R-A 2.630.017 0,5352 2.603.716,83
g}s(upno ulaganja u dionice sa sjedistem u 2.603.716,83
Ulaganja u dionice sa sjediStem u inostranstvu
18 AD Plastik d.d. ADPL 2.827 0,0673 117.235,69
19 Arena Hospitality Group d.d. ARNT 1.673 0,0326 146.571,53
20 Atlantic Grupa d.d. ATGR 200 0,0060 69.462,00
21 Bayer AG BAYN 500 0,0001 47.090,00
22 Bayerische Motoren Werke AG BMW 400 0,0001 56.508,00
23 Daimler AG DAI 395 0,0000 44.646,85
24 Ledo d.d. LEDO 100 0,0319 0,00
25 Petrol d.d. PETG 80 0,0038 50.852,00
26 Podravka d.d. PODR 800 0,0112 100.568,00
27 Valamar Riviera d.d. RIVP 14.000 0,0111 107.380,00
28 Banco Santander SA SAN 3.467 0,0000 17.196,32
29 Telefonica SA TEF 6.000 0,0001 38.100,00
30 Zavarovalnica Triglav d.d. ZVTG 2.000 0,0088 117.360,00
Ukupno ulaganja u dionice sa sjediStem u inostranstvu 912.970,39
Ulaganja u obveznice sa sjedistem u FBIH
31 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija C FBIHK1C 58.944 0,1685 58.697,28
32 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija D FBIHK1D 26.762 0,0765 26.346,46
33 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija E FBIHK1E 100.367 0,2856 99.920,38
34 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija F FBIHK2A 7.875 1,3141 7.863,32
35 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija G FBIHK2B 8.404 1,4021 8.350,72
36 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija H FBIHK2C 28.338 4,7256 27.897,05
37 FBiH obveznice ratna potrazivanja serija | FBIHK2D 41.954 6,9939 41.076,95
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FBiH obveznice ratna potrazivanja serija J
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FBiH obveznice ratna potrazivanja serija M
FBiH obveznice ratna potrazivanja serija N
FBiH obveznice ratna potrazivanja serija O
FBiH obveznice ratna potrazivanja serija P
FBiH obveznice ratna potrazivanja serija R

Obveznice Kantona Sarajevo - 4. emisija

FBIHK2E
FBIHK6A
FBIHK6B
FBIHK6C
FBIHK6D
FBIHK6E
FBIHK15A
FBIHK15B
KNTSK1A

Ukupno ulaganja u obveznice sa sjedistem u FBIH

Ulaganja u obveznice sa sjediStem u RS
Grad Banja Luka - obveznice 3. emisija
Republika Srpska 2% 16/04/25
Republika Srpska 3,20% 10/06/25
Republika Srpska 4% 03/08/21
Republika Srpska - stara devizna Stednja 8
Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 4
Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 5
Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 6
Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 7
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Raiffeisen Euro BOND
Lilium GLOBAL
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Erste Adriatic Bond

InterCapital Bond
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4. Realizacija investicione politike - strategije ulaganja u 2021. godini

4.1. Situacija na trzistu kapitala u zemlji i inostranstvu u 2020. godinu i prognoze za 2021.
godinu

A. Svjetska ekonomija

bila je to godina u kojoj su se sve objavljene ekonomske prognoze pokazale kao potpuno netacne zbog samo
jednog dogadaja koji je u potpunosti promjenio ekonomsku realnost svijeta i uticao na svakodnevni zivot svih
stanovnika na ovoj planeti. Pandemija virusa COVID-19 se pojavila kao svojevrsni vanjski Sok za svjetski
ekonomski sistem i predstavlja prvu recesiju koju niko nije predvidio, odnosno prva recesija koja nije direktno
izazvana posljedicama aktivnosti ucesnika ekonomskog sistema.

2020. godine za svjetska finansijska trZiSta pocela je dosta dobro. Nakon izuzetnih rezultata ostvarenih tokom
2019. godine (S&P 500 je ostvario rast od preko 30%), u prvim sedmicama 2020. ¢inilo se da trziSta nastavljaju
sa trendom iz prethodne godine. USA ekonomija je upravo zavrsila prvu istorijsku dekadu bez recesije od
americkog gradanskog rata, te je izgledalo da ¢e najduzi ,bull market“ u istoriji nastaviti s obzirom da je S&P
500 porastao za preko 3%.

Istovremeno 10. januara Kina objavljuje da je 59 osoba u gradu Wuhan, pokrajina Huwei zarazeno nepoznatim
sojem novog korona virusom Kkoji se, prema rijecima WHO-a i kineskih vlasti, ne prenosi lagano sa covjeka na
covjeka te samim time ne predstavlja razlog za zabrinutost. Do kraja mjeseca broj zaraZenih je po¢eo snazno da
raste, te su se slucajevi zaraze pojavili Sirom Azije tako da su i finansijska trzista pocela da obraéaju paznju.

Pocetkom februara postalo je jasno da se SARS-CoV-2 virus koji izaziva COVID-19 rapidno Siri i predstavlja
ozbiljnu prijetnju po zdravlje ljudi s obzirom na povecéanje broja zarazenih u Kini i pojave novih slucajeva u
susjednim zemljama. Veoma brzo Kina uvodi drakonske mjere za kontrolu Sirenja zaraze ogranicavajuci
slobodu kretanja za veliki broj ljudi u pogodenim regijama Sto je za rezultat imalo nezabiljezZene posljedice na
ekonomsku aktivnost i mobilnost radne snage. Gradovi sa milionskom populacijom su stavljeni u karantenu dok
su fabrike i luke Sirom zemlje zatvarane. Naravno, azijske berze su odmah reagovale snaznim korekcijama
vrijednosti. Za to vrijeme ostatak svijeta joS uvijek nije poduzimao znacajnije mjere s obzirom da se smatralo da
je situacija i dalje pod kontrolom te da ¢e ekonomski efekti, kao kod izbijanja epidemije SARS-a, uglavnom biti
ograniceni na Kinu i susjedne zemlje, odnosno da ¢e se situacija ubrzo staviti pod kontrolu.

Medutim, situacija se veoma brzo promjenila kada su se novi slucajevi zaraze poceli javljati van Azije. U par
sedmica doslo je do eskalacije broja zarazenih slucajeva, prvo u Iranu, a onda i u Italiji. U Italiji kao u Kini dolazi
do zatvaranja Citavih gradova i oblasti, otkazivanja svih javnih dogadanja u cilju suzbijanja daljeg Sirenja zaraze.
U roku od par sedmica lokalizovana epidemija prerasla je u opasnu pandemiju koja se ubrzano $irila svijetom
primoravajuéi vlade Sirom svijeta na izuzetno oStre mjere lockdown-a ukljucujuéi zabrane kretanja, zatvaranje
Skola, fabrika i trgovina, te prestanka svih saobrac¢ajnih komunikacija izmedu drzava, regija i gradova.

Kao posljedica uvodenja navedenih mjera cijene na svjetskim finansijskim trZistima su naglo pale ostvarivsi
istorijski nezabiljeZenu brzinu pada vrijednosti trzisnih indeksa u samo par dana trgovanja. U periodu izmedu



19. februara i 23. marta S&P 500 je pao za rekordnih 34%, dok je samo u zadnjoj sedmici februara S&P je pao
za 12%. Indeksi drugih drzava koje su takoder pogodene virusom zabiljeZile su i jos gori pad. Italijanski FTSE
MiB pao je 43% a Brazilski Bovespa 45%. Najgore su prosle dionice avio prevoznika i turistickih kompanija koje
su pretrpile najgori pad od teroristickih napada 9.11. Istovremeno cijene US obveznica su naglo porasle dok su
investori bjeZali u sigurnost.

Exhibit 2: Current S&P S00 sell.off versus bear markets
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Pocetkom marta postalo je evidentno da ¢e pandemija imati ogroman uticaj na globalnu ekonomiju. Zabrinutost
je rasla dok se sve veci broj proizvodnih djelatnosti zatvarao, a poslovni subjekti, koji su to bili u moguénosti,
uzurbano organizovali rad od kuce za svoje radnike. Po prvi put u istoriji U.S. investicijske banke su gotovo sve
radnike poslali kuéi odakle su nastavili sa svojim poslovima na finansijskim trziStima stvarajuéi ogroman
pritisak na online infrastrukturu koja je morala izdrzati iznenadno povecéanje obima online trgovanja.

Iako su vodece centralne banke pokusale brzim potezima da suzbiju paniku koja se javljala na finansijskim
trziStima napor se pokazao uzaludnim. Primjera radi, iznenadna odluka americkog FED-a da nenajavljeno obori
kamatnu stopu, umjesto da izazove snazni rast cijena dionica, kao $to je to oduvijek bio slucaj, postigla je sasvim
suprotan efekat. Cijene dionica su ostale na niskom nivou, dok su cijene 10 godisnjih drzavnih obveznica snazno
porasle obarajuci prinose ispod 1% po prvi put u istoriji.

Iznenadno zaustavljanje svjetske ekonomije prouzrokovalo je ogromne prekide u globalnoj potraznji za robama
kao i totalne prekide u distribuciji potrebnih sirovina za dalju proizvodnju. Kao posljedica toga cijene sirovina
a narocito nafte su naglo pale. Trazeni povrati na visokoprinosne obveznice americkih naftnih kopanija porasle
su za preko 2.000 baznih poena signalizirajuéi veliku vjerovatno¢u bankrota za skoro 40% kompanija u sastavu
te industrije. 9. marta cijena nafte je pala za 30% u samo par sekundi (po prvi put nakon Zaljevskog rata), nakon
Sto je informacija o naftnom cjenovnom ratu izmedu Saudijske Arabije i Rusije dospjela u medije. Prinosi na
drzavne obveznice UK-a su po prvi put u istoriji pale ispod nule dok su sve dionice povezane sa naftnom
industrijom zabiljeZile ogromni pad vrijednosti. Indeks S&P 500 je ostvario najveéi pad od finansijske krize
2008. godine zabiljezivsi korekciju od 7,6%, te su se po prvi put nakon 1997. aktivirala automatska prekidanja
trgovine na NYSE u cilju tzv ,hladenja“ trziSta kako bi se zaustavio intezitet pada cijena.

Prema rije¢ima analiticara Deutche Bank-e ,TrZiSta su pocela da procesiraju moguénost izbijanja globalne
recesije $to je prouzrokovalo opsti pad cijene vrijednosnih papira“.



12. marta FED donosi odluku o ubacivanju milijardi dolara u USA ekonomiju dok je EU pripremala set
ekonomskih mjera koje su za cilj imale smirivanje trzista. Istovremeno vlada USA donosi odluku o zabrani letova
iz Europe na americko tlo. S&P 500 indeks prolazi kroz najgori dan od trziSnog pada na Crni ponedjeljak 1987.
godine.

15. marta FED donosi odluku o obaranju kamatnih stopa na nulu te kupovine obveznica na otvorenom trzistu,
a dva dana kasnije donosi se odluka da FED na trzistu po¢ne kupovinu korporativnih obveznica, po prvi put
nakon finansijske krize 2008. godine.

March 15: The Fed cuts rates in an emergency Sunday night move
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24. marta americki kongres donosi odluku o usvajanju masivnog stimulativnog paketa pomoci za za ublazavanje
posljedica pandemije, finansijske pomo¢i i pruzanja ekonomske sigurnosti tzv. CARES zakon (Coronavirus Aid,
Relief, and Economic Security Act).

Kao rezultat cijene dionica zaustavljaju pad i naglo pocinju sa rastom koji se nastavlja i u narednim danima dok
FED donosi dodatne mjere za stimulisanje privrede.

9. aprila FED u skladu sa CARES zakonom, objavljuje pocetak programa podrske u ukupnom iznosu od 2,3
milijarde koriStenjem 11 kriznih programa u nastojanju da obezbjedi finansijska sredstva za kreditiranje na
svim trziStima od opc¢inskih obveznica do obveznica malih kompanija efektivno objavljujuci trziStima da su
centralne banke razvijenih zemalja spremne da iskoriste svu svoju snagu, sa svim instrumentima koji su im na
rapolaganju, u ,davanju apsolutne podrske trzistu“.

Kao $to je iznenadni pandemijski Sok naglo oborio trzista u cijelom svijetu, jaka finansijska podrska centralnih
banaka naglo je podigla cijene finansijskih instrumenata Sirom svijeta. Indeks S&P 500 je ostvario rast od 12,5%
S$to je najvisi rast u jednom mjesecu jos od 1987. godine, dok su istovremeno obveznice investicijskog rejtinga
porasle za 5,7% (Sto je najvisi rast od 2008. godine).

U meduvremenu kao posljedica pada ekonomske aktivnosti u EU i USA doSlo je do totalnog kolapsa potraznje
za naftom $to je rezultiralo da su majski futures ugovori dostigli vrijednost od -37,63$ za barel. S obzirom da
nije bilo zainteresovanih kupaca za fizicko preuzimanje nafte proizvodaci su placali za preuzimanje viskova
kako se proizvodnja ne bi zaustavljala Sto bi za te proizvodace podrazumjevalo izuzetno visoke troskove. Sav
raspoloZivi prostor za skladiStenje je bio popunjen te je uz fiksnu ponudu i gotovo nikakvu potraznju cijena
mogla samo da ide prema dole.

6
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April 21: US oil price turns negative for the first time
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Istovremeno dok je Evropa bila u potpunom lockdown-u a USA prolazila kroz prvi val pandemije, Kina je ve¢
uspostavila kontrolu nad daljem Sirenjem zaraze i otpocela sa restartovanjem svoje privrede te je PMI indeks
kineske ekonomije ve¢ krajem marta dostigao vrijednost koju je imao prije izbijanja pandemije, a Sto pokazuje
izuzetnu geografsku fragmentiranost ekonomskog uticaja pandemije.

China Manufacturing PMI SA Index 52.0 N.A. N.A.
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U meduvremenu zahvaljuju¢i ogromnoj finansijskog podrsci centralnih banaka, prvenstveno FED-a i ECB,
trzista vrijednosnih papira su nastavila sa snaznim rastom.

Tokom maja 2020. Angela Merkel i Emmanuel Macron predlaZzu prvi nacrt za formiranje EU Recovery fonda u
vrijednosti od 750 milijardi eura Sto predstavlja jedan od istorijskih momenata za EU. Naime po prvi put od
kreiranja bloka pokrenuta je incijativa za mehanizam finansijske redistribucije medu ¢lanovima. EU je uvijek
bila monetarna unija ali ovo je prvi put da blok uvodi finansijsku politiku svojim ¢lanicama u cilju pomaganja
njihovim ekonomijama. Navedeni prijedlog omogucava emitovanje EU duga, pri ¢emu bi se prikupljena sredstva
koristila za pomaganje najslabijim ¢lanicama bloka, ¢ime bi se efektivno smanjio rizik da bi pojedine ¢lanice
morale napustiti monetarnu uniju zbog prevelike zaduZenosti.

Svi navedeni programi podrske vlada razvijenih zemalja doveli su do toga da su do polovine juna cijene na USA
trziStu porasle na nivo koje su imale prije izbijanja pandemije.

June 8 Markets reach for positive territory after tumultuous spring
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Do kraja juna US dionice su ostvarile najveci kvartalni rast od 1998. godine, kineske dionice su ostvarile najveci
nivo u prethodnih pet godina dok je Nasdaq postigao istorijski najve¢u vrijednost. Treba napomenuti da je
navedeni rast bio selektivan, poSto su najviSe porasle tehnoloSke kompanije dok su dionice avio, turistickih,
naftnih kompanija ostvarile ograniceni rast. Interesantno je da su svega 4 kompanije Cinile Cetvrtinu vrijednosti
cijelog S&P 500 indeksa ($to su pojedini nazivali tzv. oporavkom oblika slova K - pojedine kompanije snazno
rastu dok druge ostaju na niskom nivou.).

August 18: The K-shaped recovery

Market capitalisation growth from March 23 (5tn)
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Dodatnu snagu daljem rastu trzista krajem ljeta dale su dobre informacije o tome da je proizvedena vakcina sa
90% uspjesSnosti zastite od virusa COVID-19.

Napokon su i dionice sektora koji su najvise pogodeni pandemijeom pocele sa snaZznim oporavkom dok su cijene
pojedinih tech kompanija koje su bile najtraZenije tokom pandemije osjetile laganu korekciju.

Novembar je bio najbolji mjesec za veliki broj trziSnih indeksa Sirom svijeta. Dow Jones je prosao vrijednost od
30.000 prvi put u istoriji dok je Japanski Nikkei dostigao najvisi nivo jos od 1991. godine. Bio je to najuspjesniji
mjesec ikada zabiljeZen za MSCI ACWI (+12.2%), Russell 2000 (+18.3%) and the Stoxx Europe 600 (+13.7%).
The S&P 500 financials je porastao za +16.8%, a S&P 500 industrial za +15.6% Sto su najbolji rezultati jo$ od
2009. godine, dok je S&P 500 materials, koji je porastao za +12.2% ostvario najbolji mjese¢ni povrat ikada
zabiljeZen. Interesantno je takoder da je u novembru zabiljeZen najgori odnos izmedu globalnih growth
(brzorastuce dionice obi¢no iz tehnoloSkog sektora) dionica spram globalnih value (dionice stabilnih
tradicionalnih firmi sa istorijski pozitivnim nov¢anim tokovima) dionica od 2008 godine. Growth dionice su
ostvarile slabiji rast u odnosu na value za -3.8%.

Ukupna trZiSna kapitalizacija globalnog trZiSta koja obuhvata individualna trziSta skoro 90 zemalja svijeta
dostigla je vrijednost od $100 triliona po prvi put u istoriji $to govori u prilog tome da se uprkos turbulentne
godine svjetska ekonomija oporavlja prvenstveno zahvaljujué¢i ogromnoj monetarnoj i fiskalnoj pomoci
centralnih banaka Sirom svijeta koje su reagovale svim raspolozivim sredstvima u vrhuncu krize.

Interesantan je podatak da je uloZenih 100$ u S&P 500 na pocetku godine u decembru vrijedilo oko 115$, dok
bi 100$ uloZenih u Nasdaq u decembru vrijedilo ¢ak 140 $. NajniZu vrijednost uloZenih 100$ je imalo 15. marta
kada je vrijedilo svega 73,24$.

Rollercoaster: 2020 was an eventful year for the S&P 500

S&P 500 Indexed to $100
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©FT

S&P 500 se vratio na cijene od februara ve¢ u augustu ove godine Sto predstavlja najbrze ispravljenu trziSnu
recesiju ikada zabiljezZenu. Trebalo je svega 181 dan da indeks sa februarskog nivoa izgubi 34% vrijednosti u
martu i vrati sa na isti nivo u augustu $to govori o izuzetnoj volatilnosti i nepredvidivosti trziSta tokom ove
godine. Naravno, nije bilo moguce predvidjeti pandemiju i efekat koji ¢e ista imati na finansijska trzista svijeta,
ali mislimo da je jo$ teze bilo predvidjeti izuzetnu uspjesnost u u oporavku trzista dok je najveci dio svijeta i



dalje ulockdown-u zbog pandemije, dok su milioni ljudi u razvijenim svijetu i dalje bez posla (u US 10,7 miliona),
preko 100 miliona ljudi je do sada zaraZeno a broj smrtnih slucajeva je presao cifru od 2 miliona.

Ocekivanja za naredni period

Podrska centralnih banaka i vlada svijeta pomogle su da svjetska ekonomija prode kroz najgori period tokom
pandemije virusa COVID-19. Dobre vijesti o uspjesnosti vakcine i pocetak sveobuhvatnog procesa vakcinacije
daju nadu da ¢e se tokom 2021. godine virus staviti pod kontrolu $to bi ubrzalo proces vra¢anja stvari u normalu
u mjesecima koji slijede.

Medutim, za ocekivati je da ¢e se ekonomske posljedice osjetiti i u narednom periodu. [zuzetna koli¢ina duga
koje su svjetske vlade i kompanije preuzele na sebe tokom pandemije definitivno e rezultirati prolongiranjem
perioda niskih kamatnih stopa, te nastavkom kupovine vrijednosnica od strane centralnih banaka zapadnih
zemalja (prvenstveno od strane FED-a i ECB-a).

Posmatrajuci globalno, drzave su emitovale trilione duga za pokrivanje neplaniranih budZetskih odliva zbog
podrske radnicima i firmama koje su se nasli u problemima zbog pandemije. Pojedine drZave su ¢ak direktno
dijelile novac svojim stanovnicima u cilju ublazavanja posljedica nezaposlenosti i podrske agregatnoj potraznji
(¢ak 75% osoba koje su ostale bez posla u USA primili su naknadu za nezaposlenost vecu od ostvarene plate u
mjesecima prije otkaza).

Exhibit 1: Unprecedented monetary and fiscal coordination has supported activity
Government budget deficits and central bank government bond purchases
% of nominal GDP, 2020 estimate

B 2020 change in budget deficit as % of GOP M Central banks' government bond
purchases as % of GDP
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Source: Bank of England, Bank of Japan, Bloomb ntral Bank, IMF, US Fe

contributor compasite. Central bank governmen are 1P, Morgan Asset Man

Interesantno je da i pored nezabiljezenog pada ekonomske aktivnosti u toku 2020. godine registrovana
nezaposlenost u decembru u EU regiji je umjereno uveéana, dok se u USA znacCajno smanjila. Takoder,
korporativna nesolventnost je na znatno niZem nivou ve¢ $to se to inicijalno previdalo. Ovo definitivno
predstvlja dobre vijesti, medutim i dalje ostaje moguénost da se negativni efekti izuzetno kompleksne
ekonomske situacije znacajnije osjete i tokom 2021. godine. S obzirom na neizvjesnost koji prati dalji tok
kretanja pandemije, te veliki broj faktora koji su povezani sa kontrolom iste a koji mogu znatno uticati na dalje
kretanje svjetske ekonomije, rano je iznositi zakljucke da je situacija stavljena pod kontrolu.
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Exhibit 2: Relatively few corporate bankruptcies suggest policy support is working
UK and US company bankruptcies
Number of companies per quarter
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Za ocekivati je da ¢e ekonomska aktivnost u razvijenim zemljama ostati na smanjenom nivou najmanje tokom
prvog kvartala idu¢e godine a moguce i tokom cijelog prvog polugodista. U drugom polugodisStu se ocekuje
znacajniji rast ekonomske aktivnosti, jer je planirano vakcinisanja veéeg broja ljudi $to bi trebalo da normalizuje
situaciju u navedenim zemljama. Naravno, bilo kakav poremecaj u planiranom obimu vakcinacije bi se
negativno odrazio na oporavak svjetske ekonomije. Odredenu zabrinutost izazivaju informacije da su veé
prisutna kasnjenja u broju planiranih vakcinisanja svjetske populacije, geografskoj disproporciji programa (u
korist razvijenih zemalja), te nagovjeStaja prvih problema u proizvodniji i distribuciji dovoljnog broja doza.

Zabrinutost izaziva i veliki stepen angazirane drZavne pomoc¢i koji sa sobom nosi posljedice po realnu
ekonomiju. Prema analizi Instituta za medunarodne finansije drzavni dug USA je tokom prosle godine povecan
za 8,4 triliona $, dok je korporacijski dug, ne uklju¢ujuci finansijski sektor, porastao za 6 triliona $. Ovaj stepen
zaduzZenosti predstavlja potencijalni problem koji bi u slu¢aju rasta kamatnih stopa ugrozio novcane tokove
velikog broja kompanija u USA, te ocekivano, doveo do rasta broja firmi koje nisu u stanju da vracaju svoje
dugove. Kao rezultat trenutnog stanja sve je veci broj tzv. zombi kompanija koje opstaju iskljucivo kao rezultat
neprirodno niskih kamatnih stopa u proteklom periodu. Upravo iz razloga Sto bi rast kamatnih stopa izazvao
ozbiljne posljedice za veliki broj kompanija (narocito iz SME segmenta) u narednoj godine se ne ocekuje rast
istih. Trenutni stav FED-a kao i ECB-a je da oporavak ekonomije jo$ uvijek nije na nivou koji osigurava
dugoroCnu stabilnost, te da ta ¢injenica (zajedno sa nepostojanjem inflatornih kretanja u realnoj ekonomiji)
opravdava dalji nastavak stimulativnih mjera tokom 2021. godine.

Jedna od stvari koja bi tokom 2021. godine mogla da ozbiljnije utice na investicijske portelje je i jacanje ESG
faktora (ekolosko, drustveno, korporativno) prilikom donosSenja investicijskih odluka. Izbor Joe Bidena za
americkog predsjednika prognozira veéi naglasak na ekoloSke probleme te je za ocekivati poveéano
angazovanje regulatora ali investicijske javnosti na privatne i javne korporacije u traZenju rijeSenja za procese
klimatskih promjena. Za ocekivati je da ¢e se narativ u 2021. promjeniti u skladu sa novim okolnostima koje
vakcinacija donosi. Na dan kada su objavljene informacije o uspjesnosti vakcine, dionice kompanija iz industrija
koje su najvise pogodene pandemijom su porasle Sirom svijeta. Takoder u poredenju sa tzv. growth dionicama,
value dionice su postigle najbolji relativni odnos gledano istorijski.

Jedno od glavnih investicijskih pitanja za 2021. godinu (pored stavljanja pandemije pod kontrolu) je i sa kolikom
sigurnos$¢u mozemo ocekivati da ¢e se ova promjena u investicijskim preferencijama ulagaca zadrzati u duzem
vremenskom periodu.
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TABLE 1.1 Real GDP" Percentage point

. differences from
(Percent change from previous year) June 2020 projections

World 3.0 23 -4.3 4.0 3.8 0.9 0.2
Advanced economies 22 1.6 -5.4 3.3 3.5 1.6 -0.6
United States 3.0 2.2 -3.6 35 33 25 0.5
Euro area 1.9 1.3 -7.4 3.6 4.0 {157 0.9
Japan 0.6 0.3 5.3 25 23 0.8 0.0
Emerging market and developing economies 4.3 3.6 -2.6 5.0 4.2 0.1 0.4
EMDEs excluding China 3.2 2.3 5.0 3.4 3.6 -0.7 0.1
Commodity-exporting EMDEs 2.0 1.6 -4.8 3.0 3z 0.1 0.0
Other EMDEs 5.7 48 -1.3 6.1 48 -0.2 0.6
Other EMDEs excluding China 4.8 3.2 -5.3 3.9 4.1 -1.7 0.1
East Asia and Pacific 6.3 5.8 0.9 74 52 0.4 0.8
China 6.6 6.1 2.0 7.9 5.2 1.0 1.0
Indonesia 5.2 5.0 2.2 4.4 48 -2.2 0.4
Thailand 41 24 6.5 4.0 47 -1.5 0.1
Europe and Central Asia 3.4 23 2.9 33 39 18 03
Russian Federation 25 1.3 -4.0 26 3.0 2.0 -0.1
Turkey 3.0 0.9 0.5 45 5.0 4.3 -0.5
Poland 5.4 45 -34 35 43 0.8 0.7
Latin America and the Caribbean 1.9 1.0 6.9 3.7 2.8 0.3 0.9
Brazil 1.8 1.4 -4.5 3.0 25 35 0.8
Mexico 2.2 0.1 9.0 3.7 2.6 -1.5 0.7
Argentina 2.6 -2.1 -10.6 4.9 1.9 -3.3 2.8
Middle East and North Africa 0.5 0.1 5.0 241 3.1 -0.8 0.2
Saudi Arabia 24 0.3 5.4 20 22 -1.6 0.5
Iran, Islamic Rep. 2 -6.0 6.8 3.7 1.5 1.7 1.6 0.6
Egypt, Arab Rep. 2 5.3 5.6 3.6 27 5.8 0.6 0.6
South Asia 6.5 4.4 6.7 3.3 3.8 -4.0 0.5
India* 6.1 42 9.6 5.4 5.2 6.4 23
Pakistanz 55 19 -1.5 05 2.0 141 0.7
Bangladeshz 7.9 8.2 2.0 1.6 3.4 0.4 0.6
Sub-Saharan Africa 26 24 3.7 27 33 -0.9 0.4
Nigeria 1.9 2.2 -4.1 {151 1.8 -0.9 0.6
South Africa 0.8 0.2 -7.8 3.3 1.7 -0.7 0.4
Angola -2.0 -0.9 -4.0 09 3.5 0.0 2.2
Memorandum items:
Real GDP!
High-income countries 22 1.6 5.4 32 35 14 0.6
Developing countries 4.4 37 23 52 43 0.1 0.5
Low-income countries 4.4 4.0 -0.9 3.3 5.2 -0.8 -0.6
BRICS 5.4 47 -1.1 6.1 45 0.6 0.8
World (2010 PPP weights) 4 36 28 3.7 43 3.9 0.4 0.0
World trade volume* 4.3 1.1 0.5 5.0 6.1 39 -0.3
Commodity prices®
Oil price 29.4 -10.2 -33.7 8.1 136 14.2 -10.7
Non-energy commodity price index 1.7 4.2 22 2.4 1.3 8.1 0.6

Source: Global Economic Prospects, World Bank Group, January 2021.



USA Ekonomija

Prve prijavljene sluajeve zaraze USA je registrovala ve¢ u januaru 2020., ali je znacajnije povecanje broja
slucajeva registrovano tek tokom marta i aprila. Tokom ljeta doslo je do odredenog smanjenja broja aktivnih
slucajeva, ali su pocevsi od septembra pa do kraja godine brojevi nastavili sa kontinuiranim rastom. Zbog
restriktivnih mjera koje su za cilj imale suzbijanje brzeg Sirenja zaraze i USA ekonomija je usla u duboku recesiju
te je u novembru 2020. nezaposlenost ostala na i dalje visokih 6,7%, odnosno 10,7 miliona ljudi Sto je za 4,9
miliona viSe u odnosu na februar 2020.

Chart 1. Unemployment rate, seasonally adjusted, Chart 2. Nonfarm payroll employment over-the-month change,
November 2018 - November 2020 seasonally adjusted, Movember 2018 - November 2020
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Source: U.S. Bureau of Labor Statistics, December 2020.

Mjere zabrane su jo$ uvijek prisutne i razlikuju se u zavisnosti od federalne drzave ili geografske lokacije pri
¢emu je tokom decembra doslo do novih ogranicenja u brojnim federalnim drzavama kao rezultat pogorsanja
epidemioloske situacije.

U cilju olakSavanja udara na ekonomiju vlada USA je reagovala sa nizom fiskalnih i monetarnih mjera medu
kojima se kao najznacajnije isticu:

- Smanjenje FED-ove stope za 150bp tokom marta 2020. na nivo od 0-0.25bp uz naznaku da ¢e se
navedeni niski nivo odrZavati sve dok ne bude sasvim sigurno da se ekonomija oporavila;

- Usvajanje hitnog programa pomo¢i u borbi protiv pandemije virusa Covid-19 u vrijednosti od 8,3
milijarde dolara (od Cega je ¢ak 7.7 milijardi dolara namjenjeno za potro$nju na projekat razvoja
vakcine, kupovinu medicinskih potrepsStina, te pomoc¢i lokalnim zdravstvenim budzetima);

- Ekspanzija programa kupovine vrijednosnih papira na otvorenom trziStu pri ¢emu je samo u prva dva
mjeseca broj papira u bilansi FED-a porastao za viSe 2 triliona dolara;

- Istovremeno, FED je uspostavio 11 posebnih programa za poboljsanje likvidnosti i kreditne aktivnosti
za razlicite finansijske instrumente, ukljucuju¢i komercijalne zapise, korporativne i municipalne
obveznice. Navedeni programi su do polovine juna pruzili preko 150 milijardi dolara potrebne
likvidnosti neophodne za nesmetano funkcionisanje finansijskih trzista i kreditnih plasmana;

- CARES zakon (Coronavirus Aid, Relief, and Economic Security Act) - paket pomoci vrijedan 2,1 trilion
dolara koji je obuhvatio direktnu pomo¢ domacinstvima i kompanijama. U sklopu navedenog paketa
pomoci ¢ak 300 milijardi dolara je direktno dodjeljeno putem jednokratne novcane isplate stanovnistvu
(pri ¢emu je najvedi broj punoljetnih amerikanaca dobio 1.200 dolara po osobi, dok su familije sa djecom
dobijale i viSe). 260 milijardi dolara je namjenjeno za povecéanje naknada za nezaposlenost, 350 milijardi
dolara je namjenjeno za kreiranje tzv. Paycheck Protection programa sa ciljem pruZanja bezpovratnih
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sredstava malim kompanijama (kasnije povecano na 669 milijardi dolara), te 500 milijardi dolara za
kredite korporacijama i 339.8 milijardi dolara pomo¢i za organe federalne i lokalne vlasti.

Navedene mjere su dale rezultate prvenstveno na trZiStu kapitala te su, kao $to smo ve¢ spomenuli, uspjeSno
zaustavile pad cijena americkih kompanija, a nakon toga dovele do nezabiljeZenog oporavka i rasta finansijskih
trzista. Sto se ti¢e cjelokupne ekonomije neosporno je da su navedene mjere potpomogle ekonomsku aktivnost,
te sprijecile dalje inteziviranje negativnih ekonomskih kretanja.

Medutim uticaj pandemije je i dalje vrlo prisutan, a naroc¢ito ako uzmemo u obzir da su mjere za borbu protiv
iste i dalje na snazi u velikom broju federalnih drzava. US Ekonomija je nakon par mjeseci snaznog rasta ponovo
zabiljezila slabljenje u zadnjem kvartalu 2020. godine te su evidentna slabljenja osobnog prihoda i potrosnje,
pad aktivnosti na trziStima nekretnina u novembru i decembru, te ponovni rast broja nezaposlenih.

U meduvremenu USA Kongres je odobrio novi paket pomoc¢i u iznosu od 900 milijardi dolara. Navedeni paket
obuhvata produzetak programa naknada za nezaposlenost, dodatne nov¢ana davanja za domacinstva, te
dodatna sredstva za obrazovanje i zdravstvo. Medutim, navedeni iznos moZe dati snage ekonomiji samo za
narednih par mjeseci (i to pod uslovom da program vakcinacije bude iSao izuzetno efikasno), te je evidentno da
¢e nakon toga biti potrebna obezbjediti dodatna sredstva za nastavak podrske USA ekonomiji.

Navedena sredstva ¢e morati da obezbjedi nova administracija sa Bidenom na celu, tako da je nadolazeca
administracija ve¢ najavila detalje tzv. Americkog plana spasa (American Rescue Plan) u vrijednosti od 1.9
triliona dolara namjenjenog za potporu americkim domadinstvima i poslovnim subjektima u borbi protiv
pandemije dok vakcina ne bude javno dostupna svima. Navedeni plan je prvi od dva prijedloga koje Bidenova
administracija Zeli da usvoji u prvih par mjeseci na vlasti. Drugi program bi trebao da ukljucuje dugorocne
planove za kreiranje radnih mjesta, reformu infrastrukture, borbe protiv klimatskih promjena i sve izrazenije
rasne nejednakosti.

Vecina ekonomista smatra su dodatni ekonomski stimulansi neophodni da bi se sacuvala radna mjesta i
sprijecCilo zatvaranje mnogih kompanija Sirom USA. Medu onima koji dijele ovo misljenje je i predsjednik FED-a
Jerome Powell. Na tu potrebu ukazuje i novi rast broja nezaposlenih, s obzirom da je polovinom januara 2021.
godine broj novoregistrovanih amerikanaca koji po prvi put traze aktiviranje osiguranja zbog nezaposlenosti
skocio za 965.000 Sto je najveci broj od augusta 2020. Takoder ne ohrabruje ni ¢injenica da je broj osoba koje
su tokom decembra 2020. dobili otkaz porastao za 140.000. Sve ovo navedeno moZe ukazivati na ¢injenicu da
je oporavak koji su tokom ljeta pokazali finansijski rezultati kompanija u USA zaustavljen ili da je opSte stanje
u ekonomiji ponovo krenulo putem pogorsanja.

Sto se ti¢e prognoze za naredni period, Svjetska Banka ocekuje da ¢e rast u USA tokom 2021. iznositi 3,5% $to
je za 0,5% manje u odnosu na inicijalne procjene. U prvom dijelu godine ekonomska aktivnost bi trebala biti
slabija zbog novouvedenih restrikcija i ponovne eskalacije broja zarazenih Sirom USA. Privredna aktivnost bi
trebala ojacati u drugoj polovini godine pod uslovom bolje kontrole pandemije COVID-19 potpomognutu
Sirokim stepenom vakcinacije Sto bi za posljedicu imalo ublazavanje aktivnih mjera te Sire otvaranje ekonomije.
Za 2022. predvida se godisSnji rast ekonomije od 3,3%
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Ekonomija zemalja EU

Zemlje EU su, za razliku od USA, znatno ranije pocele sa pripremama za suzbijanje pandemije virusa COVID-19,
tako da su veé krajem januara pokrenute aktivnosti na repatrijaciji EU gradana u mati¢ne zemlje, te su odredena
prva sredstva iz EU budZeta u iznosu od 10 miliona EUR za projekte istrazivanje novog virusa. 24. januara
Francuska je registrovala prvi slucaj zaraze €ime je virus zvani¢no registrovan na teritoriji EU. 27. januara prvi
slucaj je registrirovala Njemacka, a 31. januara i Italija. Krajem februara zabiljeZen je signifikantni rast broja
slucajeva u sjevernoj Italiji, te je 13. marta, nakon $to je broj zaraZenih u Europi premasio zaraZene u Kini, WHO
zvanicno definisala Europu kao jednu od aktivnih kriznih tacaka pandemije virusa COVID-19. Ubrzo su i sve
ostale zemlje EU prijavile prve slucajeve, te su do 17. marta sve zemlje Clanice zabiljeZile prisustvo zaraze (pri
¢emu se broj aktivnih sluc¢ajeva udvostruc¢avao u periodima od svakih 3 do 4 dana).

Kao posljedica Sirenja epidemije uvode se zabrane ulaska u zemlje EU ali i zabrana kretanja izmedu drzava
Clanica, izmedu pojedinih regija, pa ¢ak i potpuno ogranicenje kretanja stanovnistva van svojih domova (osim
strogo neophodnih), tako da je do 18. marta preko 250 miliona ljudi u Europi bilo u u odredenom stepenu
karantena.

Ekonomske posljedice pandemije virusa COVID-19 osjetile su se odmah stvaraju¢i pritisak na zdravstvene,
drustvene i ekonomske moguénosti regiona. Ekonomska aktivnost u Francuskoj, Italiji i Spaniji je pretrpila
strasan udar, dok su ekonomski Sokovi u Njemackoj (i pojedinim manjim EU ekonomijama) bili blazi ali takoder
izuzetno ozbiljni. Kao rezultat pandemije pokrenuti su izuzetno skupi programi ublazavanja ekonomskih
posljedica nastalih istovremenim kolapsom agregatne potraznje, pada medunarodne trgovine i snaznog pada
GDP-a. U nastojanju da umanji efekte koje je pandemija izazvala na zemlje clanice EU odmah su poduzete
znacajne mjere u mobiliziranju EU budZeta i omogucavanju maksimalne fleksibilnosti u podizanju ogranicenja
na drzavnu pomo¢ i budZete zemalja Clanica.

U martu 2020. Evropska centralna banka je aktivirala Pandemic Emergency Purchase Programme (PEPP) za
kupovinu drzavnih i korporativnih obveznica u iznosu od 750 milijardi eura. Ovaj program je za cilj imao je
smanjenje rizika na trziStima obveznica eurozone sa ciljem smanjenja kamatne stope na sve, a narocito drzavne
obveznice (u prvom redu u zemljama koje su najteZe pogodene pandemijom poput Italije). Kupovinom
navedenih obveznica ECB je pomogla zemljama ¢lanicama u izdavanju novih pozajmica za pla¢anje programa
podrske rjeSavanju krize i zadrzavanjem kamatne stope na vrlo niskim nivoima. Navedeni program je
potpomognut i sa dodatnih 120 milijardi eura neto povecéanja postoje¢eg programa kupovine imovine (APP).
Kupovina je inicijalno predvidena da traje do kraja 2020. godine ali je ECB odmah navela i spremnost za
povecavanje obima, strukture djelovanja i trajanje programa ukoliko to bude potrebno.

9 April 2020., aktiviran je paket hitne pomoc¢i u iznosu od 540 milijardi eura namjenjen za podrsku opstanaka
radnih mjesta, socijalnog statusa radnika i odrzZanju biznisa u zemljama ¢lanicama EU.

Kamatna stopa na glavne operacije refinanciranja, te kamatne stope na stalno raspoloZivu moguénost posudbe
od Evropske centralne banke definisane su na nivou od 0,00%, 0,25 %, odnosno -0,50 %. ECB-a je istovremeno
iskazala uvjerenje da ¢e kljucne kamatne stope ostati na sadasnjem ili ¢ak i niZem nivou sve dok ekonomija ne
pokaZe stabilan oporavak ili se ne primjeti snazno priblizavanje inflacijskih izgleda ka nivou od oko 2% p.a..

S obzirom da je krajem maja bilo evidentno da do tada usvojene mjere nisu dovoljne u suzbijanju recesijskih
kretanja u ekonomiji, 21. jula 2020., zemlje ¢lanice EU su postigle dogovor o sveobuhvatnom paketu ekonomske
pomoci zemljama ¢lanicama ukupne vrijednosti 1.824,3 milijarde eura koji ukljuc¢uje 1.074,3 milijardi eura
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vrijedan viSegodiSnji finansijski okvir (multiannual financial framework - MFF), te dodatnih 750 milijardi eura
za zajednicki program oporavka pod nazivom Next Generation EU (NGEU). Navedene prijedloge je EU
parlament odobrio 18. decembra 2020. Odobrena sredstva trebaju biti glavni instrument programa oporavka u
cilju savladavanja ekonomsko-socijalnih posljedica pandemije virusa COVID-19 u narednom periodu. Takoder,
ova sredstva imaju za cilj transformaciju EU ekonomije u apektu bitnih ekonomskih politika kao $to su programi
EU u polju klimatskih promjena (European Green Deal), uvodenja sveobuhvatnih programa digitalizacije
ekonomije, te generalnog podizanja otpornosti EU ekonomije u narednom periodu.
EU expenditure 2021-2027

€1824.3
BILLION

Multiannual
financlal g
framework (MFF)

The EU's 7-year
budget

Next Generation EU
(NGEU)

COVID-19 recovery
package front-loaded
over the first years

@ €390bn grants
€1074.3 @ €360 bn loans
BILLION Capital raised on

financial markets

Source: EU Recovery plan for Europe, https://www.consilium.europa.eu/en/infographics/ngeu-covid-19-recovery-package/
Uz 540 milijardi eura sredstava koja su odobrena ranije u cilju tzv. hitne sigurnosne mreze (za radnike i
kompanije zemalja ¢lanica), ukupno raspoloZiva sredstva koja EU namjerava iskoristiti za podrSku oporavka
ekonomije iznose ¢ak 2.364,3 milijardi eura.

750 milijardi eura koji su namjenjeni za program Next Generation, EU planira prikupiti zaduZzivanjem na
finansijskim trziStima, a otplata pozajmljenih sredstava je planirana do 31 decembra 2058. Osnovni dio Next
Generation EU programa cine Instrumenti za oporavak i otpornost (Recovery and Resilience Facility - RRF)
ukupne vrijednosti od 672,5 milijardi eura. Od toga, 312,5 milijardi eura ¢e biti dodeljeno u vidu bespovratne
pomoc¢i (grantova) drzavama clanicama, dok ¢e 360 milijardi eura biti isplaceno u vidu zajmova za koje je
planirano da budu vraéani zajedni¢kim snagama drZava ¢lanica do 2058. godine. Cak 70% grantova planirano
je da bude dodjeljeno tokom perioda 2021-22, a ostalih 30% do kraja 2023. godine.

Drzave Clanice imaju obaveze da pripreme nacionalne planove za oporavak i otpornost za period od 2021. do
2026. godine, s tim da je naglaseno da navedeni programi moraju i¢i u prilog ostvarivanju ciljeva zelene i
digitalne tranzicije.

How much money? How will the money be used?

gg:ﬂ‘{:{:ze& . €312.5 Funds disbursed to member states are based on national recovery
Facility (RRF) €672.5 BILLION and resilience plans, which include reforms and public investment
y BILLION SRRF crants projects. Plans must:
S < Grant allocation key
2021-2022 (70%)
S ‘2‘319;“%%’“9”‘ align with EU priorities support the green
€360 ) ’ transition
BILLION @ « inverse GDP per capita ol I boost growth, job creation
RRF LoaNs + population share and economic & social at least 37% of resources
2023 (30%) resilience contribute climate action and
> %‘EIB in real GDP over environmental sustainability
- overall drop in real GDP
€750 2020-2021
BILLION + Inverse GDP per capita reflect country-specific foster digital
« population share > © :
Next Generation EU = challenges transformation
. in line with European at least 20% of resources
*Figures expressed in 2018 prices. In current prices, the Next Generation EU envelope amounts to €807.1 bn, Semester country-specific contribute to the EU's digital
including €724 bn for the Recovery and Resilience Facility (€338 bn grants, €386 bn loans), recommendations transition

Source: EU Recovery plan for Europe, https://www.consilium.europa.eu/en/infographics/ngeu-covid-19-recovery-package/
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Zaklju¢no sa krajem godine najve¢i dio vlada u EU je produzio mjere podrske lokalnom trziStu rada do druge
polovine 2021. na taj nacin ublazavajucdi prisutne efekte ekonomskih poremecaja. Za ocCekivati je da nakon pada
ekonomske aktivnosti tokom zadnjeg kvartala 2020. godine kao rezultat izdaSne ekonomske pomo¢i imamo
snazan ekonomski rast tokom prvog kvartala 2021. U prilog navedene tvrdnje ide i ¢injenica da su pokrenuti
sveobuhvatni programi vakcinacije koji treba da se znatno ubrzaju tokom prvog kvartala 2021. godine. Rast
privredne aktivnosti ¢e i dalje biti podrzan od strane ECB-a koji planira nastaviti sa podrskom na trziStima za
drzavne obveznice uzimajuci u obzir da se ne ocekuje skori rast inflatornih kretanja.

Sa izlaskom UK iz unije EU je pokrenula proces traZenja novih trziSta te je nakon potpisanih trgovinskih
sporazuma sa Kanadom i Japanom potpisala i novi sporazum sa Kinom. Glavni cilj je navdenog sporazuma je
podrska EU kompanijama za nastupanje na trzistu Kine. Prema izjavama celnika EU navedeni sporazum stvara
konkuretno podrucje djelovanja za EU kompaniju eliminiraju¢i zahtjev da kompanije iz EU moraju imati
kineskog parnera za nastup na domacem trZiStu. Interesantno je spomenuti da su zvanicnici iz dolazece
Bidenove administracije savjetovali EU zvani¢nike protiv navedenog sporazuma ali je EU ipak odlucila da isti
prihvati.

Prema analizi Svjetske Banke za 2021. je prognoziran rast od 3.6% pod uslovom da se pandemija COVID-19
virusa stavi pod kontrolu te postizanja odgovarajuceg stepena vakcinisanja te rasta eksterne potrazZnje
prvenstveno iz Kine. Tokom 2022. godine prognozira se dodatni rast od 4%.

Kineska ekonomija

[ako je pandemija izvorno krenula iz Kine evidentno je da je kineska vlada vrlo brzo istu stavila pod kontrolu te
uspjesno sprijecila pojavljivanje novih talasa zaraze koji su prisutni u ostatku svijeta. OpSte misljenje je da je to
rezultat izuzetne interne efikasnosti u pracenju zarazenih osoba, masovnom testiranju, kao i robusnosti
externih drZavnih granica. Naravno uspjeSnosti doprinosi i ¢vrsti drzavni aparat koji se ne libi narusSiti ljudske
slobode kako bi se pandemija stavila pod kontrolu. [ako je polovinom februara 760 miliona ljudi Sirom Kine bilo
zatvoreno u svoje kuce kao posljedica uvodenja strogog karantena, ve¢ krajem marta Kina je prestala
registrovati nove slucajeve zaraze a ekonomija je otpocela sa otvaranjem. Kao rezultat toga kineska ekonomija
se izuzetno brzo oporavila i dostigla predpandemijski nivo dok je pandemija u ostatku svijeta tek dobijala na
zamahu. U meduvremenu kineska vlada je usvojila novi drZzavni petogodisnji plan koji se nadovezuje na
postpandemijski ekonomski oporavak sa snaznim strukturalnim programima koji imaju za cilj preobraziti
zemlju iz eksterno orijentisano proizvodne zemlje ka ekonomiji koja je fokusirana na potrosacki vodeni, interno
generisani, rast. Pri tome treba uzeti u obzir i sazrijavanje domaceg trzista kapitala Sto bi trebalo da omogudi
da sljedeéa dekada bude obiljeZena kineskom trziSnom dominacijom umjesto americke.
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Exhibit 1: China’s bounceback has been extraordinary
Real GDP levels
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Medutim jacanje ekonomije dolazi uz odredenu cijenu a to je rast ukupne zaduzenosti kineske ekonomije.
Evidentno je da kineska vlada Zeli da izbjegne potencijalne finansijske probleme koje pretjerana ekspanzija
kredita moze izazvati, te u tom pogledu lagano provodi odredene mjere za suzbijanje prekomjerne kreditne
ekspanzije iako bi to za posljedicu moglo imati i odredeni nivo ogranicavanja privrednog rasta kineske
ekonomije. Treba napomenuti da je zbog efikasnijeg i brzeg suzbijanja pandemije fiskalni i monetarni napor
kineske vlade bio znatno manji u odnosu na EU i USA §to za rezultat ima da su bilansi kineske centralne banke
znatno manje optereceni, te da su prinosi na kineske obveznice pali znatno manje u odnosu na drzavne
vrijednosne papire zapadnih zemalja.

Strukturalne promjene na lokalnom trZiStu obveznica takoder su bitan faktor u daljem kretanju kineske
ekonomije, s obzirom da je privlacnost ulaganja za strane investitore porasla ukidanjem ogranicenja za globalne
investitore, a Sto sa druge strane pogoduje povecanoj potraznji za investicijama od strane lokalnih kompanija.
ProslogodisSnje otvaranje kineskog renminbi obveznickog trzista vrijednog preko 15 triliona dolara rezultiralo
je prilivima stranog kapitala s obzirom da prinose od skoro 3% koliko trenutno nude kineske drzavne obveznice
nije moguce ostvariti na zapadnim trziStima. Dodatni motiv je i relativno nizak nivo korelacije koje kineske
obveznice imaju sa trziStima obveznica zapadnih zemalja.

Mada je brzo rastuéi segment domacih potrosaca solidan temelj za dalji rast ekonomije, Kina je trenutno i dalje
snazno povezana sa dinamikom globalne trgovine i proizvodnje. To se u prethodnih par godina pokazalo kao i
odredena slabost za kinesku ekonomiju prvenstveno zbog pokretanja tzv. ,trgovinskog rata“ sa USA zbog cega
su pojedine kineske firme dosle u nepovoljan poloZzaj na trziStu USA. Medutim Kina u narednom periodu planira
iskoristiti ovu povezanost kao svoju prednost s obzirom da globalni konzumenti sve viSe okre¢u svoju potrosnju
sa usluga na proizvode od Cega se veliki broj istih u odredenom nivou proizvodi na teritoriji Kine.

Klju¢ni dio tog plana podrazumjeva da Kina poku$a da osigura diverzifikaciju trziSta za svoje proizvode te je
krajem 2020. godine organizovala potpisivanje novog sporazuma o slobodnoj trgovini (Regional
Comprehensive Economic Partnership) koji obuhvata 10 ASEAN zemalja te Kinu, Japan, JuZnu Koreju, Australiju
i Novi Zealand. Ovih 15 zemalja obuhvataju skoro trec¢inu globalnog GDP $to bi trebalo da osigura dugorocne
izglede za rast kineske ekonomije. Navedeni sporazum treba da ukloni ¢ak 90% tarifa izmedu zemalja ¢lanica
pod uslovom da su sve komponente finalnog produkta proizvedene unutar zemalja ¢lanica sporazuma. Ova
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odredba o porijeklu ¢e za posljedicu imati u¢vrscivanje distributivnih linija unutar regiona poSto ¢e motivirati
kompanije da cjelokupnu proizvodnu liniju lociraju unutar regiona.

Takoder krajem godine Kina i EU su potpisali investicijski sporazum koji omoguc¢ava EU kompanijama Siri
pristup kineskom trZzistu te im daje moguénost poslovanja u industriji elektri¢nih vozila, privatnih zdravstvenih
ustanova, ulaganja u nekretnine, marketinga, telekom cloud usluga te avio rezervacija. Takoder podignute su
obaveze formiranja joint venture kompanija kao preduslov za EU kompanije da posluju na teritoriji Kine. Koliki
je znacaj navedenog sporazuma govori i ¢injenica da su pripreme za isti trajale ¢ak sedam godina.

Ekonomska prognoza Kine za idu¢u godinu je dosta pozitivna, ali velika nepoznanica ostaje buduénost odnosa
sa USA. Sa dolaskom nove administracije postoji potencijal za promjenu USA politike, ali to sigurno neée i¢i brzo
s obzirom da je Bidenov tim odbacio mogu¢nost brze promjene odnosa prvenstveno jer su u fokusu nove
administracije na pocetku prvenstveno domace teme u cilju dobijanja podrske Sire USA populacije. S obzirom
da Bidenova administracija smatra da bi evenutalno ublaZavanja stavova spram Kine imalo nepopularan
medijski odijek, ne oc¢ekuje se brzi zaokret USA politike spram Kine.

Prema prognozi MMF-a rast kineske ekonomije 2021. godine je prognoziran na nivo od 7.9%, a za 2022. godinu
na nivou od 5.2%. lako bi se po prognozama kineska ekonomija tokom 2022. trebala vratiti na nivo prije
pandemije, to je ipak 2% ispod prognoze rasta koji je kineska ekonomija imala u periodu prije izbijanja
pandemije.
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B. Zemlje okruzenja

Kao i u ostataku svijeta, izbijanje pandemije virusa COVID-19 gurnuo je ekonomije zemalja okruzenja u duboku
recesiju. Prema procjenama Svjetske Banke smatra se da je tokom 2020. godine ekonomska aktivnost u regionu
smanjena za 4,8%. Glavni uzroci koji su doveli do ovako znacajnog smanjenja ekonomske aktivnosti su pad
agregatne potraznje (kako domace tako i inostrane), te poremecaji u lancima opskrbe koji su se desili u prvoj
polovini godine kao posljedica strogih mjera suzbijanja pandemije koje su ukljucivale ogranic¢enja kretanja za
najvedi dio stanovni$tva, organizovanje rada od kuce, a ako to nije bilo u mogucnosti, ¢ak i potpuni prestanak
rada u pojedinim industrijama. Drugi, snazniji talas pandemije ponovo je izbio u drugoj polovini godine $to je
dodatno uticalo na ekonomije zemalja regiona. Zbog ogranic¢enja kretanja te primjene mjera socijalne distance
turizam je pretrpio znacajne posljedice Sirom regiona a narocito u Hrvatskoj, Albaniji i Crnoj Gori. Takoder,
ovisnost pojedinih zemalja o globalnim lancima snadbjevanja (u smislu trziSta za vlastite proizvode ali i zahtjeva
za repromaterijalima) prouzrokovala je znacajne probleme za izvozno orijentisane ekonomije a narocito za BiH
i Sjeverenu Makedoniju u kojima je rast prema analizi Svjetske Banke pao za 3,21 4,1%.
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U proteklim godina potrosnja je bila jedna od glavnih faktora koji su stimulisali rast u regionu. Medutim,
izbijanje pandemija virusa COVID-19, porast broja nezaposlenih kao posljedica, pad opSteg nivoa plata uz visoki
stepen opSte neizvjesnosti, snazno je uticalo na privatnu potrosnju u regiji u mjeri da ¢ak rast drzavne potrosnje
nije bio dovoljan da odrzi ukupnu potro$nju u pozitivnoj teritoriji. Pad ukupne potros$nje se najviSe odrazio na
negativni rast u Crnoj Gori, Albaniji, Sjevernoj Makedoniji i Srbiji.

Pandemija je povecavajuéi neizvjesnost uticala i na pad investicija privatnog kapitala. Kosovo i Crna Gora su
takoder zabiljezile i pad javnih investicija dok su uticaji investicija u izgradnju autoputa u Sjevernoj Makedoniji
poniStene padom u stranim direktnim ulaganjima koje je ova zemlja zabiljezila tokom 2020. godine. Trgovinski
bilansi zemalja su zabiljezili negativne efekte Sto je uticalo na nivo ekonomske aktivnosti u Albaniji, Sjevernoj
Makedoniji i Kosovu. Istovremeno na strani ponude zabiljeZene su kontrakcije u usluznim granama privrede.
Kako se u prvoj polovini godine smanjivala ekonomska aktivnost, usluzne djelatnosti su kolapsirale tokom niza
lockdown-a koji su implementirani u svim zemljama regije Zapadnog Balkana.

Posljedice recesije su se osjetile i na trzistu rada i pored napora pojedinih drzava da ublaze udare. Prije izbijanja
pandemije regija je postigla znacajan uspjeh u smanjenju siromasStva i rasta prihoda domacinstava. Kriza je u
dobroj mjeri prekinula navedene napore a u pojedinim sluc¢ajevima i pogorsala stanje. Pojedini industrijski
sektori su bili prinudeni ugasiti proizvodnju, linije dostave su smanjine u obimu, putovanja su ogranicena i
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pojedini radnici su morali iéi u izolaciju. U cijeloj regiji gubici su ugrozili opstanak preduzeca i solventnost
poslovanja je dosla u pitanje. NajviSe pogodene u prethodnom periodu su male i srednje kompanije (SME).

Do kraja juna stopa nezaposlenosti u regionu je porasla za 0,5 pp pri ¢emu je izgubljeno 139.000 radnih mjesta,
a viSe od 300.000 ljudi je gurnuto u siromasStvo. Prema izvjeStaju Svjetske Banke programi podrske
zaposljavanju koje su pojedine zemlje regiona pokrenule u cilju suzbijanja posljedica pandemije u odredenoj
mjeri su sprijecCile jos veci skok nezaposlenosti, odnosno povecanja siromastva u populaciji (¢ak za 50% vise).
Programi zastite radnih mjesta su bili obimni i u pravo vrijeme ali je obim podrske varirao od zemlje do zemlje
pa su negdje naknadu dobijale samo kompanije koje su morale obustaviti svoje poslovanje (BiH), negdje ¢iji su
prihodi pali za viSe od 30% (Sjeverna Makedonija) a negdje sve SME kompanije i samostalni obrti (Srbija). Visina
pomoci je varirala od €120 to €260 od zemlje do zemlje. Mada je skoro 40% svih privatno zaposlenih na
Zapadnom Balkanu bilo pokriveno sa nekom vrstom pomoci, prosjecna nezaposlenost u junu 2020. se
procjenila na 15,9% Sto je za 0,5 pp viSe u odnosu na juni 2019. godine.

Figure 3.3. Employment declined throughout Figure 3.4. Job losses were highest in tourism
the region. and transport.
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Medutim, drzavna reakcija na pandemiju je kreirala znacajne finansijske pritiske na budzete, s obzirom da je
pad prihoda sa jedne strane, te povecanje troSkova sa druge, inteziviralo potrebu za ponovnim uspostavljanjem
fiskalnog balansa za zemlje okruzenja. Sve zemlje Zapadnog Balkana su najavile znacajne ekonomske programe
za 2021. godinu te moZemo ocekivati znacajno povecanje deficita u rangu od 4 do 10 procenata, a Crna Gora ¢ak
i 12 procenata GDP-a zbog jakog udara pandemije na turizam kao bitnu granu privrede. Najvljeni deficiti bi
trebali ostati na visokom nivou i tokom 2021. godine dok bi javni dug trebao znacajno porasti (blizu 60% u
Sjevernoj Makedoniji, 81,3% u Albaniji te ¢ak 97,9% u Crnoj Gori).

Figure 5.1. Fiscal deficits will reach record Figure 5.2. Governments must spend more
highs in all Western Balkan countries. despite slumping revenue.
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Note: North Macedonia data excludes the October budget revision.
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Recesija ¢e imati jak uticaj i na javne prihode. Procjena Svjetske Banke je da ¢e zemlje Zapadnog Balkana u
prosjeku izgubiti 1,7% procenata GDP-a u padu javnih prihoda. Procjenjuje se da ¢e pad prihoda na godiSnjem
nivou iznositi viSe od 10% u odnosu na prethodnu godinu. Takoder, ocekuje se i pad prihoda od PDV-a s obzirom
da se pad nominalnog uvoza roba za 2020. godinu procjenjuje na 14,1%. Uz slabljenje prihoda od finalne
potrosnje roba, pad prihoda iz oblasti turizma je takoder uticao na smanjenje prihoda od PDV-a.

Sa druge strane imamo skok u javnoj potro$nji dok zemlje regije trose znacajna sredstva na borbu sa
pandemijom, ali i koriste fiskalnu politiku u pokus$aju da apsorbiraju ekonomske Sokove kao posljedice te iste
pandemije. Procjenjuje se da ¢e javna potro$nja u regiji tokom 2020. godine porasti u prosjeku za 4,8% GDP-a
(od 1,7% GDP-a u sjevernoj Makedoniji do 6,7% GDP-a u Crnoj Gori). Kao posljedica povecanja javne potrosnje
sve zemlje regije ¢e imati poveéanje javnog i javno garantovanog duga (PPG). Svjetska Banka procjenjuje da ¢e
kao posljedica pandemije Crna Gora, Albanija i Sjeverna Makedonija povecati PPG dug za 10-17%, Srbija za 7%,
Kosovo za 6% a BiH 4%. Tokom 2020. godine samo BiH i Srbija nisu dostigli istorijski visoke vrijednosti odnosa
PPG duga spram GDP-a.

Figure 5.5. PPG debt will reach a new high in Figure 5.6. ...mostly due to new external debt.
the Western Balkans...
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U cilju pronalaZenja sredstava potrebnih za finansiranja povecanih budzetskih deficita zemlje regije su
iskoristile zaduzivanje na medunarodnim trziStima kapitala te je u junu Sjeverna Makedonija emitovala
Sestogodisnju euroobveznicu u vrijednosti od 700 miliona eura sa kuponskom stopom od 3,675%, Srbija
sedmogodiSnju euroobveznicu u vrijednosti od 2 milijarde eura sa stopom od 3,125%, a Albanija sedmogodisnju
euroobveznicu u vrijednosti od 650 miliona eura uz stopu od 3,65%. Pored individualnog zaduZzivanja
multilateralna pomo¢ od strane Svjetske Banke, MMF-a i EU je bila izuzetno vaZzna u pokrivanju trenutnih
potreba za finansiranjem zemalja regiona. Sve zemlje osim Srbije zatraZile su pomo¢ putem MMF-ovih brzih
finansijskih instrumenata (Rapid Financial Instrument) u cilju pokriéa trenutnih poremecaja bilanse pla¢anja a
$to im je omogucilo prijavljivanje na program EU makro finansijske pomo¢i (EU Macro Financial Assistance -
MFA) koja je dogovorena za sve zemlje regiona osim za BiH koja i dalje u pregovorima.

Table 5.1. EU, IMF, and WB Support.

€ million, committed

IMF RFI EU MFA  World Bank

Albania 174 180 15
Bosnia and 333 250 33
Herzegovina

Kosovo 52 100 75
Montenegro 74 60

North Macedonia 176.7 160 140
Total 810 750 263

Source: Western Balkan Regular Economic Report No.18, World Bank Group, Fall 2020.
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Sve ovo je prouzrokovalo dalji porast ve¢ visokog vanjskog duga za zemlje Zapadnog Balkana. Emitovanje
euroobveznica, medunarodna pomoc¢, te pomo¢ od strane medunarodnih institucija imaju za cilj pokrivanje
najveceg dijela potreba za finansiranjem ovih zemalja, ali ¢e takoder podignuti nivo javnog duga na istorijski
visoki nivo. Vanjski dug Crne Gore se tako predvida na nivo od 83% GDP-a, Albanija, BiH, Sjeverena Makedonija
i Srbija na nivo izmedu 31-39% GDP-a, a Kosovo od 8% od GDP-a.

Evidentna je potreba da sve zemlje regiona usvoje odgovorniju fiskalnu politiku te racionalnije upravljanje
javnim dugom da bi se osiguralo smanjenje javnog duga kada zdravstvena kriza izazvana pandemijom prode.
Prema prognozama Svjetske Banke oporavak za zemlje regije se oCekuje 2022. uz uslov da se pandemija stavi
pod kontrolu, odnosno da stepen vakcinisanja bude u dovoljnoj mjeri da se ekonomske aktivnosti normaliziraju.
Takoder, stepen oporavka ¢e zavisiti i od oporavka glavnih trgovinskih partnera za zemlje regije (prvenstveno
zemlje EU)

Kao $to smo ve¢ spomenuli prema inicijalnim izvjeStajima Svjetske banke tokom 2020. godine je ostvarena
kontrakcija ekonomske aktivnosti u regionu za prosjecnih 4,8%, odnosno 12,4% u Crnoj Gori, iznad 8% u
Albaniji i Kosovu, 4,1% u Sjevernoj Makedoniji, 3,2% u BiH te 3% u Srbiji.

Uz pretpostavke da u narednom periodu dode do stavljanja pandemije pod kontrolu (prvenstveno da se
program vakcinisanja implementira do juna 2021.), te da ne dode do novih znacajnijih ,zatvaranja“ ekonomije,
Svjetska Banka prognozira postepeni oporavak ekonomije zemalja regiona tokom 2021 i 2022. godine. Kako se
izvoz, potrosnja, te investicije budu polagano oporavljali prognozira se ekonomski rast u svih Sest zemalja, pri
¢emu se za Albaniju ocekuje 5%, Crnu Goru 6,9%, Kosovo 3,7%, Sjevernu Makedoniju 3,6%, Bosnu i
Hercegovinu 3% te Srbiju 2,9%. Potpuni oporavak na nivo prije pandemije se o¢ekuje tokom 2022. godine.

Table 9.1. GDP forecast.

Percent

2019 2020e 2021f 2022f

Albania 22 -84 50 39
Bosnia and 26 -3.2 3.0 3.5
Herzegovina

Kosovo 42 -88 3.7 4.9
Montenegro 4.1 -124 69 4.2
North Macedonia 36 4.1 36 35
Serbia 42 -30 29 33
Western Balkans 36 -48 35 36
EU27 1.5 -84 45

Central and Eastern 39 52 44

Europe (CEE)

Source: World Bank (Global Economic Prospects June 2020), national
statistical offices, and World Bank staff estimates.
Note: CEE: Bulgaria, Croatia, the Czech Republic, Hungary, Poland, and

Romania.
lIako se ocCekuje da ¢e se u srednjem roku rast vratiti na pandemijski nivo kako se opasnost od Sirenja virusa
bude smanjivala, ipak ¢e i dalje ostati znacajni rizici kako unutrasnji tako i eksterni gdje se izdvajaju kapacitet
ekonomskih faktora za ostvarivanje oporavka, duzina dostupnosti i visina finansijske pomodi, nivo pogorsanja
nivoa javnih finansija i finansijskog sektora (narocito rasta stepena NPL-a), te uvijek prisutne politicke tenzije
kojih nikada nije nedostajalo u ovom regionu.

Brzina oporavka regiona ¢e zavisiti i od toga koliko brzo ¢e se opraviti glavni trgovinski tokovi. Zbog visoke
ovisnosti regije o trziStu EU, usporavanje oporavka EU ¢e usporiti i oporavak Zapadnog Balkana kao i ograniciti
srane direkne investicije koje dolaze iz razvijenih EU zemalja.
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C. BosnaiHercegovina

Kao i ostatak zemalja svijeta Bosna i Hercegovina takoder trpi znacajne ekonomske posljedice izazvane
pandemijom virusa COVID-19. Prema analizi Svjetske Banke, BiH je tokom 2020. bila suoCena sa najvecom
recesijom zabiljezenom u prethodnih 25 godina. 2020. godinu u ekonomskom smislu Bosna i Hercegovina je
otpocela sa dobrim startom. Tokom 1Q20 ostvaren je pozitivan rast u iznosu od 2,0% i za ocekivati je bilo dalji
rast ekonomske aktivnosti narocito $to je nakon konac¢nog formiranja vlasti na drZavnom nivou doSlo do
ponovnog pokretanja znacajnih ekonomskih projekata. Medutim, izbijanje pandemije je kao i u ostatku svijeta
iznenada promjenilo ekonomsku realnost. Prvi slucajevi zaraze u BiH su registrovani pocetkom marta, te je
ubrzo i pored relativno niskog broja zarazenih osoba doSlo do uvodenja mjera kontrole pandemije kao i u
ostatku Europe.

Kao i veCina zemalja regije Bosna i Hercegovina je na sli¢an nacin reagovala na Sirenje pandemije virusa Covid-
19 na svojoj teritoriji. Uvedene su mjere zatvaranje vrti¢a, Skola, medugradskog i gradskog saobracaja,
zatvaranje granica, skra¢eno radno vrijeme trgovina, zatvaranje mnogih poslovnih subjekata u kojima se
ostvaruje direktan kontakt s ljudima, te uvodenja policijskog sata. Sve navedne mjere su stvorile i znacajne
probleme u poslovanju, $to je uz visok stepen neizvjesnosti stvorilo negativne efekte za cjelokupni ekonomski i
financijski sistem BiH.

Sa uvodenjem restriktivnih mjera zatvaranja, ekonomija se u Q2 suocila s iznenadnim zaustavljanjem. Domaca
i vanjska potrazZnja je smanjena uz nagli pad privatne potrosnje i investicija. Smanjenje domace potraznje, kao i
potrosnje i investicija je teSko pogodilo uvoz, dok je smanjenje vanjske potraZznje uticalo i na izvoz i na uvoz.
Tokom prve polovine (H1) godine, do jula 2020., BiH izvoz se smanjio za 14,8%, a uvoz za 17,3%.

U drugoj polovici 2Q20 doslo je do postupnog popustanja mjera Sto je imalo pozitivan utjecaj na privrednu
aktivnost tokom 3Q20. Nazalost, krajem ljeta epidemioloska situacija se ponovo pocela pogorsavati te su ubrzo
dostignuti mnogo veéi brojevi zarazenih osoba i smrtnih slucajeva ve¢ na pocetku epidemije. Kao rezultat
pogorsanja epidemioloske situacije ponovo je doSlo do uvodenja strozijih mjera za kontrolu zaraze kako bi se
sprijeCilo Sirenje pandemije (mjere ukljucuju i uvodenje policijskog sata, ograniCenja rada ugostiteljskih
objekata, zabrane vec¢ih okupljanja te insistiranja da kompanije ponovno organizuju rad od kuée gdje god je to
moguce).

Suocene sa gubitkom prihoda (naroCito u oblasti turizma i ugostiteljstva) pojedine firme su pocele i sa
otpustanjem radnika kako bi poboljSale svoje izglede za prezivljavanje. Ovo je dodatno uticalo na lo$u situaciju
u stopi nezaposlenosti koja je bila na visokom nivou i prije krize. Stopa nezaposlenostije u 2019. iznosila 15,7%,
a COVID-om uzrokovano smanjenje ekonomske aktivnosti tokom 2020. je izazvalo dodatni porast. Prema
podacima poreske uprave, izmedu marta i septembra 2020. u FBiH je izgubljeno oko 16.000 radnih mjesta pri
¢emu vlasti u RS procjenjuju da je izgubljeno oko 2.000 radnih mjesta. Kao najvisSe pogodene sektore treba
izdvojiti maloprodaju, proizvodnju, transport te usluge pruzanja smjestaja.

Veci uticaji na trziSte rada su sprijeceni entitetskim programima subvencioniranja plata i drugim mjerama
politike usmjerenim na pogodene sektore s ciljem poboljsanja likvidnosti kompanija i oCuvanja radnih mjesta.
RS je umartu osigurala 17 miliona KM podrske za zatvorene privredne subjekte, ¢ime je obuhvaéeno oko 40.000
radnika, te 55 miliona KM u aprilu za oko 60.000 radnika, $to je pokrilo minimalnu platu, doprinose i poreze za
zatvorene (mikro) firme. I Vlada FBiH je subvencionirala doprinose i isplatu minimalnih plata do juna za radnike
firmi pogodenih COVID-19; kantoni su dijelom ili u potpunosti pokrivali isplatu minimalne plate. Agencije za
bankarstvo su najavile Sestomjesecni moratorij na otplatu kredita (koji je potom produzen do kraja godine).
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Oba entiteta su izvrsSila rebalans budZeta: FBiH je izdvojila oko 1 milijardu KM (3% BDP-a) za: 1. osnivanje
posebnog Fonda za stabilizaciju ekonomije (500 miliona KM) i 2. uspostavljanje Garantnog fonda (20 miliona
KM,) kao nadopunu 80 miliona KM ve¢ izdvojenih putem Razvojne banke FBiH. Vlada RS je uspostavila
privremenu shemu kreditnih garancija za obezbjedenje do 50 miliona KM putem Garantnog fonda RS.

Prema izvjestaju Svjetske Banke fiskalni izgledi za BiH su se ove godine naglo pogorsali te bi moglo do¢i do
anuliranja dostignutih promjena u pogledu fiskalne konsolidacije. Ve¢a javna potro$nja zbog mjere vezanih za
pandemiju, kao i pad poreskih prihoda ¢e u 2020. rezultirati fiskalnim deficitom, koji se procjenjuje na 4,2%
BDP-a, za razliku od suficita od 0,8% procijenjenog u 2019. godini. Obzirom da BiH nema pristup
medunarodnim finansijskim trziStima, fiskalni deficit se primarno finansira zaduzivanjem na domacem trzistu
kao i kod multilateralnih kreditora. Ukupan javni dug je u toku 2020. godine povecéan sa 33,1 % koliko je iznosio
na kraju 2019. na procijenjenih 37% BDP-a u drugoj polovini 2020., dok se ukupni vanjski dug procjenjuje na
70,9% BDP-a.

Za 2020. godinu procjenjuje se i produbljenje deficita teku¢eg racuna (CAD) na -3,9 % BDP-a. Procjenjuje se da
se CAD u Q1 2020. neSto smanjio zbog smanjenja i izvoza i uvoza, iako je pad izvoza znatno manji, uglavnom
zbog manjeg priliva sredstava po osnovu usluga transporta i putovanja. Direktne strane investicije (FDI) su u
Q1 bile veée nego u drugoj polovini 2019, ali oCekuje se da ¢e za cijelu 2020. godinu manja potraznja, kako
domaca, tako i vanjska, povecati CAD. NajviSe su pogodeni usluge, transport, putovanja i doznake. Doznake, koje
su procjenjujuna 7,4% BDP-a u 2020. i dalje finansiraju znacajan dio trgovinskog deficita. Deficit teku¢eg racuna
nastavlja se finansirati iz FDI i ostalih investicija dok je pokrivenost rezervama adekvatna zahvaljuju¢i nastavku
priliva kroz nova zaduZivanja, doznake i FDI.
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Analiziraju¢i buduca kretanja BiH ekonomije glavna pretpostavka kao i za ostale zemlje regije je stavljanje
pandemije pod kontrolu. Pandemija COVID-19 ima znacajan uticaj na ekonomiju na nacin da usporava klju¢ne
proizvodne sektore, smanjuje potraznju za izvozom i smanjuje novcane doznake. Uz pretpostavku da se COVID-
19 putem vakcinisanja stavi pod kontrolu tokom prve polovine 2021. projicira se da ¢e se rast u BiH u 2021.
vratiti na stopu od prije izbijanja pandemije. Sa poboljSanjem situacije i ubrzanjem SEP-a (Socio-ekonomskih
programa), ocekuje se da ¢e do¢i i do umjerenog povecanja investicija i izvoza. Rast bi i dalje trebao biti voden
potroSnjom Sto bi za posljedicu imalo i dalje povec¢anje uvoza. Doznake su smanjene tokom 2020. godine, ali
prognozira se da ¢e u srednjorocnom periodu vjerovatno opet porasti i stabilizirati se na 8 % BDP-a. Sve ovo bi
zajedno sa eventualnim reforma privrednog okruZenja trebalo pomoci u postepenom povecanju potrosSnje, te
finansirati znacajan dio trgovinskog deficita Cije se prisustvo ocekuje i dalje u srednjoro¢nom periodu.
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Povecane potrebe za finansiranjem proizisle iz programa podrske borbi protiv pandemije bi trebale dovesti do
preokreta trenda smanjenja duga koji je zabiljezen u prethodnim godinama, mada se prema projekcijama
Svjetske Banke i MMF-a oc¢ekuje da bi dug trebao ostati dugorocno odrziv. Ocekuje se da ¢e se budZetski deficit
smanjivati nakon 2021. kako se ekonomija bude oporavljala, uz pretpostavku da se Sirenje korona virusa
ogranicava i na nacionalnom i na globalnom planu. Ocekuje se da ¢e javni dug dostiéi vrhunac tokom 2021.
godine, te da bi se u narednim godinama deSavalo postepeno smanjivanje stepena zaduzenosti.
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Izvor: Fiskalni organi, procjene Svjetske banke Izvor: Agencija za statistiku BiH, Svjetska banka.

Naravno navedene prognoze podrazumjevaju prisustvo znacajnih rizika koji mogu uticati na ekonomski
oporavak. Uticaj pandemija na ekonomiju primarno zavisi od vjerovatno¢e uvodenja novog kruga zatvaranja
ekonomije, obima dodatne podrske od vlasti, nivoa uspostavljene globalne koordinacije, kao i sposobnosti
domacinstava i privrednih subjekata da se oporave. Ponovno uvodenja restriktivnih mjera u slucaju ekspanzije
novih slucajeva zaraze bi dodatno usporilo oporavak ekonomije. RjeSavanje problema dugoroc¢ne
nezaposlenosti i svodenje na minimum otpustanja iz privatnog sektora ce biti tesko, kako tokom, tako i nakon
krize. Sporo odvijanje strukturalnih reformi, takode znacajno utice na sposobnost vlasti da ubrza rast.

Za BiH ¢e u srednjoro¢nom periodu biti od velikog znacaja da pokusa nastaviti procese reforme svoje ekonomije
u cilju rjeSavanja problema koji su prisutni od zavrSetka rata. Planiranim reformama se namjeravaju rijesiti
ukorijenjeni strukturalni i institucionalni problemi i samim time jacati konkurentnost cjelokupne ekonomije.
BiH bi time omogucila iskoriStavanje potencijala privatnog sektora ekonomije te smanjenje velike
zastupljenosti javnog sektora u BiH ekonomiji. Takoder, BiH treba prebaciti svoju ekonomiju s unutrasnjeg
fokusa na lokalnu potrosnju i uvoz, na ekonomiju koja promovira medunarodne integracije kroz investicije i
izvoz. Nepovoljna demografska situacija i nepovoljno politicko okruzenje u BiH mogu, takoder, pogorsati
posljedice pandemije i uzrokovati ¢ak i ve¢i pad BDP-a nego Sto se trenutno procjenjuje.

S obzirom da ne postoji mogucénost procjene kako ¢e se dalje kretati pandemija u BiH, te da jo$ uvijek nema
naznaka kad bi se moglo poceti sa procesom vakcinisanja stanovnistva, trenutno nije moguce procijeniti u
kojem pravcu Ce se mjere za kontrolu dalje kretati, te kakve ¢e dalje efekte imati na ekonomiju. Ostaje neupitno
da ¢e 2020. godina biti obiljeZena kao godina globalne recesije pri ¢emu prognoze ukazuju na dug, neujednacen
i neizvjestan oporavak. Ocekuje se da ¢e mjere fizickog distanciranja biti prisutne i u prvom kvartalu 2021.
godine uz nade u lagano popusStanje u skladu sa ocekivanjima u pogledu pronalazenja, djelotvornosti i
raspoloZivosti vakcine. Opcenito, neizvjesnost je izrazito velika obzirom da su sve projekcije bazirane na
trenutno teSko predvidivim zdravstvenim i ekonomskim faktorima. Izrazito je teSko predvidjeti buduéi tok
kretanja pandemije, odgovore zdravstvenog sistema te moguce prekide u privrednim aktivnostima.
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Prognoze medunarodnih finansijskih institucija za BiH su sljedece: Svjetska Banka prognozira da ¢e ekonomija
BiH pasti za oko 4% za 2020. godinu ali ¢e tokom 2021. ostvariti rast 2.8% podrzana od strane izvozno
orijentisanih sektora. EBRD prognozira pad od 5% za 2020. godinu te rast od 3% za 2021. MMF je dosta

.....

prognozira i znacajniji rast od 5% za 2021. godinu, te 3.5% za 2022. godinu.

Ocekuje se da se privatna potrosnja smanjila za oko 5,3% tokom 2020. godine te da ¢e tokom 2021.1i 2022.
porasti za 2.7% odnosno 2.2%. Istovremeno javna potroSnja za koju se procjenjuje da je porasla za oko 4%
tokom 2020. godine kao rezultat podrske privrednim sektorima navise ugroZenima pandemijom, te direktnim
troSkovima u sklopu napora za suzbijanje pandemije. Tokom 2021. oCekuje se pad javne potrosnje za 2,8% a
tokom 2022. za dodatnih 0,7%. Deficit tekuéeg racuna za 2020. bi trebao da iznosi 4,4% BDP-a te se ocekuje da
¢e porasti na 6,1% tokom 2021. godine. Uprkos krizi finansijski sektor je stabilan iako se oCekuje pad profita
banaka za 2020. godinu.

Tokom 2020. godine procjenjuje se da su ukupne investicije pale za oko 13,3%, medutim, tokom 2021. godine
ocekuje se ponovni rast investicija od 9,6% a za 2022. godinu od 12.9%. U meduvremenu tokom 2020. godine
viSe od polovine stranih investitora je ili otkazala ili odgodila investicijske planove u BiH. Prema informacijama
Agencije za promociju stranih investicija (FIPA) 40% investitora je odgodilo investicijske planove dok ih je 10%
u poptunosti otkazalo.

Ministarstvo financija i trezora BiH usvojilo je Dokument okvirnog proracuna kao osnovicu budZeta za 2021.
godinu u iznosu od 1.,3 milijarde KM (526,6 miliona eura) ¢ime je trasiran put za utvrdivanje nacrta budzeta za
2021. godinu. Medutim prema posljednim informacijama budZet BiH trebao bi biti usvojen tek u prvom kvartalu
2021. godine $to uopste nije neuobicajeno za naSu zemlju koja postaje poznata po tome da se budzeti usvajaju
polovinom i krajem godine za koju se odnose (budzet za 2020. godinu je usvojen krajem jula 2020.).

U meduvremenu entiteti su usvojili svoje budzete. Po hitnom postupku usvojen je budzet Republike Srpske (RS)
za 2021. godinu u iznosu od 3,795 milijardi KM (oko 1,933 milijardi eura). Budzet za 2021. godinu ve¢i je za 159
miliona KM, ili 4,4% u odnosu na drugi rebalans budZeta za 2020. godinu, a prvenstveno ¢e biti usmjeren na
saniranje negativnih posljedica pandemije korona virusa, ouvanje privredne aktivnosti i radnih mjesta, te
podrsku zdravstvenom sektoru. Federacija BiH je svoj budZet usvojila u drugoj sedmici 2021. godine u iznosu
od 5,481 milijarde KM, i za 27,7 miliona manje od proslogodisnjeg budZeta, tacnije, od rebalansa izvrSenog u
aprilu 2020. godine. Usvajanje budzeta za narednu godinu na svim nivoima vlasti BiH uslov je za dobijanje 1,5
milijardi KM (oko 750 miliona eura) vrijednog kredita kojeg je BiH zatrazila od Medunarodnog monetarnog
fonda (MMF) za ublaZavanje posljedica pandemije korona virusa i podrs§ku budZetima.

Inace, BiH se u aprilu 2020. godine ve¢ zaduzila 333 miliona eura putem MMF-ovih instrumenata za brzo
finansiranje po kamatnoj stopi od 1,05% i uz period odgode plac¢anja kredita od 39 mjeseci. Ovaj kredit izazvao
je politicku krizu u BiH oko raspodjele, a novac je oko dva mjeseca bio na racunu Centralne banke BiH, te je tek
pocetkom juna, Vijece ministara BiH postiglo je dogovor o raspodjeli navedenih sredstava iz MMF-ovog kredita.
0d ukupnog novca, 61,5% je dato Federaciji BiH sa njenih deset kantona, 37,5% RS, a 1% Brcko distriktu.
Takoder krajem decembra BiH se kod EU zaduzila za dodatnih 250 miliona eura makrofinansijske pomo¢i za
ublazavanje posljedica krize uzrokovane pandemijom virusa Covid-19 te je dio resurse koje je BiH dobila od
medunarodnih finansijskih institucija kao podrsku za ekonomsku stabilnost. Sredstva iz ovog zajma bit ¢e
ispla¢ena u dvije rate, od kojih svaka iznosi do 125 miliona eura, a isplata prve rate ocekuje se nakon stupanja
na snagu memoranduma i prate¢eg sporazuma o kreditnoj liniji koji je BiH takoder potpisala.

Mada smo se u ovom izvjeStaju fokusirali prvenstveno na probleme koje je pandemija virusa COVID-19
prouzrokovala u BiH ekonomije, te o¢ekivanjima kada bi se situacija sa pandemijom mogla oporaviti to ne znaci
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da je BiH rijesila druge probleme sa kojima se suo¢ava od kraja rata. BiH je i dalje duboko podjeljena zemlja u
kojoj glavne etnicke politicke partije i dalje dominiraju politickom scenom sa izrazito nacionalistiCkom
retorikom.

Ovakva situacija odgada sve reforme, usporava procese priklju¢enja u EU ¢lanstvo pa ¢ak utiCe i na osiguravanje
medunarodne pomo¢i (dogovor MMF-a sa vlastima u BiH o novom trogodiSnjem proSirenom aranZmanu
ukupne vrijednosti od 1,5 milijardi KM namjenjenom za ublazavanje posljedica pandemije korona virusa i
podrsku budZetima jo$ nije postignut zbog nedostatka konsenzusa u vezi reformi koje bi trebale biti dio
programa). Istovremeno u Federaciji BiH zbog nepostojanja dogovora jo$ uvijek nije formirana vlast nakon
odrzanih izbora 2018. godine.

Takoder, iako BiH deklarativno Zeli otpoceti pregovore o EU ¢lanstvu, entitet RS kontinuirano politickim
procesima zamrzava otpocinjanje bilo kakvih pristupnih procesa, time efektno blokirajuci bilo kakav progres
na ovom polju, tako da BiH jo$ uvijek nije doSla ni do kandidatskog statusa u EU, za razliku od susjedne Srbije i
Crne Gore, koje realno mogu ocekivati moguénost prijema u narednim godinama.

Naznake potencijalnih promjena donekle su pokazali lokalni izbori odrzani u novembru 2020. godine pri ¢emu
su vodece nacionalne stranke izgubile odredena uporiSta u Sarajevu (SDA osvojila samo 1 mjesto nacelnika
opstine od 4) i Banja Luci (gdje je SNSD izgubila mjesto gradonacelnika od strane PDP-a).

Ipak sve ovo nije dovoljno da okonca vladavinu tri najjaCe nacionalne stranke (SDA, SNSD i HDZ), te je za
ocekivati u narednom periodu nastavak politi¢kih tenzija te ponavljanje secesionistickih prijetnji od strane
SNSD-a i Milorada Dodika kao jednog od tri ¢lana predsjednistva BiH.
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BOSNA | HERCEGOVINA 2017 2018 2019 2020e 2021f 2022f
Rast realnog BDP-a (procenat) 3.2 3.7 2.6 -3.2 3.0 35
Struktura (procentni poeni):
Potroinja -2.3 3.2 3.2
Investicije -4.7 0.5 1.2
Neto izvoz 3.8 -0.7 -0.9
lzvoz -2.7 0.3 0.5
Uvoz (-) -6.5 1.0 1.5
Inflacija potrosackih cijena (procenat, prosjek perioda) 0.8 1.4 0.6 0.7 0.5 0.5
Javni prihodi (procenat BDP-a) 43.8 427 43.3 42.3 43.6 43.0
Javni rashodi (procenat BDP-a) 41.4 40.2 41.5 46.6 44.0 42.3
Od cega:
Potroinja na plate (procenat BDP-a) 11.0 10.2 10.9 11.3 11.2 10.9
Socijalne naknade (procenat BDP-a) 17.8 17.8 18.3 20.5 18.9 18.5
Kapitalni rashodi (procenat BDP-a) 2.3 2.8 3.2 3.8 4.2 3.5
Fiskalni bilans (procenat BDP-a) 2.4 2.5 1.9 -4.2 -0.4 0.7
Primarni fiskalni bilans (procenat BDP-a) 3.2 3.2 2.7 -3.4 0.4 1.5
Javni dug (procenat BDP-a) 36.1 34.2 331 38.0 38.2 38.3
Javni i javno garantirani dug (procenat BDP-a) 37.7 35.6 34.6 38.6 39.8 39.9
Od ¢ega: Vanjski (procenat BDP-a) 30.7 29.9 28.9 313 31.3 31.0
lzvoz roba (procenat BDP-a) 29.8 31.2 29.0 27.5 27.4 26.6
Uvoz roba (procenat BDP-a) 53.4 53.6 51.8 46.6 47.0 47.0
Neto izvoz usluga (procenat BDP-a) 7.4 7.4 7.5 4.9 4.9 4.9
Trgovinski bilans (procenat BDP-a) -16.2 -15.0 -15.2 -14.2 -14.6 -15.5
Priliv doznaka (procenat BDP-a) 8.4 8.1 3.4 7.4 7.8 3.2
Bilans tekuceg racuna (procenat BDP-a) -4.4 -39 -3.7 -39 -4.0 -4.6
Priliv stranih direktnih investicija (procenat BDP-a) 2.1 2.5 2.7 2.6 2.8 29
Vanjski dug (procenat BDP-a) 68.5 66.8 66.5 70.9 68.8 67.0
Realni rast privatnih kredita (procenat, prosjek perioda) 5.3 5.1 5.2
Nekvalitetni krediti (procenat bruto kredita, kraj perioda) 10.0 8.8 7.4
Stopa nezaposlenosti (procenat, prosjek perioda) 20.5 18.4 15.7
Stopa nezaposlenosti mladih (procenat, prosjek perioda) 45.8 38.8 33.8
Stopa ucestvovanja radne snage (procenat, prosjek 42.6 42.1 42.1
BDP po stanovniku, PPP (tekuéi medunarodni 5) 12,875 13,200 13,775 14,258 14,550 14,800

lzveri: Organi zemlje, procjene i projekeije Svjetske banke.
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TrZziSte kapitala Bosne i Hercegovine

Izbijanje pandemije virusa COVID-19 nije znacajnije promijenilo uslove na domacdim trZiStima kapitala. Za
razliku od zemalja okruZenja berze u Bosni i Hercegovini nisu tokom prvog kvartala prosle kroz snaznu
korekciju vrijednosti Sto mogu prvenstveno zahvaliti niskom likvidnoS¢éu te zanemarljivom uce$¢u stranih
investitora na domac¢im trziStima. Iako je u odnosu na 2019. godinu doSlo do poveéanja ukupnog prometa,
ponovo se kao i 2019. godine najveci dio navedenog prometa odnosi na povecanje primarne emisije drZzavnih
duZnickih vrijednosnih papira, te je tokom 2020. doSlo i do smanjenja redovnog prometa na obje BiH berze u
odnosu na 2019. godinu. I dalje je prisutan nedostatak stranih investitora koji se zbog generalne politicke
nesigurnosti u Bosni i Hercegovini i dalje ne odlucuju na investiranje u BiH.

Vrijednost SASX-10
Datum Vrijednost % Mininalna  Maximalna
oo KRETANJE VRIJEDNOSTI INDEKSA SASX-10 U PERIODU 2007-2020
31.12.2020 775,66 -4,11% 676,48 813,70
31.12.2019 808,90 +29,00% 627,05 888,49
31.12.2018 627,05 +11,48% 564,02 651,94
31.12.2017 562,49 -18,54% 562,49 690,71
31.12.2016 690,48 -1,22% 661,04 730,79 4\
31.12.2015 699,04 2,20% 663,50 731,22
31.12.2014 714,78 4,06% 680,67 750,19 \?“M“’“‘w
31.12.2013 745,01 2,06% 735,55 812,85
31.12.2012 760,7 -3,87% 663,55 826,87 i@, PN N NN Y.
31.12.2011 791,3 -16,18% 740,79 1128,27 A A A A A
31.12.2010 944,07 -10,35% 861,51 1081,84
31.12.2009 1053,1 -14,64% 806,55 1223,54
31.12.2008 1233,65 -66,52%  1164,41 3676,95
31.12.2007 3685,15 29,05%  2868,16 6040,63
31.12.2006 2855,59 1455,62 2867,00

KRETANJE VRIJEDNOSTI INDEKSA SASX-10U ZADNJIHS5 GODINA

-y, .

500
4.1.2016 4.7.2016  4.1.2017 4.7.2017 4.1.2018 472018 4.1.2019 4.7.2019 4.1.2020  4.7.2020

Tokom 2020. godine ukupno ostvareni promet na Sarajevskoj berzi iznosio je 541.031.721,05 KM te je za
25,55% vedi u odnosu na promet ostvaren tokom 2019. godine. Nazalosti tokom 2020. godine Sarajevska berza
je nastavila sa ostvarivanjem manjeg prometa od Banjalucke berze realizirajuci 43,94% (47,72% 2019. godine)
od ukupnog prometa ostvarenog na BiH berzama. Analizirajuc¢i strukturu ukupnog prometa, 120,7 miliona KM
(22,31%) se odnosilo na redovnu berzansku trgovinu (spram 143,6 miliona KM, odnosno 33,32% 2019.
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godine), 379,5 miliona KM (70,15%) na primarnu trgovinu vrijednosnih papira (227,9 miliona KM, odnosno
52,88% 2019. godine), 35,7 miliona KM (6,60%) na aukcijsku trgovinu (35 miliona KM, odnosno 8,13% 2019.
godine), 1,8 miliona (0,33%) na trgovinu paketima dionica (16,8 miliona KM, odnosno 3,91% 2019. godine), a
3,3 miliona (0,61%) na vanberzanske i OTC transakcije (7,5 miliona KM, odnosno 1,76% 2019. godine).

Iako, kao i prosle godine, na prvi pogled imamo rast ukupnog prometa, analiza strukture ostvarene trgovine
pokazuje da je redovni promet jo$ nizi u odnosu na prethodnu godinu te da je glavni uzrok povecanja prometa
intezivna aktivnost drzave putem javne emisije duznickih vrijednosnih papira. Na Zalost u odnosu na prethodnu
godinu, kada su ove emisije drzavnih papira obuhvatale neSto iznad 50% ukupnog prometa, ove godine udio
emisija drzavnih duZnickih paoira je joS veci tako da one obuhvataju preko 70% ukupno ostvarenog prometa
na Sarajevskoj berzi. Tokom 2020. godine godine realizovano je 6 emisija obveznica Federacije BiH ukupne
vrijednosti od 220 miliona KM, te tri emisije trezorskih zapisa Federacije BiH ukupne vrijednosti od 160 miliona

KM.

Vrijednost redovne berzanske trgovine ove godine je jo$ niZa u odnosu na prethodnu sa 22,31% uceséa u
ukupnom prometu ostvarenom tokom 2020. godine na SASE (uz smanjenje vrijednosti redovne trgovine u
iznosu od 20 miliona KM u odnosu na 2019. godinu). Dakle moZemo konstatovati da je problem sa likvidnoséu
na Sarajevskoj berzi i dalje prisutan te da i dalje imamo problem sa nedostatkom kvalitetnog investicijskog
materijala na domac¢im berzama.

Tokom 2020. godine najveci promet na redovnom trgovanju na Sarajevskoj berzi ostvarile su sljedece dionice:

m“m Broj transakc“a < Promjena o

BSNLR Bosnalijek d.d. Sarajevo 13.574.115,37 KM -5,62%
EGNSR Energonova d.d. Sarajevo 10.790.803,00 KM 28 5,13%
PRPFRK2  ZIF Prof Plus dd Sarajevo 10.440.868,84 KM 86 0,00%
BHTSR BH Telecom d.d. Sarajevo 8.973.428,55 KM 695 -15,00%
JPESR JP Elektroprivreda BIH dd Sarajevo 8.035.546,77 KM 352 -37,87%
UNPRRK1  Pretis d.d. Vogosca 7.439.091,10 KM 63 72,77%
FDSSR BADECO ADRIA d.d. Sarajevo 6.998.589,69 KM 155 35,01%
HRBFRK2  ZIF Herbos fond d.d. Tuzla 6.910.755,56 KM 52 49,50%
SOSOR Sarajevo osiguranje dd Sarajevo 6.166.095,00 KM 98 9,36%
UNPLR Unioninvestplastika d.d. Sarajevo 4.867.678,50 KM 21 5,04%

Vrijednost indeksa SASX-10 na kraju 2020. godine iznosi 775,66 i za -4,11% je manji u odnosu na 31.12.2019.
godine (treba napomenuti da je tokom 2020. godine pet puta doslo do revizija sastava indeksa SASX-10 Sto
donekle oteZava uporedivost).

U toku 2020. godine ukupno ostvareni promet na Banjaluckoj berzi iznosio je 734 miliona KM te je za 55,51%
ve¢i u odnosu na 2019. godinu (kada je ostvareno 472 mil. KM prometa). U strukturi prometa ponovo
dominiraju obveznice sa 366 miliona odnosno 49,82% ukupnog prometa (tokom 2019. godine ostvareno 143,6
miliona KM, odnosno 33,32% ukupnog prometa). Dionicama je tokom 2020. godine na Banjaluckoj berzi
prometovano sa 106 miliona KM S$to ¢ini 14,46% ukupnog prometa (67 miliona KM, odnosno 14,19% 2019.
godine). Investicijskim fondovima je tokom 2020. prometovano sa 6,4 miliona odnosno 0,88% (10 miliona KM,
odnosno 2,12% 2019. godine) a trezorskim zapisima sa 255 miliona odnosno 34,84% (40 miliona KM, odnosno
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8,47% 2019. godine). Od ukupno ostvarenog prometa samo se 120 miliona KM, odnosno 16,39% (86 miliona
KM, odnosno 18,22% tokom 2019. godine) odnosi na redovni berzanski promet, od ¢ega je prometovano 38
miliona KM dionica, 57 miliona KM obveznica, 19 miliona KM trezorskih zapisa i 6 miliona KM dionicama
fondova). Interesantno je istaknuti da je u ukupnom ostvarenom prometu ¢ak 309 miliona spada na inicijalne
javne ponude obveznica i 236 miliona na inicijalne javne ponude trezorskih zapisa. U ukupnoj sumi prometa
545 miliona KM ili 74,25% se odnosilo na inicijalne ponude duznickih vrijednosnih papira emitovanih od strane
entiteskih ili opstinskih vlasti za budzetsko finansiranje.

Tokom 2020. godine na Banjaluckoj berzi izvrSene su dvije javna emisija dionica: emitenta Zvornikputevi a.d.
Zvornik u vrijednosti od 144 hiljade KM, te emitenta Nova Banka a.d. Banja Luka u vrijednosti od 3,3 miliona

KM.

BIRS indeks je tokom 2020. godine pao za -6,69% i na kraju godine je iznosi 576,94.

= BIRS

R

2020 feb. mar. apr. maj. jun. jul. avg. sep. okt. nov. dec.

Kretanje vrijednosti BIRS-a tokom 2020. godine

Najveci promet na redovnom trgovanju na Banjaluckoj berzi ostvaren je sljede¢im vrijednosnim papirima:

0% 5% 10% 15% 20% 25%
RS20-T04 Republika Srpska - trezorski zapisi 6M 02/10/20 99,6119 1 19.424.321; RS20-T04 |
TLKM-R-A Telekom Srpske a.d. Banja Luka 0,99 0,9893 1.440 12.316.129 TLKMR-A I
NOVB-R-E Nova banka a.d. Banja Luka 0,5 0,5238 618 10.973.675 NOVB-R-E I
RSBD-0O-S Republika Srpska 4% 03/08/21 102,26 102,2600 2 10.226.000 RSBD-O-S
RSBD-019 Republika Srpska 2% 16/04/25 96,2 96,2000 6  9.620.000 RSBD-019
RSBD-018 Republika Srpska 2% 08/04/25 96,2 96,2000 9  9.326.590 RSBD-018 | ——
BVRU-RA  ZTCBanja Vruéica a.d. Tesli¢ 1,33 1,2810 686  8.735.143 BVRU-R-A
RSRS-O-M Republika Srpska - izmirenje ratne Stete 13 94,9 95,1981 537  5.310.838 RSRS-O-M
RSBD-O05  Republika Srpska 3,75% 06/09/24 102,92 103,4223 5  4.447.160 RSBD-005
RSBD-O10  Republika Srpska 3,5% 06/03/24 103,95 103,9500 3 4.158.000) RSBD-O10
Ostalo | Other 4.288 25.747.699| Ostalo | Other I—

Ukupno | Total

Tokom 2020. godine ponovo nije provedena bilo kakva aktivnost na privatizaciji drzavnih udjela vlasniStva u
javnim kompanijama. Vlada FBiH je pocetkom godine usvojila Program rada Agencije za privatizaciju u FBiH sa
planom privatizacije za 2020. godinu. u kojem je planirana prodaju drzavnog kapitala u Energopetrolu,
Energoinvestu i Aluminijumu. Odmah po usvajanju plana Agencija za privatizaciju FBiH je istaknula da je
nerealno ocekivati ispunjavanje navedenog plana, te da je isti napravljen pro forme na osnovu starih podataka,
s obzirom da APF ima zakonsku obavezu da isti dostavi vladi. Istaknuto je da pojedina ministarstva uopc¢e nisu
predlozila privatizaciju preduzeca iz svoje nadleznosti, a $to je od njih traZeno, te da ¢ak sama Vlada FBiH nije
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dostavila traZzene podatke, s obzirom da do momenta usvajanja plana Agencije za privatizaciju FBiH nije usvojila
Akcioni plan za realizaciju Reformske agende za period 2019.-2022. godina a koji treba da sadrzi prijedlog firmi
koje idu u tzv. veliku privatizaciju.

NaZalost, izbijanje pandemije virusa COVID-19 pored realnih poteskoc¢a u funkcionisanju javnog Zivota u BiH
takoder je posluZzio i za opravdavanje opSteg nefunkcionisanja drzavnih i entitetskih institucija te se u skladu sa
tim tokom 2020. godine nije u€inilo nista na pokretanju procesa privatizacije drzavnih kompanija.

[ako se tokom 2018. spominjala moguénost pripreme federalnih telekom operatera za privatizaciju, te
uzimajuéi u obzir da je tokom 2019. godini zavrSen proces dubinskog snimanja (Due Diligence) u ovim
kompanijama, tokom 2020. godine nije bilo nikakvih aktivnosti u vezi sa eventualnom pripremom ovih
kompanija za prodaju. Kao $to smo to spomenuli u proslogodiSnjem dokumentu investicijske strategije, prema
dokumentu ,Program ekonomskih reformi za 2019 - 2021“ objavljenom od strane Direkcije za ekonomsko
planiranje BiH tokom 2019., navodi se da je ,Realna pretpostavka da ¢e nakon zavrsSenog procesa procjene
vrijednosti do¢i do pocetka procesa privatizacije telekomunikacionih kompanija u drzavnom vlasnistvu “ BH
Telekom“ d.d. Sarajevo i ,HT Telekom*“ d.d. Mostar Sto bi dovelo do znacajnog priliva stranih sredstava“. Vlada
Federacije BiH utvrdila je strateski interes Federacije BiH za kompanije JP Elektroprivreda BiH d.d. Sarajevo
(90%) i JP Elektroprivreda HZ HB d.d. Mostar (90%) te se u narednom periodu i dalje ne planira njihova
privatizacija.

Tokom 2020. godine nije doslo do znacajnijih izmjena zakonskih propisa koji regulisu trziste kapitala u BiH.
Zanimljivo je napomenuti da zbog inertnosti politickih aktera u FBiH tokom cijele 2020. godine nije doslo do
izbora ¢lanova Komisije za vrijednosne papire te trziSte kapitala ovog entiteta realno funkcioniSe bez regulatora
Sto dodatno ogranic¢ava korporativne radnje emitenata.
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4.2. Kljucni principi realizacije investicione politike - strategije u 2021. godini (za postojece
pozicije i potencijalna ulaganja)

Prilikom definisanja polaznih osnova investicione politike Fonda za 2021. godinu, uprava se rukovodila sa
strukturom portfolija Fonda na kraju prethodnog perioda kao i trziSnim uslovima u datom vremenskom
periodu.

Politika kupovine i prodaje vrijednosnih papira ¢e se i tokom 2021. godine, a u skladu sa Investicijskim ciljevima
i ogranicenjima ulaganja (1. Osnov investicijske politike), realizirati selektivnim ulaganjem po razli¢itim
privrednim granama kako u zemlji ili inostranstvu s ciljem Sto vece disperzije rizika i ostvarenja tipi¢nih ili veéih
prinosa od onih koji se mogu posti¢i na trzistu kapitala BiH.

Kod investiranja sredstava Fonda u investicijski portfolio, osnovni zadatak mora biti zastita vrijednosti Fonda,
uz maksimiziranje realne vrijednosti portfolija, odrZavanje likvidnosti, minimiziranje troS§kova i rizika.

I ove godine Zelimo naglasiti potrebu nastavka aktivnosti na postizanje maksimalne likvidnosti portfolija ZIF-a
sprevent INVEST“ d.d. Sarajevo. Kao i prethodne godine u tabeli koja slijedi prezentirali smo analizu portfolija
sa stanoviSta likvidnosti. S obzirom obzirom da se dio portfolija koji uloZen u obveznice, a prema trenutnim
investicijskim ciljevima, namjerava drzati do dospijea s obzirom na odgovaraju¢u stopu povrata koju
ostvarujemo po ovim pozicijama, analiza likvidnosti je obuhvatila samo onaj dio portfolija koji se odnosi na
ulaganje u dionice. Takoder, dio portfolija uloZen u druge uzajamne fondove takoder posmatramo kao visoko
likvidan s obzirom da imamo moguénost povlacenja uloZenih sredstava u vrlo kratkom vremenskom periodu.

o Likvidnost % Moguénost
. . . Likvidnost %  (uodnosuna . .
Naziv emitenta 0Oznaka papira Broj \_lp/ud]ela " Pt (po broju dana ukupno Zatvaranja pozu:.lje
vlasni$tvu fonda fonda g — ZIF-au tol(u godine
dionice) ()
1 ASA OSIGURANJE d.d.Sarajevo ASAORG 8.000 13,33 0,00 0,00 0,00
2 BAGS ENERGOTEHNIKA DD VOGOSCA BAGSRA 134.025 8,51 0,00 0,00 0,00
3 BH TELECOM SARAJEVO BHTSRA 234.764 0,37 57,14 1,60 100,00
4 BOSNALIJEK DD SARAJEVO BSNLRA 38.998 0,45 31,75 9,27 100,00
5 BOSNA REOSIGURANJE DD SARAJEVO BSRSRK2 204 1,09 0,00 0,00 0,00
6 ENERGOINVEST DD SARAJEVO ENISRA 1.010.728 5,72 6,75 0,10 1,70
7 GP PUT DD SARAJEVO GPUTRA 427 0,03 0,00 0,00 0,00
8 HERCEGOVINA AUTO DD MOSTAR HERARA 38.276 24,90 0,00 0,00 0,00
9 HOTELI ILIDZA DD HTILRK2 19.245 4,88 0,79 0,01 0,12
10 JPHTd.d. MOSTAR HTKMRA 7.322 0,02 1,98 0,19 100,00
11  ASABANKA (IKB DD ZENICA) IKBZRK2 75.476 11,46 12,70 8,27 72,17
12 JP ELEKTROPRIVREDA HZHB MOSTAR JPEMRA 3.420 0,05 8,73 0,07 0,05
13 JP ELEKTROPRIVREDA BIH DD SARAJEVO JPESRA 200.537 0,64 46,43 2,27 100,00
14 PREVOZ RADNIKA KREKA DD TUZLA PRAKRK3 2.341 1,03 0,40 0,07 7,18
15  SARAJEVO OSIGURANJE d.d. Sarajevo SOSORA 7.409 0,16 20,63 10,20 100,00
16 TVORNICA CEMENTA Kakanj TCMKRA 2.138 0,02 12,30 0,16 100,00
17 TELEKOM SRPSKE AD BANJA LUKA TLKMRA 2.630.017 0,54 90,20 2,53 100,00
18 AD Plastik ADPLRA 2.827 0,07 98,00 17,49 100,00
19  Arena Hospitality Group d.d. ARNTRA 1.673 0,03 81,60 591 100,00
20 ATLANTIC GRUPA ATGRRA 200 0,01 89,20 2,67 100,00
21  BAYER AG BAYNRA 500 0,00 100,00 102,09 100,00
22 Bayerische Motoren Werke AG BMWERA 400 0,00 100,00 38,61 100,00
23 Daimler AG DAMLRA 395 0,00 100,00 126,32 100,00
24  LEDO LEDORA 100 0,03 0,00 0,00 0,00
25  PETROLd.d.Ljubljana PETRRA 80 0,00 100,00 6,52 100,00
26 PODRAVKA prehrambena industrija d.d. PODRRA 800 0,01 96,80 4,34 100,00
27  Valamar Riviera d.d. RIVPRA 14.000 0,01 100,00 9,92 100,00
28  Banco Santander SANMRA 3.467 0,00 100,00 117,57 100,00
29  TELEFONICA TELFRA 6.000 0,00 100,00 118,31 100,00
30 Zavarovalnica Triglav d.d. Ljubljana ZVTGRA 2.000 0,01 100,00 5,09 100,00 a2

w
N



U tabeli je likvidnost predstavljena sa tri aspekta: a) broj dana trgovine dionica odredenog emitenta u odnosu
na ukupan broj dana trgovine na primarnoj berzi kotacije tog emitenta u toku prosle godine, b) broj trgovanih
dionica emitenta tokom godine u odnosu na ukupno emitovane dionice tog emitenta i c¢) odnos dionica u
vlasniStvu fonda u odnosu na ukupan broj trgovanih dionica tokom godine.

Zakljuc¢no sa 31.12.2020. deset investicijskih pozicija podrazumjevaju odredeni stepen nelikvidnosti $to je
priblizno na nivou od prethodne godine. Od navedenih deset, tri pozicije podrazumjevaju kompanije koje su
poslovno neaktivne (GP Put d.d. - u stecaju, Hercegovina Auto d.d. i Ledo d.d.) te se trenutno u NVI-u fonda vode
bez vrijednosti. Prema naSem misljenju u narednom periodu potrebno sprovesti aktivnosti prebacivanja
finansijskih sredstava iz ostalih nelikvidnih pozicija koje ne ostvaruju povrat u pozicije sa odgovaraju¢im
stepenom likvidnosti. Ovdje narocito Zelimo da izdvojimo Kkapitalno intenzivne pozicije u kompanijama ASA
Osiguranje d.d., Hoteli IlidZa d.d., BAGS Energotehnika d.d. i Energoinvest d.d. Pri tome i dalje istiCemo potrebu
da se prilikom prodaje navedenih ulaganja minimizira ostvarivanje potencijalnih gubitaka od zatvaranja
nelikvidnih pozicija, te da se nastoji obezbjediti da investicije u nove vrijednosne papire ostvaruju povrat koji
je slican ili ve¢i povratima ostvarenim u trenutne nelikvidne investicije.

Drustvo ¢e nastojati ostvariti definisane ciljeve investicijske politike ulazu¢i imovinu Fonda u one vrijednosne
papire i industrijske sektore u kojima ¢e, prema procjeni Drustva, ostvariti najbolje efekte, pridrzavajuci se pri
tom ogranicenja ulaganja utvrdenih Zakonom i mjerodavnim podzakonskim propisima i Statutom i Prospektom
ZIF-a. Ogranic¢enja ulaganja su precizirana Pravilnikom KVP o dozvoljenim ulaganjima i ograni¢enjima ulaganja
ZIF-ova sa javnom ponudom.

Investiranje sredstava Fonda vrsit ¢e se, u skladu sa eliminatornim kriterijem iz Pravilnika KVP, u emitente koji
imaju potencijal povecanja imovine Fonda kroz porast fer vrijednosti ulaganja ili ostvarivanje prinosa kroz
kamatu ili dividendu. I tokom 2021. godini ¢e se nastojati povecati broj prinosnih i likvidnih pozicija u strukturi
portfolija Fonda, narocito investiranjem u duznicke vrijednosne papire i inostrane emitente sa stabilnom
politikom dividendi. Kao i prethodne godine trebamo istaknuti problem neadekvatnih prinosa na
novoemitovane duzni¢ke papire na trZzistu BiH, smanjenju ponude duZnickih vrijednosnih papira na
sekundarnom trziStu, kao i rast cijena navedenih vrijednosnih papira Sto za posljedicu ima pad prinosa ispod
prihvatljivog nivoa za investiranje.

Tokom 2021. planiramo da nastavimo da u investicijski portfolio uklju¢ujemo dionice ETF-ova kao $to smo to
zapoceli u drugoj polovini 2020. godine. Kao $to smo to istaknuli u investicijskoj analizi kupovina ETF-ova za
ZIF ,prevent INVEST“ predstavlja sveobuhvatniji ulazak na trZiSte inostranih dionica, bolju diverzifikaciju od
kupovine pojedinacnih dionica kompanija, te troSkovno efikasniji nac¢in ukljucivanja odredene kategorije
investicijske imovine u portfolio. Ulaganje u ETF-ove je isplativije od ulaganja u otvorene fondove jer su
upravljacke provizije daleko ispod upravljackih provizija klasi¢nih otvorenih fondova koji su ve¢inom aktivno
upravljani, te samim time podrazumjevaju i viSe naknade upravitelju fonda. Takoder treba napomenuti da se
radi se o izuzetno likvidnim oblicima investicijske imovine.

Prihodi od ulaganja planiraju se ostvariti po osnovu: kapitalnih dobitaka, prihoda od dividendi, kamata i
diskonta. U 2021. godini ¢e se nastaviti sa aktivnostima definisanim Revidiranim planom uskladivanja ulaganja
Fonda sa Pravilnikom KVP o dozvoljenim ulaganjima i ograni¢enjima ulaganja. Ovaj proces na nelikvidnom
trziStu je veoma spor i tezak, ali i pored toga potrebno je nastaviti sa aktivnostima na prodaji ulaganja koja
nemaju potencijal rasta.
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Realizacija investicione politike - strategije ulaganja ¢e zavisiti prvenstveno od uslova na inostranim i lokalnim
trziStima kapitala. Rizici ulaganja na pomenutim trziStima sadrze i sistemski rizik datog trziSta na koji Drustvo
nema uticaj.

Kljucni principi realizacije investicione politike - strategije (za postojece pozicije i potencijalna ulaganja) su:
1. aktivna politika upravljanja portfoliom;

2. pretezna sklonost ka emitentima koji:
2.1. imaju potencijal rasta,
2.2. predstavljaju potencijalne mete za preuzimanje,
2.3. imaju stabilnu politiku dividendi,
2.4. omogucavaju ostvarivanje prihoda od ulaganja po osnovu dividendi, kamata i diskonta;

3. fundamentalna analiza, tehni¢ka analiza i analiza rizika kroz uspostavljeni mehanizam upravljanja
portfolijem i rizicima za postojeca i potencijalna ulaganja.

4.3. Rizici povezani sa strukturom portfolija i ulaganja

Rizik ulaganja na trzistu kapitala je vjerovatnoc¢a ili moguénost da prinos od ulaganja bude nezadovoljavaju¢i ili
negativan. Rizici ulaganja su definisani Statutom i Prospektom Fonda.

Nezadovoljavajudi ili negativan prinos moZe nastati kao posljedica sljedecih rizika:
e Rizik promjene cijena finansijskih instrumenata (trZi$ni rizik),
e  Rizik promjene kursa (valutni rizik),
e  Kreditni rizik,
e Riziklikvidnosti,
e Rizik promjene neto vrijednosti imovine Fonda,
e Rizik promjene poreskih propisa.

Rizik promjene cijena finansijskih instrumenata (trZisni rizik)

Imovina Fonda ¢e biti, uloZena u razne finansijske instrumente i vrijednosne papire u skladu sa strategijom i
ograni¢enjima ulaganja navedenih u Prospektu i Statutu. Cijena tih vrijednosnih papira, pod uticajem raznih
faktora, je podloZna dnevnim promjenama. To podrazumijeva da pad cijene bilo kojeg vrijednosnog papira u
koji je uloZena imovina Fonda moze dovesti do pada prinosa Fonda.

Valutni rizik

Imovina Fonda moZe biti uloZena u finansijske instrumente denominirane u razli¢itim valutama ¢ime se taj dio
imovine izlaze riziku promjene kursa pojedine valute u odnosu na konvertibilnu marku - obra¢unsku valutu u
kojoj se mjeri prinos na ulaganje imovine Fonda.

Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja moguénost da emitenti finansijskog instrumenta koji je uklju¢en u imovinu Fonda
nece u cjelini ili djelomi¢no podmiriti svoje obveze, Sto bi negativno uticalo na likvidnost i vrijednost imovine
Fonda.
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Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti predstavlja vjerovatno¢u nemoguénosti brze prodaje finansijske imovine Fonda po cijeni koja
je pribliZno jednaka fer vrijednosti te imovine
Rizik promjene neto vrijednosti imovine Fonda

S obzirom na vrste imovine u koje Fond ulaZe, te s obzirom na sastav portfolija Fonda, odnosno na tehnike
upravljanja imovinom Fonda, vrijednost imovine podloZna je promjenama.

Rizik promjene poreskih propisa

Rizik promjene poreznih propisa podrazumijeva mogu¢nost da zakonodavna vlast promijeni porezne propise
na nacin na koji bi negativno uticao na prinos Fonda, i kao takav je u potpunosti izvan uticaja Drustva.

5. Struktura portfolija Fonda - razvrstavanje i strategija

5.1. Poslovni modeli

Ulaganja u ime i za racun Fonda se trenutno sastoje od dvije vrste vrijednosnih papira: vlasnicki vrijednosni
papiri (dionice i udjeli u otvorenim fondovima) i duznicki vrijednosni papiri (obveznice). U skladu sa
aktivnostima Fonda, a prema zahtjevima MSFI 9, ulaganja Fonda se mogu svrstati u dva poslovna modela:

1. poslovni model ¢&iji je cilj drzati imovinu radi prikupljanja ugovornih novéanih tokova:

Ovaj model obuhvata ulaganja kojima se upravlja radi naplate ugovornih novcanih tokova. U ovu kategoriju se
svrstavaju svi duznicki vrijednosni papiri (obveznice) koji se trenutno nalaze u portfoliju Fonda.

Finansijskom imovinom koja se drzi unutar poslovnog modela ¢iji je cilj drzati imovinu radi prikupljanja
ugovornih novcanih tokova upravlja se kako bi se ostvarili novcani tokovi prikupljanjem ugovornih pla¢anja
tokom vijeka trajanja instrumenta.

Prodaja finansijske imovine koja se drzi unutar ovog poslovnog modela nije u suprotnosti sa navedenim ciljem
ovog poslovnog modela u odredenim slu¢ajevima:

¢ ucestala prodaja ukoliko se radi o beznacajnim iznosima,

e prodaja u znacajnom iznosu u sluc¢aju nastupanja vanrednih okolnosti, a koja nije ucestala,

e prodaja pojedinog instrumenta neto prije dospijeca.

Pod beznacajnim iznosom se podrazumijeva vrijednost ispod 5% od ukupne fer vrijednosti svih ulaganja koja
pripadaju ovom poslovnom modelu. Pod vanrednim okolnostima podrazumijeva se nepredvidena potreba za
likvidnos¢u Fonda (rijetka prodaja u znacajnom iznosu) te povecanje kreditnog rizika imovine. Dozvoljena je
prodaja unutar perioda od 3 mjeseca prije roka dospijeca i ako su prihodi od prodaje priblizno jednaki iznosu
koji se prikuplja od preostalih ugovornih novcanih tokova.

Finansijska imovina koja se drZi unutar ovog poslovnog modela se mjeri po amortiziranom trosku.

2. poslovni model ¢iji je cilj drzati imovinu radi prodaje:
Ovaj model obuhvata ulaganja kojima se upravlja radi trgovanja i ostvarenja promjena fer vrijednosti. U ovu

kategoriju se svrstavaju svi vlasnicki vrijednosni papiri (dionice i udjeli u otvorenim fondovima) koji se
trenutno nalaze u portfoliju Fonda. U ovu kategoriju ¢e se svrstati sva buduca ulaganja u vlasnicke vrijednosne
papire. U ovu kategoriju je moguce svrstati i budu¢a ulaganja u duznicke vrijednosne papire ukoliko se ocijeni
da je osnovni cilj tih ulaganja drZanje radi prodaje.

Finansijska imovina koja se drZi unutar ovog poslovnog modela se mjeri po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha.
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5.2. Uskladenost sa Pravilnikom KVP

5.2.1. Emitenti koji su uskladeni sa Pravilnikom KVP

U ovu grupu spadaju vrijednosni papiri koji zadovoljavaju uslove definisane Pravilnikom KVP o dozvoljenim
ulaganjima i ograni¢enjima ulaganja ZIF-ova sa javnom ponudom. To su ulaganja koja, u skladu sa eliminatornim
kriterijem iz Pravilnika KVP, imaju potencijal povec¢anja imovine Fonda kroz porast fer vrijednosti ulaganja ili
ostvarivanje prinosa kroz kamatu ili dividendu.

Sam proces kupovine i prodaje vrijednosnih papira (i zadrzavanja) uvaZavajuéi definisane klju¢ne principe
realizacije investicione politike, unutar ove kategorije je determinisan i: trenutnim uslovima trzista, zakonskim
ogranicenjima vezanim za strukturu imovine Fonda i potrebama za likvidnoséu Fonda, kako prilikom kupovine
tako i prilikom prodaje.

5.2.2. Emitenti koji nisu uskladeni sa Pravilnikom KVP

U ovu grupu spadaju vrijednosni papiri koji ne zadovoljavaju uslove definisane Pravilnikom KVP o dozvoljenim
ulaganjima i ograni¢enjima ulaganja ZIF-ova sa javnom ponudom. To su ulaganja koja, u skladu sa eliminatornim
kriterijem iz Pravilnika KVP, nemaju potencijal poveéanja imovine Fonda kroz porast fer vrijednosti ulaganja ili
ostvarivanje prinosa kroz kamatu ili dividendu.

Strategija za 2021. godinu za vrijednosne papire unutar ove kategorije portfolija jeste prodaja ako se steknu
uslovi u pogledu potraznje i odgovarajuce cijene, odnosno sprovodenje aktivnosti s ciljem izlaska iz pozicije, a
u cilju uskladivanja sa ogranicenjima ulaganja iz Pravilnika KVP.

6. Aktivnosti na realizaciji investicione politike Fonda i pracenje realizacije investicione
politike

Investicionu politiku - strategiju ulaganja usvaja Nadzorni odbor Fonda i verificira Skupstina Fonda
(usvajanjem izvjeStaja vanjskog revizora Ciji je sastavni dio ova strategija), a njenu realizaciju provodi Drustvo.
Realizacija investicione politike ¢e se pratiti od strane Nadzornih odbora putem mjesecnih i periodi¢nih
informacijaiizvjesStaja o aktivnostima. Prodaja i kupovina vrijednosnih papira, kao i sve druge aktivnosti vezane

za portfolio Fonda, provode se u skladu sa utvrdenim programom investicione politike Fonda.

Broj: 05-163-NOF-1/21

Sarajevo, 18.02.2021. godine

Predsjednik Nadzornog odbora

Sead Aganspahi¢
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