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BILANS USPEHA U PERIODU OD 01.01.07-31.12.2007. GODINE

U hiljadama RSD Napomena  31.12.2007. 2006

Prihodi od ulaganja 18,512

Prihodi od dividendi

Prihodi od kamata i amortizacija premije (diskonta) po 3d).8 10.695
osnovu HOV sa fiksnim rokom dospeéa ’ ’

Realizovani dobici na HOV 3(b),5.1 2,486 -

Pozitivne kursne razlike od monetarnih finansijskih -

instrumenata (bez HOV) 3(a).7.1 3,331

Ostali prihodi - -
Poslovni rashodi i gubici (23.965)

Naknada drustvu za upravljanje 3(e),9 (12,921)

Tro8kovi kupovine i prodaje HOV 3(H),11 (2,551)

Naknada kastodi banci 3(g) 831 -
TroSkovi eksterne revizije

Ostali rashodi

Realizovani gubici na HOV 3(b),5.2 (7,662)

Ostali realizovani gubici

Realizovani dobitak (gubitak) od ulaganja (5,453) -
Nerealizovani dobici (gubici) (35,014) -
Neto poveéanje (smanjenje) neto imovine od -
poslovanja fonda (40,467)

Napomene na stranama od 11 do 33 &ine sastavni deo finansijskih izvestaja.
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BILANS STANJA - IZVESTAJ O NETO IMOVINI NA DAN 31.12.2007. GODINE

U hiljadama RSD Napomena 31.12.2007. 2006.
IMOVINA
Gotovina 3(h),11 59,742 -
PotraZivanja po osnovu prodaje HOV 30,12 64,868 )

N 13 697 -
PotraZivanja po osnovu kamata
Ulaganja fonfi_a u HOV po fer vrednosti kroz bilans 3(),14 962,411 i
uspeha domacih izdavalaca
Depoziti 3(k),15 80,127
Ukupna imovina 1,167,845 )
OBAVEZE
Obaveze prema drustvu za upravljanje fondom 3(1),16 2,978 -
Obaveze po osnovu ¢lanstva 31,17 97
Ostale obaveze 3(m),18 34,976 -
Ukupno obaveze 38,051 -
NETO IMOVINA 19 1,129,794

1,157.78766

Broj izdatih investicionih jedinica
Neto imovina po investicionoj jedinici 0,97582192 -
GUBITAK TEKUCE GODINE (40,467) -

Napomene na stranama od 11 do 33 &ine sastavni deo finansijskih izvestaja.
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IZVESTAJ O PROMENAMA NA NETO IMOVINI
ZA PERIOD OD 01. 01.2007 DO 31.12.2007. GODINE

U hiljadama RSD Napomena 31.12.2007. 2006.
Realizovani dobitak (gubitak) od ulaganja (5,453)
Ukupni nerealizovani dobici (gubici) od ulaganja (35,014) )
Povecanje (smanjenje) neto imovine od poslovanja fonda (40.467)
Neto imovina
Na pocetku perioda 19 641,952 )
Na kraju perioda 19 1,129,794
19
Broj investicionih jedinica na podetku perioda 641.95222
19
667.19240
Izdate investicione jedinice
19
(151.35697)
Povucene investicione jedinice po osnovu istupanja iz fonda
19 1,157.78766

Broj investicionih jedinica na kraju perioda -

Napomene na stranama od 11 do 33 &ine sastavni deo finansijskih izves$taja.
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IZVESTAJ O BROJU INVESTICIONIH JEDINICA, PROMENI BROJA INVESTICIONIH

JEDINICA I FINANSIJSKIM POKAZATELJIMA FONDA
ZA PERIOD OD 01. 01.2007 DO 31.12.2007. GODINE

U hiljadama RSD Napomena 31.12.2007. 2006.
Vrednost neto imovine po investicionoj jedinici fonda na
pocetku perioda
Neto imovina fonda na poéetku perioda 19 641,952 )
Broj investicionih jedinica na pocetku perioda 19 641,95222 )
Vrednost investicione jedinice na po&etku perioda 19 I )
Vrednost neto imovine fonda po investicionoj jedinici na kraju
perioda
Neto imovina fonda na kraju perioda 19 1,129,794 )
Broj investicionih jedinica na kraju perioda 19 L157.78766 )
Vrednost investicione jedinice na kraju perioda 19 0,97582192 )
Finansijski pokazatelji
. N . . 2.09%
Odnos rashoda i proseéne neto imovine
0,

Odnos realizovane dobiti od ulaganja i prose¢ne neto imovine (047)%

L . . . 19 152,992
Isplacen iznos investitorima u toku godine
Stopa prinosa na neto imovinu (2.42)% -

Napomene na stranama od 11 do 33 &ine sastavni deo finansijskih izvestaja.
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IZVESTAJ O STRUKTURI ULAGANJA OTVORENOG INVESTICIONOG FONDA

Napomene uz finansijske izvestaje

NA DAN 31.12.2007
()AKITHJE
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Aximje 6anaka 3.967 12.437.94 49,341,318 10.664.77 42307139 3.62
2 | Axnge npyTi npasmx
JMIa 122,990 6.478.97 796,848,999 6,499 34 799377973 68.43
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1 Oosezmaie Penvomike
Cpbme 1,914,000 119,978.564 120,725,621 10.34
YiyIHa viarama v
obBeszme 1,914,000 119.978 564 120,725,621 10.34

Napomene na stranama od 11 do 33 &ine sastavni deo finansijskih izvestaja.
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Kpatkopoumu menosutu 80,000,000 80,127,083 6.86
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ASTOpOYHI MENozHTH

VYKVIIHH [en0o3HTH 80,000,000 80.127.083 6.86

IZVESTAJ O STRUKTURI IMOVINE OTVORENOG INVESTICIONOG FONDA PO VRSTAMA

NA DAN
31.12.2007.GODINE
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1
Axinge 841,685,111 72.07%
2
Oobeezmme 120,725,621 10.34%
3
Ocrane xapTHje on BpeITHOCTH U MOTPKHR aHa 63,565,070 5.61%
4
Jdenosuru 80.127.083 6.86%
" |rorosma 59,742,507 5.12%
6
YKymHO 1.167.845,392 100.00%

Napomene na stranama od 11 do 33 &ine sastavni deo finansijskih izvestaja.
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1 Axingje nomahux u3naranama 37.203 302,465,761 297,594 300 - 4871461
Axipje Sanaka 3,863 67.307.843 66,746,860 - 360,983
ObsesHume 1 IPYTe TVKHIYKE XapTHje 01 BPeNHOCTH

3 Pemvomme Cpouje 1,850,000 119,433 835 120,072,945 639,110
YKIYTIHO PEATTM30BAHHY JOBHITH (TYBUIIH) HA|
XAPTHJAMA O BPETHOCTH 1,891,066 489.207.439 484,414,105 - 4793334

IZVESTAJ O NEREALIZOVANIM DOBICIMA (GUBICIMA)
OTVORENOG INVESTICIONOG FONDA
ZA PERIOD 01.01.2007-31.12.2007.GODINE
5 = T 5
: s £¢ =22
z Y 5 2 2 % B2
Pexnn g z st 852
= . = = Y = L -
6poj XapTaje 01 BpeanocTn = = ===z ===z
1 Axnge nomahix u3garanana 808,038,586 799,377,973 - 8660613
2 Aximje 6aHaka 68,797.922 42,307,139 - 26,490,783
Ofbeesmime 1 ocTalle IVKHIYKE XapTHje 01 BPEAHOCTH
3 PemyGmxe Cpouje 120,337,285 120,725,621 136,866 251,470
YKYTIHO HEPEATM30BAHH [ TOBHITI
(IYBHMLIM) HA XAPTHIAMA O BPEJHOCTH 997.173,793 962,410,733 - 33,014,330 251470

Napomene na stranama od 11 do 33 &ine sastavni deo finansijskih izvestaja.
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IZVESTAJ O NOVCANIM TOKOVIMA
ZA PERIOD 01.01.2007-31.12.2007.GODINE

Peg.6p onuc Tekyhu nepuog lpeTxoaHv nepwog,
A HoBYaHu TOKOBM M3 NOCNIOBHUX aKTUBHOCTH
I Mpunusw: 3,128,367
1 [Tpopaja ynaramwa 3,123,248
2 OuBsugeHge n kamaTte 5119
3 PedyHavpare pacxoga
4 Ocranu npunusu
1 Oanveu: 4,259,261
1 KynosuHa ynarawa 4,227,347
2 Pacxopu 31,914
2.1. Haknana apywtey sa ynpaersawe 30,220
2.2. Pacxoau no ocHoBy kamara
2.3. Tpowlkosu kynoBuHe 1 npoaaje XOB 1,026
2.4, HakHaga ekctepHoM peBusopy
2.5, TpouwikoBu kactoan BaHke 668
1l HeTo rotoBuHa 13 onepaTuBHUX aKTMBHOCTY -1,130,893
B HoBYaHM TOKOBM U3 aKTMBHOCTH (huHaHCUpatba
! Mpunueu: 1,342,015
1 Mpunuem og emucuja akumja
2 MNpunueu of sagyxusamna 1,342 015
I Ognveu: 151,380
1 Qanuen 36or pasgyxmeara 151,380
2 OTkyn concreeHux akuuja
3 Wcnnate aveuaeHam (yyewha y go6utky)
4 Wcnnate yyewha y gobutu
] HeTo roToBMHa U3 akTMBHOCTU hrHaHCUpatba 1,190,635
\'4 HeTto nosehawe (CMakeibe) roToBUHe 59,742
G FoToBMHA Ha NoyeTKy nepuoaa
D FoToBKHa Ha Kpajy nepuopa 59,742
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Napomene na stranama od 11 do 33 &ine sastavni deo finansijskih izvestaja.

Finansijski izve$taji odobreni su od strane gospode Jovane Krsikape, Direktora drustva za upravljanje
investicionim fondovima.

Beograd, 25.02.2008. godine
Otvoreni investicioni fond
Raiffeisen AKCIJE

/,::—)//:/l

Y’ 7'0\.// .
Jovana Krsikapa povié
Direktor drustva za upravijanje Rukévodilac odeljenja zf finansije
investicionim fondovima i racunovodstvo

Napomene na stranama od 11do 33 &ine sastavni deo finansijskih izvestaja.
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1. Opésti podaci o fondu

Otvorenim investicionim fondom Raiffeisen AKCIJE upravlja Raiffeisen INVEST a.d Beograd, Druitvo za
upravljanje investicionim fondovima (dalje u tekstu: Drugtvo) koje je osnovano Odlukom o osnivanju od 03. 05.
2007. godine od strane Raiffeisen banke a.d., Beograd (prethodno Raiffeisenbank a.d. Beograd) na osnovu Zakona
o investicionim fondovima (,,Sluzbeni glasnik RS* 46/2006).

Komisija za hartije od vrednosti je dana 31. maja 2007. godine izdala ReSenje o davanju dozvole za rad drustvu za
upravljanje investicionim fondovima br 5/0-33-2491/4-07.

Komisija za hartije od vrednosti je dana 12. jula 2007. godine izdala Resenje, br. 5/0-34-3927/8-07, o davanju
dozvole za organizovanje otvorenog investicionog fonda (u daljem tekstu: Fond), a dana 16. avgusta 2007. godine
Resenje, br. 5/0-44-6300/5-07 o upisu Fonda u Registar investicionih fondova.

Fond je poceo sa poslovanjem 16. avgusta 2007. godine. Na dan 31. decembar 2007. godine Fond ima ukupno
2,673 ¢lanova i to fizi¢kih lica 2,624 i pravnih lica 49 Neto imovina Fonda na dan 3 1.12.2007.godine iznosi RSD
1,129,795 hiljada.

Poslove u vezi s organizovanjem i upravljanjem Fondom vr§i Drustvo, shodno odredbama Zakona o investicionim
fondovima (,,Sluzbeni glasnik RS“ 46/2006).

Kastodi banka

Nov¢ani racun Fonda vodi se u kastodi banci sa kojim Drustvo ima zaklju€en ugovor o obavljanju kastodi poslova
za Fond. Kastodi banka Fonda je Unicredit Bank a.d. Beograd (prethodno HVB Banka Srbija i Crna Gora a.d.
Beograd), sa sedistem u Rajic¢evoj br. 27-29, Beograd. Broj nov€anog racuna Fonda je 170-0000000106441-15.

Kastodi banka obavlja sledece kastodi usluge:

® otvara i vodi radune hartija od vrednosti koje &ine imovinu otvorenog fonda kod Centralnog registra,
depoa i kliringa hartija od vrednosti (u daljem tekstu: Centralni registar), u svoje ime, a za radun &lanova
otvorenog fonda (zbirni kastodi raun);

® otvara i vodi racune hartija od vrednosti koje &ine imovinu zatvorenog fonda kod Centralnog registra, u
ime i za ratun zatvorenog fonda;

® otvara novCani racun investicionog fonda, vrsi prikupljanje uplata investicionih jedinica, vr$i prenos
novcanih sredstava prilikom ulaganja imovine i vrii otkup investicionih jedinica;

® obaveStava drustvo za upravljanje o neophodnim korporativnim aktivnostima u vezi sa imovinom
investicionog fonda;

* izvrSava naloge drustva za upravljanje za kupovinu i prodaju imovine investicionog fonda, ukoliko nisu u
suprotnosti sa zakonom i prospektom fonda;

¢ kontroliSe i potvrduje obracunatu neto vrednost imovine otvorenog i zatvorenog fonda, vrednost
investicione jedinice, odnosno neto vrednost imovine po akeiji;

¢ kontrolise obratun prinosa otvorenog fonda;

11




Raiffeisen AKCIJE
Otvoreni investicioni fond
Napomene uz finansijske izvestaje

* obaveStava drustvo za upravljanje o izvrienim nalozima i drugim preduzetim aktivnostima u vezi sa
imovinom investicionog fonda;
e ostale delatnosti u skladu sa Zakonom i podzakonskim aktima

Clanovi fonda

Javni poziv za kupovinu investicionih jedinica Raiffeisen AKCIJE uspesno je zavrSen 09.08.2007.g sa ukupno
prikupljenim sredstvima u iznosu od RSD 641,952 hiljada. Na dan 31.12. 2007. godine Fond ima ukupno 2.673
¢lanova i ukupna neto imovina Fonda iznosi RSD 1.129.795 hiljada. Clan fonda moze biti domace i strano fizicko
i pravno lice. Isto lice moze biti ¢lan Jednog ili vie investicionih fondova koje organizuje i kojim upravlja
Drustvo.

Pre nego Sto klijent pristupi Fondu, radnik Drustva ili posrednik duZan je da upozna istog sa sadrzinom Prospekta
Fonda, pravilima poslovanja Drustva, naknadama koje Drustvo naplauje, investicionom politikom Fonda,
rizicima ulaganja u Fond, osnovnim podacima o Drudtvu i Fondu, kao i kontakt telefonima i web adresom
Drustva.

Clan fonda postaje se kupovinom investicionih jedinica. Sticanje investicionih jedinica moZe se vrsiti isklju¢ivo
kupovinom u noveu na osnovu uplata putem gotovine ili naloga za prenos. Konverzija uplata nov&anih sredstava
u investicione jedinice vri se na dan prijema uplate prema vrednosti investicione jedinice na taj dan, ukoliko je
uplata izvrSena do 16,00 asova, odnosno prema vrednosti investicione Jedinice sledeceg dana ukoliko je uplata
izvr§ena nakon 16,00 ¢asova, a broj kupljenih investicionih jedinica tog dana se evidentira na individualnom
raCunu ¢lana fonda.

Kupovina investicionih jedinica vrsi se po principu nepoznate cene. Princip nepoznate cene se bazira na ¢injenici
da se vrednost investicione jedinice na dan T izradunava po ceni koja se obracunava na dan T ukoliko je uplata
primljena na radun Fonda, koji se vodi kod kastodi banke, do 16h, odnosno na T+1 ukoliko je uplata primljena na
ra¢un Fonda posle 16h.

Minimalni ulog ¢lana u Fond iznosi jedna investiciona Jjedinica uvedana za vrednost naknade za kupovinu.

Prilikom sticanja investicionih jedinica ¢lan otvorenog fonda ne mozZe ste¢i vise od 10% neto vrednosti imovine
Fonda. Drustvo vrsi povracaj sredstava klijentu u sluaju da isti uplati manje od minimalnog uloga ¢lana u Fond
ili viSe od 10% neto vrednosti imovine Fonda.

Uplate se vrSe na dinarski novéani radun Fonda br. 170-106441-15 koji se vodi kod Unicredit Bank Srbija a.d.
Beograd.Nerezidenti mogu kupovati investicione jedinice i uplatama na devizne raune Fonda, &iji je spisak
dostupan na sajtu Drustva. U tom sludaju, sledeceg radnog dana od dana priliva, kastodi banka vrsi konverziju
celokupnog iznosa uplaéenog u stranoj valuti u dinare. Sredstva upladena u stranoj valuti ulaze u obradun

vrednosti imovine fonda tek nakon njihove konverzije, odnosno najkasnije narednog radnog dana od dana priliva.

U slu¢aju da Drudtvo nije u moguénosti da identifikuje uplatioca, sredstva se drze na radunu za nerasporedene
uplate sve dok se uplatilac sredstava ne identifikuje, kada se sredstva rasporede na njegov individualni radun. U
slu¢aju da Drustvo nije u moguénosti da identifikuje uplatioca, drustvo na svom sajtu objavljuje informacije
vezane za nepoznatu uplatu.
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Dokumenti koje klijent popunjava kada prvi put pristupa fondu su izjava i pristupnica. Izjava i pristupnica se
podnose samo prilikom inicijalnog pristupanja u postoje¢i otvoreni investicioni fond, dok se svaka sledeéa
kupovina investicionih jedinica vr3i se uplatom iznosa putem naloga za uplatu/naloga za prenos koji se poziva na
broj inicijalne pristupnice.

Drustvo je u obavezi izda potvrdu o kupovini &lanu otvorenog fonda u roku od 5 (pet) radnih dana od dana
sticanja investicionih jedinica.

Lice koje pristupa fondu pre potpisivanja pristupnice, obavezno potpisuje izjavu kojom potvrduje da mu je pre
potpisivanja pristupnice:

®* urucen prospekt fonda kojim Drustvo upravlja, u kome je jasno naznadeno upozorenje o glavnim
rizicima ulaganja u taj fond i da ga potpuno razume;

" upoznat sa tarifom (visinom naknada i svim tro§kovima koji se naplacuju na teret fonda);

* upoznat sa pravilima poslovanja i vrstama delatnosti, odnosno poslovima koje vrsi na osnovu dozvole

za rad.
Struktura ¢lanovana 31.12.2007.
Fizi¢ka lica 2,624
Pravna lica 49
Ukupno 2,673

Clan fonda ima pravo na:

prodaju i raspolaganje akumuliranim sredstvima,

srazmerni deo prinosa od ulaganja,

dobijanje propisanih obavestenja,

srazmerni deo imovine investicionog fonda u slu¢aju raspustanja fonda i
druga prava u skladu sa ovim pravilima poslovanja.

Al e

Drustvo moZe naplacivati naknadu za kupovinu i naknadu za prodaju investicionih jedinica od ¢lanova otvorenog
fonda, kao i tro§kove po osnovu dodatnih zahteva.

Drustvo iz imovine otvorenog fonda moZe se naplaéivati:

1) naknada za upravljanje imovinom fonda;

2) troskovi kupovine i prodaje hartija od vrednosti;
3) troskovi kastodi banke;

4) troSkovi eksterne revizije.

Drustvo ¢e naplacivati gore navedene naknade i troskove u skladu sa Pravilnikom o tarifi i prospektom fonda.

Na osnovu odluke Upravnog odbora Drustva od dana 10.08.2007.g troskovi eksterne revizije za 2007.godinu ne
naplacuju se iz imovine Fonda ve¢ padaju na teret kapitala Drustva.
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Imovina fonda

Imovina investicionog fonda ne moZe biti predmet zaloge, ne mozZe se ukljugiti u likvidacionu ili ste¢ajnu masu
Drustva niti kastodi banke niti moZe biti predmet prinudne naplate u cilju namirivanja potrazivanja prema
Drustvu, investicionom fondu i kastodi banci.

Investiciona politika Fonda

U svom poslovanju, Drustvo ima procedure na osnovu kojih se obavljaju investicioni poslovi za svaki fond.

Drustvo tezi da Fond kojim upravlja bude organizovan na takav nagin da se redovno prate zbivanja na
finansijskim trZi§tima na kojima se trguje hartijama od vrednosti iz kojih se sastoji imovina fonda i da se vri
selekcija izdavalaca tih instrumenata u skladu sa stepenom rizika ulaganja i o¢ekivanim stopama prinosa.

Investiciona politika Drustva tezi ka optimizaciji portfolija, a u skladu sa zakonskim propisima.

Drustvo je duZno da donosi investicione odluke saglasno Zakonu i investicionoj politici definisanoj odredbama
Pravila poslovanja, a u skladu sa prospektom datog fonda. Investicione odluke donose se na osnovu kvantitativnih
i kvalitativnih analiza trzista kapitala, a saglasno nacelima ulaganja imovine investicionog fonda na osnovu
strategije koju definie Upravni Odbor Drustva. Investicione odluke donosi i operativno sprovodi portfolio
menadZer zaduZen za dati fond. Prilikom ulaganja imovine fonda na inostrana trZifta kapitala Drustvo moZe,
prema potrebi, angaZovati strane savetnike. Upravni Odbor Drustva razmatrace redovno nacela ulaganja i donositi
izmene kada se za to steknu uslovi, a saglasno odredbama Zakona i Pravila poslovanja.

Drustvo utvrduje i sprovodi za svaki investicioni fond koji organizuje i kojim upravlja odgovarajuéu investicionu
politiku.

Investicionom politikom utvrduje se:

1) nalin sprovodenja nacela ulaganja imovine investicionog fonda — Drustvo je duZno da organizuje redovno
pracenje zbivanja na finansijskim trzistima na kojima se trguje hartijama od vrednosti iz kojih se sastoji
imovina fonda kojim upravlja Drustvo i da vrsi selekciju izdavalaca tih instrumenata prema stepenu rizika
ulaganja i ofekivanim stopama prinosa prema podacima koji se prate u odredjenom vremenskom periodu.

2) Upravni Odbor Drustva donosi odluke o ulaganjima i postupak za donosenje takvih odluka — Sve odluke
0 ulaganju imovine Fonda u hartije od vrednosti, depozite kod banaka i/ili ostale finansijske instrumente
donosi tim stru¢njaka. Sve odluke o ulaganju u pojedine hartije od vrednosti donose se na osnovu
prethodno sprovedene fundamentalne i tehnitke analize. Ukoliko prethodno sprovedene analize ukazuju
na opravdanost ulaganja u odredjeni instrument, donosi se odluka o ulaganju sredstava koja &ine imovinu
Fonda u tu investiciju. Sve odluke o ulaganju u finansijske derivate donose se isklju¢ivo radi smanjenja
investicionog rizika i samo ukoliko investicioni fond ima dovoljno imovine da namiri obaveze koje iz
finansijskog derivata mogu proiste¢i. Tim stru¢njaka proverava adekvatnost strukture imovine Fonda i po
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potrebi je menja kako bi imovina portfolija bio u skladu sa investicionim ciljem Fonda. Takodje, imovina
Fonda se upravlja na nain da se uvek obezbeduje poStovanje nalela investiranja, taénije, nacelo
sigurnosti imovine Fonda, nacelo diversifikacije portfolija i nacelo odrzavanja odgovarajuée likvidnosti, a
u skladu sa ograni¢enjima ulaganja predvidenim Zakonom, podzakonskim aktima i prospektom Fonda.

naCin izmene investicione politike — odluku o promeni investicione politike donosi Upravni Odbor
Drustva, izmenom prospekta investicionog fonda ¢ija se investiciona politika menja a u skladu sa ovim
Pravilima, Zakonom i podzakonskim aktima.

Drustvo ¢e o promeni investicione politike obavestiti ¢lanove najkasnije 30 dana pre podetka njihove primene,
objavljivanjem teksta izmenjenog prospekta i skraenog prospekta na svojoj internet stranici i objavljivanjem
obavestenja o izmenama u dnevnim novinama u kojima vrsi oglasavanje fonda kojim upravlja.

Imovina Fonda ulagaZe se u skladu sa ograniCenjima ulaganja predvidenih Zakonom, podzakonskim aktima, i

ovim prospektom. Shodno tome, na ulaganja imovine fonda primenjuju se slede¢a ogranicenja:

Do 10% imovine investicionog fonda moZe se ulagati u hartije od vrednosti, odnosno finansijske derivate
jednog izdavaoca ili ukupno u hartije od vrednosti, odnosno finansijske derivate dva ili vise izdavalaca
koji su povezana lica, osim hartija koja od vrednosti koje izdaje Republika Srbije odnosno Narodna banka
Srbije

Do 20% imovine investicionog fonda moze se ulagati u novéane depozite u jednoj banci ili ukupno u
novcane depozite u dve ili viSe banaka koje su povezana lica;

Imovina investicionog fonda ne moZe se ulagati u pokretne stvari.

U jednu vrstu hartija od vrednosti koje izdaje Republika Srbija, Narodna banka Srbije, odnosno drugo
pravno lice uz garanciju Republike Srbije, moze se ulagati do 35% imovine investicionog fonda.
Imovinom otvorenog fonda ne mogu se zauzimati kratke pozicije.

Imovina fonda moZe se ulagati u inostranstvu u skladu sa Zakonom, ali ne vide od 30% imovine fonda, i
to uz ispunjenje sledeéih kriterijuma:

1. za hartije od vrednosti koje izdaju pravna lica sa sedi§tem u drzavama &lanicama EU, OECD-a,
odnosno susednim drzavama - uslov da se trguje na ogranizovanom trzistu u tim zemljama
najmanje 2 godine;

2. u finansijske derivate kojima se trguje na organizovanom trzi§tu u drzavama &lanicama EU,
odnosno OECD-a, moze se ulagati do 1% imovine fonda.

Raiffeisen AKCIJE, otvoreni investicioni fond, ulaZze najmanje 75% svoje imovine u vlasni¢ke hartije od

vrednosti koje izdaju:

akcionarska drustva sa sediStem u Republici Srbiji, kojima se trguje na organizovanom trZistu u
Republici;

strana akcionarska drustva, kojima se trguje na organizovanom trZi$tu u Republici Srbiji;

akcionarska drustva sa sediStem u drzavama ¢lanicama EU, OECD-a, odnosno susednim drzavama,
kojima se trguje na organizovanim trzi§tima u tim zemljama.
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Trenutna struktura imovine investicionog fonda

Imovina investicionog fonda ulaZe se u skladu sa Zakonom o investicionim fondovima, Pravilnikom o
investicionim fondovima, Pravilnikom o uslovima za obavljanje delatnosti drustva za upravljanje investicionim
fondovima i Prospektom Fonda.

U strukturi imovine fonda na dan 31.12.2007. godine, dominiraju vlasnicke hartije od vrednosti (akcije) sa 72. 1%,
dok su u manjem procentu zastupljene duzni¢ke hartije od vrednosti (obveznice) sa 10.34%, novéani depoziti sa
6.9%, gotovina sa 5,12% i ostale hartije od vrednosti i potraZivanja €ine 5,6% ukupne imovine fonda.

Sektorski posmatrano, imovina investicionog fonda je najve¢im delom ulo¥ena u prehrambenu industriju (23.8%),
gradevinu (15.0%), hemijski sektor (6.4%), zatim sektor vadenja rude i kamena (6.2%) i metalski sektor (5 3%), i
poljoprivredu (4.3%).

U okviru vlasni¢kih hartija od vrednosti, 5 najveéih pozicija su:

Akcija Ucesée u imovini
1. Sremput a.d. Ruma 7.9%
2. Granit Pes¢ar a.d. Ljig 6.2%
3. Veterinarski zavod a.d. Zemun 5.6%
4. Preduzece za puteve PoZarevac a.d. Pozarevac 4.7%
5. Galenika Fitofarmacija a.d. Beograd 4.6%

Duzni¢ke hartije od vrednosti u potpunosti predstavljaju drzavne obveznice Republike Srbije denominovane u
evrima, dok je nov&ani depozit u potpunosti dinarski.

Prodaja investicionih Jedinica-istupanje iz fonda

Clan Fonda gubi status ¢lana Fonda u momentu kada proda sve investicione jedinica datog Fonda koje su u

v

njegovom posedu. Clan Fonda moze prodati sve ili deo investicionih jedinica koje su u njegovom posedu.

Prodaja investicionih jedinica se vrsi putem popunjavanja istupnice za dati Fond. Prodajna cena investicione
Jedinice je cena koja se obratunava na taj dan posle 16h. Ukoliko je zahtev za prodaju investicionih jedinica
dobijen posle 16h, isplata se vr§i na osnovu obraCunate cene investicione Jedinice sledeéeg radnog dana.
Otvoreni investicioni fond je duzan da otkupi investicione jedinice najkasnije u roku od pet dana od dana
podnosenja istupnice ¢lana fonda.
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Poreski tretman

Prema postojec¢im poreskim propisima u Republici Srbiji, imovina Fonda ne podleze poreskim optereéenjima,
obzirom da otvoreni investicioni fond nema svojstvo pravnog lica.

Oporezivi prihod od kapitala ¢ini prihod ispladen obvezniku, odnosno primanje po osnovu prava ¢lana Fonda na
srazmerni deo prihoda od investicione jedinice, i to kao porez na kapitalne dobitke.

Kapitalnim dobitkom smatra se onaj prihod koji obveznik, kao ¢lan Fonda ostvari kao razliku izmedu kupovne i
prodajne cene investicione jedinice, saglasno zakonu. Visina adekvatnog poreza zavisi od poreskog statusa
pojedina¢nog ¢lana Fonda.

2. Osnova za sastavljanje finansijskih izves$taja

Finansijski izvestaji prezentirani na stranama 1 do 11 sastavljeni su u skladu sa:

Zakonom o raunovodstvu i reviziji Republike Srbije (,,SI. glasnik RS* 46/2006),

Zakonom o investicionim fondovima (,,Sluzbeni glasnik RS“ 46/2006),

Zakonom o deviznom poslovanju (,,S1. glasnik RS* br. 62/2006),

Zakonom o trzitu hartija od vrednosti i drugim finansijskim instrumentima (,,S1. list SRJ* 65/02, ,,SI.

glasnik RS* br. 57/2003 i 55/2004i 47/2006),

Zakonom o porezu na dobit preduzeca (,,SI. glasnik Republike Srbije* br. 43/94 do 84/04),

e Pravilnik o sadrzini i formi finansijskih izves$taja za investicione fondove (Sluzbeni glasnik RS br.
30/2007);

e Pravilnik o sadrzini izvestaja eksternog revizora (SluZzbeni glasnik RS br.30/2007);

¢ Pravilnik o kontnom okviru i sadrzini ra¢una u kontnom okviru za investicione fondove (Sluzbeni glasnik
RS br. 30/2007);

e Pravilnik o investicionim fondovima (SluZbeni glasnik RS br. 110/2006);
Zakon o poreskom postupku i poreskoj administraciji (SluZzbeni glasnik RS, br.80/2002, 84/2002,
23/2003, 70/2003, 55/2004 i 61/2005);

e Zakon o porezu na dohodak gradana (Sluzbeni glasnik RS, br. 24/2001,80/2002, 135/2004, 62/2006 i
65/2006);

e Zakon o porezu na imovinu (Sluzbeni glasnik RS, br. 26/2001, 45/2002,80/2002, 135/2004 i 61/2007);

e Prospekt otvorenog investicionog fonda Raiffeisen AKCIJE

e idrugi pozitivno pravni propisi i interni propisi.

U skladu sa Zakonom o raunovodstvu i reviziji, pravna lica su duzna da vode poslovne knjige, sastavljaju i
prezentiraju finansijske izvestaja u skladu sa racunovodstvenim nacelima definisanim u okviru Medunarodnih
standarda finansijskog izvestavanja (MSFI). Drustvo je do 31.12. 2007. godine vodilo poslovne knjige Fonda u
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skladu sa zakonskim propisima vaze¢im u Republici Srbiji i Komisije za hartije od vrednosti, koji su sa odredenim
izuzecima uskladeni sa Medunarodnim standardima finansij skog izvestavanja (MSFI).

Finansijski izveStaji Fonda su iskazani u hiljadama dinara (RSD), ako drugatije nije navedeno. Dinar predstavlja
zvani¢nu izvestajnu valutu u Republici Srbiji.

3. Pregled osnovnih ra¢unovodstvenih politika

Osnovne racunovodstvene politike primenjene prilikom sastavljanja finansijskih izve$taja Fonda za period od
01.01. do 31.12.2007. godine su sledee:

(@) Poslovne promene u stranoj valuti

Poslovne promene u stranoj valuti su preralunate u dinare po srednjem kursu valute utvrdenom na
medubankarskom trzistu deviza, koji je vaZio na dan poslovne promene.

Monetarne pozicije iskazane u stranoj valuti na dan bilansa stanja, preradunate su u dinare prema srednjem kursu
utvrdenom na medubankarskom trZistu deviza, koji je vaZio na dan bilansa.

Nemonetarne pozicije preraCunate su u dinare prema srednjem kursu valute koji je vazio na dan poslovne
promene.

Pozitivne i negativne kursne razlike nastale po osnovu izvrSenih pladanja i naplata u stranim sredstvima pla¢anja u
toku godine kao i kursne razlike nastale prilikom prevodenja sredstava i obaveza iskazanih u stranoj valuti na dan
bilansa iskazane su u bilansu uspeha Fonda, kao prihodi/rashodi perioda u okviru pozicije finansijski
prihodi/rashodi.

Zvani¢ni kursevi zna¢ajnijih stranih valuta su:

Valuta 31.12.2007.

EUR 79,2362

(b) Dobici/gubici od prodaje hartija od vrednosti

Dobici/gubici od prodaje hartija od vrednosti predstavljaju realizovane dobitke ili gubitke koji nastaju pri prodaji
hartija od vrednosti i priznaju se kao prihodi ili rashodi perioda u kojem nastaju.

Dobitak nastaje u slu¢aju kad se pri prodaji hartija od vrednosti ostvari veéa cena od knjigovodstvene vrednosti
hartija kojima se trguje i jednak je pozitivnoj razlici izmedu prodajne i knjigovodstvene cene.

Gubitak nastaje u sluaju kada se pri prodaji hartija od vrednosti ostvari manja cena-vrednost od knjigovodstvene
vrednosti hartija kojima se trguje i jednak je negativnoj razlici izmedu prodajne i knjigovodstvene cene.

(c) Dobici/gubici od uskladivanja vrednosti hartija od vrednosti

Ulaganja u hartije od vrednosti — kojima se trguje, obuhvataju se kao finansijska sredstva i vrednuju po trZi$noj
(fer) vrednosti. Ova sredstva se knjiZe po nabavnoj vrednosti koja ukljucuje transakcione troskove kupovine a u
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skladu sa Pravilnikom o investicionim fondovima ( na¢in i udestalost obraunavanja trzi$ne vrednosti za pojedine
kategorije imovine i obraunavanje neto vrednosti imovine investicionog fonda),svakodnevno se vrsi uskladivanje

po trzidnoj (fer) vrednosti. Odstupanja koja se tom prilikom jave u odnosu na knjigovodstvenu vrednost iskazuju
se kao dobici/gubici od uskladivanja vrednosti hartija od vrednosti.

Dobici se javljaju kao posledica uskladivanja niZe knjigovodstvene vrednosti hartija od vrednosti sa visom
trzisnom (fer) vrednoséu tih hartija, a gubici kao posledica uskladivanja vise knjigovodstvene vrednosti hartija od
vrednosti sa nizom trzisnom (fer) vredno$cu tih hartija.

(d) Prihodi od kamata

Prihodi od kamata se iskazuju u trenutku obra¢una u skladu sa nadelom uzro&nosti prihoda i rashoda.

Prihodi od kamata obuhvataju kamate po osnovu sredstava po vidjenju na tekuéim radunima Unicredit banke,
kratkoro¢no oro¢enih depozita kod Unicredit banke i Raiffeisen banke.

(e) Troskovi naknada za upravijanje fondom

Naknada za upravljanje investicionim fondom predstavlja naknadu za usluge Drustva za upravljanje fondom i
obralunava se svakodnevno na vrednost imovine fonda u procentu od 3% godisnje. Osnovica za obradun
navedene naknade ne obuhvata uplate ¢lanova Fonda u obradunskom danu kao ni obaveze za otkup investicionih
Jjedinica.

Na kraju svakog meseca Drustvo od Fonda naplacuje iznos koji predstavlja zbir svih dnevnih vrednosti naknada
za upravljanje za taj mesec.

() TroSkovi kupovine i prodaje HOV
Troskovi kupovine i prodaje HOV odnose se na transakcione troskove : brokera, berze, centralnog registra,
troSkovi provizija banke, porez na prenos apsolutnih prava.Troskovi kupovine i prodaje HOV evidentiraju se u

momentu trgovanja i kursiraju do momenta saldiranja.

(g) Naknada kastodi banci

Ttoskovi kastodi banke odnose se na usluge vodenja zbirnog kastodi ratuna u skladu sa ugovorenim tarifnim
razredima kao i na usluge prenosa u okviru dinarskog platnog prometa .

(h) Gotovina

Gotovonu Cine sredstva na dinarskom i deviznom tekuéem ra¢unu. Stanje na ratunima Fonda svakodnevno se
usaglasavaju sa kastodi bankom.

(i) PotraZivanja po osnovu prodaje HOV

PotraZivanja po osnovu prodaje HOV se odnose na potrazivanje od Centralnog registra za nesaldirane HOV koje
Je Fond prodao a ¢ije je saldiranje u roku od 3 radna dana u odnosu na datum prodaje .
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() Ulaganja fonda u HOV

Ulaganja fonda u HOV obuhvataju ulaganja imovine Fonda u hartije od vrednosti koje je izdala Narodna banka
Srbije, hartije od vrednosti koje je izdala Republika Srbija, hartije od vrednosti koje izdaju pravna lica uz
garanciju Republike Srbije, hartije od vrednosti koje izdaju domaca i strana pravna lica, i ostale hartije od
vrednosti u skladu sa Zakonom i podzakonskim aktima.

Hartije od vrednosti inicijalno se evidentiraju po nabavnoj vrednosti, a svakodnevno se vrii uskladivanje po
trzis$noj (fer) vrednosti.

Dobici/gubici po osnovu promene trzidne vrednosti hartija od vrednosti prikazani su u bilansu uspeha Fonda kao
dobici/gubici od uskladjivanja vrednosti hartija od vrednosti tj. nerealizovani dobici/ gubici.

Akcije

Akcije obuhvataju ulaganja imovine Fonda u akcije pravnih lica sa sedistem u Republici Srbiji kojima se trguje na
organizovanom trZiStu kao i akcije stranih pravnih lica.

Akcije se inicijalno evidentiraju po nabavnoj vrednosti, a svakodnevno se vrsi uskladivanje po trzi§noj (fer)
vrednosti.

Dobici/gubici po osnovu promene trzidne vrednosti akcija prikazani su u bilansu uspeha Fonda kao dobici/gubici
od uskladjivanja vrednosti hartija od vrednosti tj. nerealizovani dobici/gubici.

(k) Depoziti

Depoziti kod banaka, ¢ine slobodna sredstva deponovana kod banaka na kratak vremenski rok radi ostvarivanja
prihoda.

(1) Obaveze prema drustvu za upravijanje fondom

Obaveze prema druStvu za upravljanje fondom obuhvataju obaveze za naknadu pri kupovini investicionih
Jedinica, naknadu za otkup investicionih jedinica i naknadu za upravljanje. Obaveze za naknadu pri kupovini i
otkupu investicionih jeinica evidentiraju se kod svake uplate/isplate, a za naknadu za upravljanje svakodnevno.

(lj) Obaveze po osnovu Elanstva

Obaveze po osnovu €lanstva odnose se na obaveze po osnovu otkupa investicionih jedinica. Za istupnice koje su
zaklju¢ene do 16h obratunskog dana formira se obaveza za otkup investicionih jedinica tog obracunskog dana i u
roku od 5 radnih dana Drustvo je u obavezi da izvr§i isplatu obratunatih sredstava. Za istupnice koje su zakljucene

posle 16 h obracunskog dana obaveza se formira narednog radnog dana.

(m) Druge obaveze iz poslovanja

Druge obaveze iz poslovanja obuhvataju obaveze po osnovu kupovine i prodaje hartija od vrednosti i to obaveze
za neto cenu hartija, proviziju brokera, berze, centralnog registra, kastodi banke. Obaveze se evidentiraju sa
datumom trgovanja.
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(k) Neto imovina — obradun neto imovine

Vrednost imovine fonda koju ¢ine hartije od vrednosti utvrduje se na sledeéi nagin:

1))
2)

u trenutku kupovine, vrednost se obralunava po ceni kupovine, koja ukljucuje troskove kupovine i
prenosa tih hartija;

svi naknadni obraCuni vrednosti hartija od vrednosti koje &ine imovinu fonda se zasnivaju na postenoj
(fer) vrednosti, koja se odreduje na osnovu trZisne cene hartija od vrednosti na organizovanom trzistu u
15:00 Easova po naSem vremenu na dan obraduna, osim u slu¢ajevima odredenim Pravilnikom.

Ako je obim transakcija hartijama od vrednosti koje izdaju pravna lica sa sedistem u Republici Srbiji i
susednim drZavama, a kojima se trguje na organizovanim trzitima, na dan odredivanja vrednosti veéi od
1% njihove trZiSne kapitalizacije u slobodnom prometu na organizovanom trzistu Republike, odnosno
susedne drZzave — postena vrednost tih hartija od vrednosti obradunava se kao proseCna ponderisana
preovladujuca cena, odnosno cena na zatvaranju. Ako je obim transakcija hartijama od vrednosti na dan
odredivanja vrednosti ovih hartija manji od 1% njihove trzi$ne kapitalizacije u slobodnom prometu na
organizovanom — poStenom vredno$cu tih hartija smatra se njihova poStena vrednost obratunata
prethodnog dana na nacdin gore naveden.

Za duzni¢ke hartije od vrednosti koje izdaju Republika Srbija ili Narodna banka Srbije a kojima se trguje
na medubankarskom trzi$tu u Republici — postenom vrednoséu tih hartija smatra se njihova cena u
trenutku zatvaranja trgovanja na sastanku medubankarskog trzista u Republici na dan obraCunavanja. Ako
se ovim hartijama od vrednosti nije trgovalo na dan utvrdivanja vrednosti, postenom vrednos¢u tih hartija
smatra se njihova cena u trenutku zatvaranja prethodnog sastanka medubankarskog trzista.

Za hartije od vrednosti kojima se trguje na trzistima drzava ¢lanica Evropske unije i drzava &lanica
Organizacije za ekonomsku saradnju i razvoj (OECD) — po$tenom vredno$éu tih hartija smatra se njihova
poslednja cena koja je na organizovanim trziStima, na kojima se njima trgovalo, ponudena u 15.00 &asova
po nasem vremenu na dan utvrdivanja vrednosti. Ako na dan utvrdivanja vrednosti nije ponudena cena za
ove hartije od vrednosti, poStenom vredno3¢u tih hartija smatra se poslednja ponudena cena tih hartija.

Ako se duznicke hartije od vrednosti koje izdaju Republika Srbija ili Narodna banka Srbije a kojima se trguje na
medubankarskom trZi$tu u Republici nije trgovalo poslednjih 30 uzastopnih dana, odnosno ako za hartije od
vrednosti kojima se trguje na trziStima dr7ava &lanica Evropske unije i drzava &lanica Organizacije za ekonomsku
saradnju i razvoj (OECD) nije ponudena nijedna cena za hartije u poslednjih 30 uzastopnih dana trgovanja —
poStena vrednost tih hartija obraGunava se na slede¢i nadin:

Y

2)

postenom vrednoScu akcija koje izdaju pravna lica sa sedistem u Republici Srbiji i akcija stranih pravnih
lica sa sediStem u drzavama ¢lanicama Evropske unije, OECD-a i susednim drzavama smatra se poslednja
cena ponudena za te hartije u toku poslednjih pet uzastopnih dana trgovanja, a ako nije realizovana
nijedna transakcija poStenom vredno$¢u ovih akcija smatra se njihova cena utvrdena metodom neto
knjigovodstvene vrednosti;

postena vrednost duzni¢kih hartija od vrednosti izdatih u zemlji obratunava se diskontovanjem tokova
gotovine, pri Cemu se u obraCunu kao diskontna stopa koristi $estomese&na repo stopa Narodne banke
Srbije;
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3) postena vrednost duznickih hartija od vrednosti izdatih u inostranstvu obradunava se diskontovanjem
tokova gotovine, pri ¢emu se u obradunu kao diskontna stopa koristi preovladujuca trzi$na kamatna stopa
za te duznicke hartije od vrednosti koje imaju isti ili priblizan rok dospeéa i izdavaoca sa istim kreditnim
rejtingom.

Prethodno navedeni nacin obraCuna koristi se i u sluéaju da je u periodu od 30 uzastopnih dana trgovanja
hartijama od vrednosti koje izdaju pravna lica sa sedistem u Republici Srbiji i susednim drzavama, a kojima se
trguje na organizovanim trzistima, obim transakcija ovim hartijama manji od 1% njihove trzi$ne kapitalizacije u
slobodnom prometu na organizovanom trzistu.

PoStena vrednost nov¢anih depozita kod banaka obratunava se u skladu sa stanjem na njihovom racunu,
uklju€ujuci i dospelu i nenaplaéenu kamatu.

Neto vrednost imovine fonda se izadunava kao razlika vrednosti imovine fonda i obaveza fonda.

4. Politika upravljanja rizicima

Rizici u poslovanju Fonda, predstavljaju verovatnoéu nastanka negativnih efekata na poslovni i finansijski polozaj
Fonda. Rizik nikada nije moguce u potpunosti izbeéi, ali ga je moguée svesti na najmanju mogucu meru
zahvaljuju¢i kvalitetnim postupcima upravljanja rizikom.

Efikasna kontrola rizika iz poslovanja se obavlja kroz planiranje, organizaciju, koordinaciju, implementaciju i
nadzor poslova Fonda

Lica zaduZena za upravljanje rizicima imaju zadatak kontrole rizika i utvrdivanje procedura za kontrolu rizika.
Zaduzena lica sprovede sistem upravljanja rizikom koji je u skladu sa pravilima struke, dobrim poslovnim
obi¢ajima i poslovnom etikom.

Drustvo uspostavlja sistem upravljanja svim rizicima koji se javljaju u poslovanju Fonda i koji omogucavaju
njihovo efikasno identifikovanje, merenje i kontrolu, kao i aktivno upravljanje rizicima, a narogito:

Trzi$nim rizikom

Operativnim rizikom

Rizikom likvidnosti

Rizikom promene poreskih propisa

(a)  Triisnirizik

Trzidni rizik predstavlja verovatnocu nastanka negativnih efekata na vrednost imovine fonda zbog promena na
trzistu. Ovaj rizik obuhvata sledece rizike:

e rizik promene kamatnih stopa

e rizik promene cena hartija od vrednosti i nepokretnostima

o valutni rizik

Kamatni rizik
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Kamatni rizik predstavlja rizik da ¢e se vrednost imovine Fonda promeniti zbog promene u apsolutnom nivou
kamatnih stopa i/ili razlika izmedu dve kamatne stope. Aktivnosti Fonda su pod uticajem rizika promene kamatnih
stopa u onoj meri u kojoj kamatonosna imovina i obaveze dospevaju ili im se menjaju kamatne stope u razli¢itim
razdobljima ili u razli¢itim iznosima.

Upravljanje kamatnim rizikom sprovodi se kroz pracenje osetljivosti Fonda na promene kamatnih stopa primenom
analize uskladenosti imovine i obaveza.

U skladu sa prethodno navedenim, poslovne aktivnosti Fonda usmerene su na optimalizaciju neto kamatonosnih
prihoda.

Struktura ukupnog portfelja Fonda osetljivog na kamatni rizik moze se predstaviti kao $to sledi:

Promenljiva Fiksna kamatna Nekamatonosna

U hiljadama RSD kamatna stopa stopa aktiva Ukupno
Gotovina 59,742 - - 59,742
Potrazivanja po osnovu - - 64,868 64,868
prodaje HOV

Druga potrazivanja - - 697 697
Depozit - 80,127 80,127
Obveznice stare devizne - - 120,726 120,726
Stednje

Akcije - - 841,685 841,685
Ukupno 59,742 80,127 1,027,976 1,167,845

Rizik promena u cenama hartija od vrednosti

Trzi$ni rizik odnosno rizik promena u cenama hartija od vrednosti predstavlja negativne efekte prilikom pada cena
nakon kupovine ili rasta cena nakon prodaje odredenog instrumenta.

Drustvo ¢e najcesce koristiti standardnu devijaciju ili volatilnost prinosa za kvantitativno izratunavanje trzi$nog
14 pA

rizika. Na nivou portfolija, koristie se ,tracking error”, §to predstavlja standardnu devijaciju stvarnih prinosa
portfolija u poredenju sa prinosima referentnog portfolija.

Za izraCunavanje navedenog rizika Drustvo ce koristiti metodu Vrednost pod rizikom (VaR- Value at Risk) koji se
izratunava dnevno. VaR predstavlja najve¢u vrednost umanjenja imovine fonda u datom intervalu poverenja
(obi¢no 90%, 95% ili 99%). Vrednost pod rizikom izraZzava se i kao procenat vrednosti neto imovine fonda. Da bi
se dobila traZena vrednost maksimalnog gubitka, potrebno je prvo izraCunati volatilnost portfolija. Na osnovu
rizika pojedinih akcija portfolija, odnosno njihovih medjusobnih korelacija dolazimo do procenta rizi¢nosti
portfolija akcija, t.j. do njegove volatilnosti
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Ukupna vrednost na Cena na Beogradskoj berzi u periodu izve§tavanja
31.12.2007.
Prose¢na cena Maksimalna
URSD (aritmeti¢ka sredina) Minimalna cena cena
Obveznice stare
devizne Stednje
Serija A2010 35,453,207 .62 86,76 85,50 87,50
Serija A2011 32,760,206.89 82,24 80,90 83,14
Serija A2012 31,032,857.73 77,95 77,00 78,99
Serija A2014 5,586,152.10 70,10 67,49 71,00
Serija A2015 15,893,197.00 66,44 65,05 66,86
UKkupno 120,725,621.34
obveznice
Cene na Beogradskoj berzi u periodu izveitavanja
Ukupna vrednost na Prosecna ponderisana Maksimalna Dividendna Kreditni
U RSD 31.12.2007. cena Minimalna cena cena stopa rejting
AKkcije
SPRU 92.706.500,00 7.584,41 6.500,00 8.350,00
GRPE 72.081.000,00 8.973,46 7.450,00 10.000,00
VETZ 65.583.500,00 14.092,48 10.999,00 14.900,00
PzZPP 55.363.000,00 8.554,26 6.000,00 11.990,00
FITO 53.969.314,00 12.386,29 10.490,00 12.900,00
CRFS 51.276.600,00 13.968,01 11.500,00 15.000,00
UTsSi 50.692.620,00 10.719,88 8.000,00 13.000,00
AGSK 50.691.200,00 2.750,75 1.850,00 3.950,00
VITL 32.015.733,00 8.309,13 7.400,00 9.000,00
Ostalo 274.998.506,00
Ukupno akcije 799,377,973
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Cene na Beogradskoj berzi u periodu izve$tavanja

Ukupna vrednost na Prosecna ponderisana Maksimalna Dividendna Kreditni
URSD 31.12.2007. cena Minimalna cena cena stopa rejtinL
Akcije
AIKB 37,714,007.00 10,191.85 8,904.00 11,501.00
MTBN 4,593,132.00 49,076.11 40,010.00 58,927.00
Ukupno akcije 42,307,139.00

Valutni rizik

Valutni rizik je rizik od stvaranja troskova, odnosno neostvarivanja prihoda zbog meduvalutnih kretanja. Shodno
tome, valutni rizik je rizik gubitka vrednosti imovine Fonda koji nastaje usled promene vrednosti jedne valute u
odnosu na drugu. Sa ciljem kvalitetnijeg pracenja izloZenosti deviznom riziku, valutni rizik se izrazava i meri
Otvorenom FX pozicijom. Otvorena FX pozicija Fonda predstavlja razliku izmedju potraZivanja i obaveza Fonda
u stranoj valuti kao i potraZivanja i obavezama u dinarima, a koji su indeksirani valutnom klauzulom.

IzloZenost Fonda deviznom riziku je prikazana u narednoj tabeli:

U hiljadama RSD EUR RSD Ukupno
IMOVINA

Gotovina 59,742 59,742
Potrazivanja po osnovu prodaje HOV 64,868 64,868
Druga potrazivanja 697 697
Depozit 80,127 80,127
Obveznice stare devizne Stednje 120,726 120,726 120,726
Akcije 841,685 841,685

UKkupno imovina 120,726 1,047,119 1,167,845

OBAVEZE I NETO IMOVINA
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Obaveze prema drustvu za upravljanje fondom 2,978 2,978
Obaveze po osnovu ¢lanstva 97 97
Ostale obaveze 34,976 34,976

1,129,794 1,129,794
1,167,845 1,167,845
120,726  (120,726) -

Neto imovina

Ukupno obaveze

Neto devizna pozicija
(b)  Operativni rizik

Operativni rizik predstavlja verovatnodu nastanka negativnih efekata na poslovni i finansijski polozaj Fonda, i to
zbog propusta u radu zaposlenih, neodgovarajuéih unutra$njih procedura i procesa, neadekvatnog upravljanja
informacionim sistemom i drugim sistemima, kao i zbog nepredvidivih eksternih dogadaja.

Stalnom izgradnjom odgovarajuce organizacione i kadrovske strukture, uz implementaciju adekvatnog i
nezavisnog sistema unutra$njih kontrola rizika, kao i dostupnosti relevantnih informacija o svim poslovnim
procesima i dogadajima, Drustvo nastoji da smanji operativni rizik na minimum.

Kvalitativni na¢in kontrole operativnog rizika vrsi se po procedurama kojima se bliZze odreduje predmet kontrole
ovog rizika, utvrduje strategija Suvanja podataka potrebnih za nesmetano poslovanje Drustva za upravljanje
fondom, uspostavlja adekvatan informacioni sistem, odreduje nacin procene veliCine ovog rizika, odreduju tokovi
poslovanja koji su posebno ugroZeni ovim rizikom, utvrduje nacin kontrole rizika po pojedinim tokovima
poslovanja, formira baza podataka znacajnih za kontrolu ovog rizika i utvrduje nacin provere parametara kontrole
ovog rizika.

(¢)  Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti predstavlja verovatnoéu nastanka negativnih efekata na sposobnost Fonda da ispunjava svoje
dospele obaveze. Shodno tome, da bi se ovaj rizik sveo na minimum, Druitvo kontrolide ovaj rizik kroz
uredivanje obaveza Fonda da stalno raspolaze dovoljnim iznosom likvidnih sredstava radi izmirenja obaveza iz
poslovanja, metodom stalnog pracenja priliva i odliva sredstava.

Likvidnost samog portfolija Fonda Drustvo prati analizom njegove strukture. Portfolio se sastoji od manje i vise
likvidnih finansijskih instrumenata kao $to su vlasni¢ke hartije od vrednosti (akcije Belex 15, akcije BelexLine),
duznicke hartije od vrednosti (obveznice stare devizne $tednje, krporativne obveznice, hipotekarne obveznice,
zapisi trezora ), depoziti (orofeni i neoroeni) i pozajmica. Analizom strukture portfolija prati se procenat
najlikvidnijih finansijskih instrumenata (Akcije Belex 15, neorogeni i oro¢eni depozit) portfoljia u odnosu na
njegovu ukupnu imovinu (NAV). Ovom analizom proverava se poStovanje internih ograni¢enja, u skladu sa
investicionom politikom Fonda.

Na dan izveStavanja u gotovini se nalazilo 5,12% od imovine F onda, u depozitima 6,86% od imovine Fonda , tako
da je Fond u svakom trenutku mogao da odgovori svim zahtevima otkupa investicionih jedinica.

(d)  Rizik promene poreskih propisa
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Rizik promene poreskih propisa predstavlja verovatnoéu da dodje do promenei poreskih propisa na nacin na koji
bi doSlo do negativnog uticaja na na profitabilnost ulaganja u Fond. Ovaj rizik je u potpunosti izvan domena

uticaja Drudtva.

S. Dobici i gubici pri prodaji hartija od vrednosti

5.1 Dobici od prodaje hartija od vrednosti sastoje se od:

U hiljadama RSD 31.12.2007. 2006.

Dobici od prodaje obveznica stare devizne $tednje 2012, god. 376 -

Dobici od prodaje obveznica stare devizne tednje 2015. god 2

Dobici od prodaje obi¢nih akcija domacéih pravnih lica 1,409 -

Dobici od prodaje obi¢nih akcija banaka 699 -

Ukupno 2,486 -
5.2 Gubici pri prodaji hartija od vrednosti

U hiljadama RSD 31.12.2007. 2006.

Gubici od prodaje obveznica stare devizne Stednje 2010. god. 85

Gubici od prodaje obveznica stare devizne Stednje 2011. god. 37 -

Gubici od prodaje obi¢nih akcija domaéih pravnih lica 6,280 -

Gubici od prodaje obiénih akcija banaka 1,260 -

Ukupno 7,662 -

6. Dobici i gubici od uskladivanja vrednosti hartija od vrednosti

6.1 Dobici od uskladivanja vrednosti hartija od vrednosti sastoje se od:

U hiljadama RSD 31.12.2007. 2006.

Dobici od uskladivanja obveznica stare devizne $tednje 2010. god 182

Dobici od uskladivanja obveznica stare devizne $tednje 2011. god. 154 -

Dobici od uskladivanja obveznica stare devizne $tednje 2012. god. 80 -

Dobici od uskladivanja obveznica stare devizne $tednje 2014. god 30

Dobici od uskladivanja obveznica stare devizne $tednje 2015. god 203
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Dobici od uskladivanja obiénih akcija domacih pravnih lica 179,551 -
Dobici od uskladivanja obi¢nih akcija banaka 19,542 -
Ukupno 199,742 -

6.2 Gubici od uskladivanja vrednosti hartija od vrednosti sastoje se od:

U hiljadama RSD 31.12.2007. 2006.
Gubici od uskladivanja obveznica stare devizne $tednje 2010. god. 39 -
Gubici od uskladivanja obveznica stare devizne $tednje 2011. god. 24

Gubici od uskladivanja obveznica stare devizne $tednje 2012. god. 401

Gubici od uskladivanja obveznica stare devizne Stednje 2015. god. 48

Gubici od uskladivanja obi¢nih akcija domaéih pravnih lica 188,211 -
Gubici od uskladivanja obicnih akcija banaka 46,033 -
UKkupno 234,756 -
7. Pozitivne i negativne kursne razlike

7.1 Pozitivne kursne razlike u iznosu od RSD 5,354 hiljada Cine kursne razlike po obavezama za kupljene a
nesaldirane obveznice stare devizne §tednje i kupovinu deviznih sredstava .

7.2 Negativne kursne razlike u iznosu od RSD 23 hiljade ¢ine kursne razlike po obavezama za kupljene a
nesaldirane obveznice stare devizne Stednje i kupovinu deviznih sredstava .

8. Prihodi od kamata

Na sredstva po racunima kod kastodi banke, banka obradunava i pla¢a Fondu kamatu u skladu sa poslovnom
politikom banke. Na depozite po videnju u domacoj valuti kastodi banka obra¢unava kamatu po stopi od 8,25%
godisnje, 1 4% godisnje na depozite po videnju u stranoj valuti.

Po ugovorima o kratkoroéno orocenim depozitima ostvarena je kamata od 8,1 do 8,7%.Ugovori su zakljuéeni sa
Unicredit bankom i Raiffeisen bankom.

9. Tro$kovi naknada drustvu za upravljanje fondom

TrosSkovi naknada dru$tvu za upravljanje fondom u iznosu od RSD 12,921 hiljada se odnose na naknade za usluge
koje Fond placa Drustvu po osnovu upravljanja Fondom i obradunavaju se u procentu od 3% godis$nje na vrednost
imovine Fonda. Vrednost imovine Fonda se utvrduje kao zbir vrednosti hartija od vrednosti iz portfelja Fonda,
novCanih sredstava Fonda kao depozita kod banaka i drugih novcanih sredstava Fonda kod banaka koji nisu
depoziti, kao i potrazivanja Fonda, umanjen za vrednost obaveza Fonda. Obracun naknade se vrsi dnevno, i to kao
pomenuti procenat podeljen sa 365,25 na vrednost imovine Fonda, dok se naplata naknade vrs$i meseéno .

10. Troskovi kupovine i prodaje HOV
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U skladu sa Pravilnikom o investicionim fondovima ( nadin i ugestalost obraCunavanja trziSne vrednosti za
pojedine kategorije imovine i obradunavanje neto vrednosti imovine investicionog fonda) kupovina hartija od
vrednosti se poetno priznaje po nabavnoj vrednosti koja ukljuéuje transakcione troskove kupovine.

Troskovi prodaje HOV odnose se na transakcione troskove u iznosu od RSD 2,551 hiljada:

U hiljadama RSD 31.12.2007 2006
TroSkovi banke 122
TroSkovi brokera 729
Troskovi CRHOV 61
Troskovi berze 364

Troskovi poreza na
prenos apsolutnih

prava 1,275
Ukupno 2,551
11. Gotovina

Gotovina se sastoji od:

U hiljadama RSD 31.12.2007. 2006.

Tekuéi racun Unicredit banka 59,742 -
Devizni tekuéi ra¢un — Unicredit banka EUR -

Ukupno 59,742 -

Kastodi banka pla¢a Fondu kamatu na sredstva na raunima po kamatnoj stopi od 8.25% godiSnje za dinarska i
4% godisnje za devizna sredstva. Ues¢e gotovine u ukupnoj imovini Fonda je 5,12%.

12. Potrazivanja po osnovu prodaje HOV

Potrazivanja po osnovu prodaje akcija domacih pravnih lica i akcija domaéih banaka odnose se na prodaje od
27-31.12.2007, a saldiranje istih je u 2008.godini.

POTRAZIVANJA PO OSNOVU PRODAJE AKCIJE
NAZIV RSD

MTLC 7,362,000.00

SJPT 7,517,000.00

TGAS 10,600,000.00

BMBI 1,870,000.00
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ENHL 841,000.00
MTBN 27,857,670.00
AIKB 8,820,000.00
Ukupno 64,867,670.00

13. PotraZivanja po osnovu kamata

Potrazivanja za kamate na depotite po vidjenju u iznosu od RSD 697 hiljada odnose se na svakodnevne obraune
kamata po stopi 8.25%/360.0bradun kamate se vrsi na stanje sredstava na tekuéem raGunu s presekom u 16 h .
Naplata potrazivanja po osnovu kamate vr$i se poslednjeg dana u mesecu.

14. Ulaganja fonda u HOV po fer vrednosti

14.1 Obveznice stare devizne $tednje

Obveznice stare devizne Stednje u iznosu od RSD 120,726 hiljada obuhvataju:

Ukupna nabavna Ukupna vrednost
Opis vrednost na dan izvestavanja
Obveznice stare devizne stednje 2010 godina
trgovanje 35,288,194.02 35,453,207.62
Obveznice stare devizne $tednje 2011 godina
| trgovanje 32,569,330.00 32,760,206.89
Obveznice stare devizne $tednje 2012 godina
| trgovanje 30,890,580.00 31,032,857.73
Obveznice stare devizne Stednje 2014 godina
trgovanje 5,539,480.00 5,586,152.10
Obveznice stare devizne stednje 2015 godina
trgovanje 15,690,980.01 15,893,197.00
UKUPNO 119,978,564.03 120,725,621.34

Obveznice stare devizne Stednje u ukupnoj imovini ucestvuju sa 10,34%.

142 Akcije

Trzi$na vrednost akcija domacéih pravnih lica iznosi RSD 799,378 hiljada , a akcija domacih banaka RSD 42,307
hiljada. Svim akcijama u portfoliju se trguje na organizovanom trzitu Beogradske berze.
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14.2.1 Struktura akcija domacih pravnih lica data je u sledecoj tabeli:

Nabavna Ukupna Vrednost po Ukupna UcesScée u

Opis ( vrednost po nabavna akciji na dan | vrednost na dan vrednosti

AKCIJE ) Broj akcija akciji vrednost izvestavanja izvestavanja fonda (%)

1 2 3 4 5 6 7

SPRU 11,735,00 7,563,30 88,755,324,14 7,900,00 92,706,500,00 7,94%
GRPE 8,009,00 9,041.47 72,413,147,19 9,000,00 72,081,000,00 6,17%
VETZ 4,523,00 14,234,88 64,384,378,49 14,500,00 65,583,500,00 5,62%
PZPP 5,033,00 8,915,08 44,869,597,40 11,000,00 55,363,000,00 4.74%
FITO 4,987,00 12,592,16 62,797,087,50 10,822,00 53,969,314,00 4,62%
CRFS 4,203,00 14,418,68 60,601,724,68 12,200,00 51,276,600,00 4.39%
UTSlI 3,916,00 11,629,80 45,542 304,05 12,945,00 50,692,620,00 4,34%
AGSK 13,888,00 2,789,47 38,740,172 ,41 3,650,00 50,691,200,00 4,34%
VITL 3,767,00 8,506,59 32,044,332,98 8,499,00 32,015,733,00 2,74%
OSTALO 62,929,00 286,700,930,20 269,527,00 274,998,506,00 23,59%
UKUPNO 122,990,00 796,848,999,04 799,377,973,00 68,45%

14.2.2 Struktura akcija domacih banaka data je u sledecoj tabeli:

Vrednost po Ukupna P
opis(AKCUE) | Br | ednostpo | nabavna | Giina | weednostna | Gy
akeiji vrednost izvestavanja | izvesStavanja fonda (%)
1 2 3 4 5 6 7
MTBN 108.00 58,682.49 6,337,708.53 42,529.00 | 4,593,132.00 0.39%
AIKB 3,859.00 11,143.72 43,003,609.39 9,773.00 | 37,714,007.00 3.23%
UKUPNO 3,967.00 49,341,317.92 42,307,139.00 3.62%

U skladu sa Pravilnikom o Kontnom okviru i sadrzini rauna u Kontnom okviru za investicione fondove i
Pravilnikom o investicionim fondovima - Nacin i ulestalost obraunavanja trziSne vrednosti za pojedine
kategorije imovine i obracunavanje neto vrednosti imovine investicionog fonda, Drustvo je svakodnevno vriilo
vrednovanje hartija od vrednosti i prvobitnu nabavnu vrednost svodilo na trziSnu (fer) vrednost knjiZenjem
nerealizivanih dobitaka/gubitaka.
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Ostvareni realizovani dobici/gubici na prodaji hartija od vrednosti obuhvataju dobitke/gubitke ostvarene prodajom
HOV po ceni koja je visa/niza od njihove knjigovodstvene vrednosti.

15. Depozit
KRATKOROCNO OROCENA DINARSKA SREDSTVA
Datum
oroéenja Banka Datum dospeca Kamatna stopa Iznos
26.12.2007 | UNICREDIT BANK 3.1.2008 8.50000 30,042,499.98
25.12.2007 | UNICREDIT BANK 4.1.2008 8.70000 50,084,583.31
UKUPNO 80,127,083.29

Depozit u ukupnoj imovini udestvuje sa 6,86%.

16. Obaveze prema dru$tvu za upravljanje fondom

Obaveze prema drustvu za upravljanje fondom ¢ine naknade pri kupovini investicionih jedinica u iznosu od RSD
12 hiljada, naknada pri otkupu investicionih jedinica u iznosu od RSD 1 hiljada i obaveza za naknadu za
upravljanje u iznosu od RSD 2.965 hiljada.

Do datuma vrsenja revizije obaveze prema Drustvu izmirene su u celosti.

17. Obaveze po osnovu ¢lanstva

Obaveze po osnovu €lanstva u iznosu od RSD 97 hiljada odnose se na obaveze po osnovu otkupa investicionih
Jedinica. Za istupnice koje su zaklju¢ene do 16h obralunskog dana formira se obaveza za otkup investicionih
Jedinica tog obraCunskog dana i u roku od 5 radnih dana Dru$tvo je u obavezi da izvrsi isplatu obratunatih
sredstava. Za istupnice koje su zaklju¢ene posle 16 h obradunskog dana obaveza se formira narednog radnog dana.

Do datuma vrsenja revizije obaveze po osnovu ¢lanstva izmirene su u celosti.

18. Druge obaveze iz poslovanja

Druge obaveze iz poslovanja u iznosu od RSD 34,976 hiljada obuhvataju obaveze po osnovu kuopovine i prodaje
hartija od vrednosti i to obaveze za neto cenu hartija RSD 34,178 hiljada, proviziju brokera u iznosu od RSD 198
hiljade , berze u iznosu od RSD 99 hiljada, centralnog registra u iznosu od RSD 26 hiljade, kastodi banke u
iznosu od RSD 248 hiljade, porez na prenos apsolutnih prava u iznosu od RSD 227 hiljada.

Do datuma vrsenja revizije ove obaveze izmirene su u celosti.

19. Neto imovina Fonda
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Ukupna imovina Fonda na dan 31.12.2007.g iznosi RSD 1,167,845,393.61, obaveze RSD 38,050,823.89 tako da
neto imovina Fonda na dan 31.12.2007.g iznosi 1,129,794,569.72.Neto imovina Fonda se sastoji od
1,157,787.65513 investicionih jedinica vrednosti 975.82192 po investicionoj jedinici.

U toku godine broj izdatih investicionih jedinica iznosi 1,309,144.62356 , broj povudenih investicionih jedinica
151,356.96843 i ukupan broj investicionih jedinica na dan 31.12.2007.godine iznosi 1,157,787.65513 .

Promene na neto imovini prikazane su u sledecij tabeli:

U hiljadama RSD 31.12.2007.
Neto imovina na poCetku perioda 641,952
Povetanje neto imovine - uplate 681,301
Smanjenje neto imovine-isplate (152,992)
Smanjenje neto imovine od poslovanja fonda (40,467)
Neto imovina na dan 31.12.2007. 1,129,794

20. Uspesnost investiranja i upravljanja fondom

U skladu sa ¢lanom 35.stav 4.Zakona o investicionim fondovima, prinos Fonda se ne objavljuje u prvoj godini
poslovanja.

Lice odggvorno za sastavl_lanje Zakonski zastupnik

Beograd, 25.02.2007.g
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