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Izjava uprave

Primatelj:
UHY Revident d.o.0. Mostar
Biskupa Cule bb, 88000 Mostar

Uprava Drustva je odgovorna da se za svaku financijsku godinu pripreme financijski izvjestaji u skladu
sa Zakonom o investicijskim fondovima i ostalim podzakonskim aktima Komisije za vrijednosne papire
Federacije Bosne i Hercegovine koji pruzaju istinit i fer pregled stanja u Zatvorenom investicijskom fondu
Naprijed d.d. Sarajevo (u daljnjem tekstu “Fond”), kao i njegove rezultate poslovanja za navedeno
razdoblje.

Nakon provedbe odgovarajuceg istraZivanja, Uprava opravdano ocekuje da ée Fond u dogledno vrijeme
raspolagati odgovaraju¢im resursima, te stoga i dalje usvaja nacelo vremenske neograni¢enosti
poslovanja pri sastavljanju financijskih izvjestaja.

Odgovornosti Uprave pri izradi financijskih izvjestaja ukljuéuju sliedece:
o odabir i dosljednu primjenu odgovarajucih raéunovodstvenih politika;
« davanje opravdanih i razboritih prosudbi i procjena;
e postupanje u skladu s vaze¢im radunovodstvenim standardima, uz objavu i obrazloZenje svih
materijalno zna&ajnih odstupanja u financijskim izvjestajima i
o sastavljanje financijskih izviestaja pod pretpostavkom vremenske neograni¢enosti posiovanja,
osim ako pretpostavka da ¢e Fond nastaviti paslovanije nije primjerena.

Uprava je odgovorna za vodenje odgovarajucih ragunovodstvenih evidencija, koje u svakom trenutku s
opravdanom tocno&¢éu prikazuju financijski polozaj Fonda. Takoder, Uprava je duzna pobrinuti se da
financijski izvjestaji budu u skladu sa Zakonom o ragunovodstvu i reviziji Federacije Bosne i
Hercegovine. Pored toga, Uprava je odgovorna za &uvanje imovine Fonda, te za poduzimanje
opravdanih koraka za spre€avanije i otkrivanje prijevare i drugih nepravilnosti.

Zaiuime Uprave

Tatjana Vitkovic, dir_ektorica Fonda

i

&f 73 {-.-

ZIF Naprijedd.d-Sarajevo
Ul. Trampina br 12
Sarajevo

Arijana I\?ut_i_lovi(:, direktor Drustva
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Upravi i vlasnicima ZIF NAPRIJED D.D. SARAJEVO

Misljenje

Obavili smo reviziju financijskih izvjestaja ZIF Naprijed d.d. Sarajevo (u daljnjem tekstu: "Fond") koji se
sastoje od izvjestaja o financijskom poloZaju na dan 31.12.2025. godine, izvjestaja o sveobuhvatnoj
dobiti, izvjeStaja o nov&anim tokovima i izvjestaja o promjenama na kapitalu za godinu koja je tada
zavrsila, te saZetog prikaza znagajnih ratunovodstvenih politika i drugih napomena.

Takoder smo obavili reviziju obraguna neto vrijednosti, kao i reviziju obraguna neto vrijednosti imovine
Fonda, objavljenih informacija koje bitno uti¢u na financijsko poslovanije, polugodisnjih informacija o
kupovini i prodaji vrijednosnih papira, informacija iz pojedina&nih izvieStaja o poslovanju, stanja i
djelovanja internih kontrola, te reviziju zakonskih ograniéenja pri investiranju.

Prema nasem misljenju, priloZeni financijski izvjestaji fer prezentiraju u svim znacajnim odrednicama
financijski poloZaj Fonda na dan 31.12.2025. godine te rezultate njegovog poslovanja i promjene u
novcanom toku za godinu koja je tada zavrsila u skladu sa Zakonom o investicijskim fondovima i ostalim
podzakonskim aktima Komisije za vrijednosne papire Federacije Bosne i Hercegovine.

Osnova za misljenje

Obavili smo reviziju u skladu s Medunarodnim revizorskim standardima {(MRevS-ima). Nase
odgovornosti prema tim standardima su detaljnije opisane u paragrafu o revizorovim odgovornostima
za reviziju financijskih izvjestaja. Neovisni smo od Fonda u skladu s Kodeksom etike za profesionalne
racunovode Odbora za medunarodne standarde etike za radunovode (IESBA) i ispunili smo nase ostale
eti¢ke odgovornosti u skladu s IESBA Kodeksom. Uvjereni smo da su revizorski dokazi koje smo prikupili
dostatni i primjereni kao osnova za iskazivanja nageg misljenja.

Naglasavanje ¢injenica

Bez modifikacije misljenja, skre¢emo paZnju na Biljegke broj 13 i 18 uz financijske izvjestaje koje navode
da je Fond evidentirao prekora¢enje ulaganja u skladu sa Zakonom o investicijskim fondovima u FBiH.
Uprava Fonda vjeruje da ova neusuglasenost nece izazvati negativne posljedice na financijski polozaj
Fonda.

Biliesku 15. uz financijske izvjestaje vezana je za tlanak 185. Zakona o gospodarskim drustvima.
Kljuéna revizorska pitanja

Kljuna revizorska pitanja su ona pitanja koja su bila, po nasoj profesionalnoj procjeni, od najvece
vaznosti za nadu reviziju financijskih izvjestaja tekuceg razdoblja. Tim pitanjima smo se bavili u
kontekstu nase revizije financijskih izvjestaja kao cjeline i pri formiranju naseg misljenja o njima, i mi ne
dajemo zasebno misljenje o tim pitanjima

Vrednovanje i postojanje ulaganja

Fond je na dan 31.12.2025. godine, a kao $to je prikazano u Biljesci 13, iskazao ulaganja u vrijednosne
papire namijenjene prodaji u iznosu od 23.790.073 KM (31.12.2024: 19.806.438 KM).
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U skladu s usvojenim ratunovodstvenim politikama financijska imovina i financijske obveze se pocetno
priznaju po fer vrijednosti, uve¢ano ili umanjeno, u sludaju financijske imovine ili financijskih obveza koja
nisu odredene po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha, za transakcijske troskove koji su direktno povezani
sa stjecanjem ili isporukom financijske imovine ili financijskih obveza. Izuzetak od navedenog su
financijska imovina i financijske obveze koje se mjere po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha, kojima se
pri poCetnom priznavanju ne dodaju transakcijski trodkovi. Za instrumente trZi§ta novca te prenosive
duznicke vrijednosne papire koji su klasificirani kao financijska imovina po fer vrijednosti kroz bilancu
uspjeha, fer vrijednost na dan vrednovanja imovine fonda izradunava se u skladu s Pravilnikom o
utvrdivanju vrijednosti imovine investicijskog fonda i obraéunu neto vrijednosti i imovine investicijskog
fondakoji je propisala Komisija za vrijednosne papire FBiH.

Instrumenti trzista novca te prenosivi duznicki vrijednosni papiri kiasificirani kao financijska imovina po
amortiziranom trosku vrednuju se po amortiziranom tro$ku primjenom metode efektivne kamatne stope
ostvarene prilikom svakog pocetnog pojedinaénog ulaganja.

Nase revizorske procedure vezano za postojanje ulaganja ukljuéuju potvrdu viasnitva izdatu od strane
Registra vrijednosnih papira d.d. Sarajevo, Centralnog registra hartija od vrijednosti a.d. Banja Luka kao
i potvrde banke skrbnika o stanju vrijednosnih papira, ugovori o depozitima kao i ostale neophodne
dokumentacije.

Za testiranje vrednovanja analiziramo vrijednost vrijednosnih papira koji imaju aktivno trZiste uvidom u
posliednje cijene trgovanja.

Prema provedenim opisanim procedurama smatramo da su procjene menadZmenta, a koje su csnova
za vrednovanje ulaganja, prihvatijive.

Odgovor revizora na rizike

Tokom obavljanja redovnih revizijskih procedura pribavili smo detaljne izvjestaje o vrednovanju portfelja
Fonda odnosno izradunu prosjeéne neto vrijednosti imovine (NVI) Fonda. Nae revizorske procedure
vezano za postojanje ulaganja ukljuéuju potvrdu viasnistva izdatu od strane Registra vrijednosnih papira
d.d. Sarajevo 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 najznacaijniju vrijednost
portfelja. Izvrsili smo uvid u procjene nelikvidnih ulaganja koje su po vrijednosti bile najznaéajnije na dan
31.12.2025. godine. Svi izvjestaji NVI na mjeseénom nivou su odobreni od strane Banke Depozitara
kao i prosjeéna NVI Fonda za 12 mjeseci 2025. godine.

Izvrsili smo uvid u sve ulazne fakture vezano za upravijaéku proviziju i usporedili s izvjestajima Banke
Depozitara. Provjerili smo knjizenje ulaznih faktura za upravijacku proviziju za cijelo razdoblje 2025.
godine i usporedili odnosno konfirmirali s Drustvom koji upravlja Fondom i potvrdili da nema odstupanja.
U toku obavljanja revizijskih procedura nismo uogili znagajna odstupanja. Prema provedenim opisanim
procedurama smatramo da su procjene Uprave, a koje su osnova za vrednovanje ulaganja, prihvatijive.

Ostale informacije

Uprava je odgovorna za objavu ostalih informacija, koje ukljuéuju Izvjestaj Uprave. Ostale informacije
ne uklju€uju financijske izvjestaje, te se nase misljienje ne odnosi na njih niti ukljuuje bilo kakvo
iskazivanje uvjerenja u pogledu ostalih informacija. Nasa je obveza procitati ostale informacije i
razmotriti da li su podlozne pogresnim prikazivanjem.

Ukoliko na bazi provedenih revizijskih procedura utvrdimo da postoje znacajne pogresne objave u
ostalim informacijama duZni smo izvijestiti o tim ¢injenicama. Na bazi provedenih procedura u reviziji,
nismo stekli uvjerenje da postoje znacajne pogresne objave u ostalim informacijama, te u ovom pogledu
nemamo nikakve znatajne Cinjenice koje smatramo prigodnim za objavu.

Odgovornosti Uprave i onih koji su zaduZeni za upravijanje za financijske izvjestaje

Uprava je odgovorna za pripremanje i fer prezentaciju financijskih izvjestaja u skladu sa Zakonom o
investicijskim fondovima i ostalim podzakonskim aktima Komisije za vrijednosne papire Federacije
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Bosne i Hercegovine, i za one interne kontrole za koje Uprava odredi da su potrebne za sastavljanja
financijskih izvjestaja koji su bez znatajnog pogresnog prikazivanja uslijed prijevare ili pogreske.

U sastavljanju financijskih izvjestaja, Uprava je odgovorna za procjenjivanje sposobnosti Fonda da
nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem, objavljivanje, ako je primjenjivo, pitanja povezanih s
vremenski neograni¢enim poslovanjem i koriStenjem racunovodstvene osnove utemeljene na
vremenskoj neogranicenosti poslovanja, osim ako Uprava ili namjerava likvidirati Fond ili prekinuti
poslovanje ili nema realne alternative nego da to ugini.

Oni koji su zaduZeni za upravljanje su odgovorni za nadziranje procesa ﬂnancijskog izvjestavanja
Fonda.

Revizorove odgovornosti za reviziju financijskih izvjestaja

Nasi ciljevi su ste¢i razumno uvjerenje o tome jesu [i financijski izvjestaji kao cjelina bez zna&ajnog
pogresnog prikaza uslijed prijevare ili pogreske i izdati revizorski izvjestaj koji ukljuéuje nase misljenje.
Razumno uvjerenje je viSi nivo uvjerenja, ali nije garancija da ée revizija obavljena u skladu s MRevS-
ima uvijek otkriti zna¢ajno pogresno prikazivanje kada ono postoji.

Pogreéni prikazi mogu nastati uslijed prijevare ili pogreske i smatraju se znaéajni ako se razumno moze
ocekivati da, pojedina¢no ili u zbiru, uti€u na ekonomske odluke korisnika donijete na osnovu tih
financijskih izvjestaja.

Kao sastavni dio revizije u skladu s MRevS-ima, stvaramo profesicnalne procjene i odrzavamo
profesionalni skepticizam tokom revizije. Mi takoder:

« prepoznajemo i procjenjujemo rizike znagajnog pogresnog prikazivanja financijskih izvjestaja,
zbog prijevare ili pogreske, oblikujemo i obavljamo revizorske postupke kao reakciju na te rizike
i pribavljamo revizorske dokaze koji su dostatni i primjereni da osiguraju osnovu za nase
mislienje. Rizik neotkrivanja zna¢ajnog pogresnog prikazivanja nastalog uslijed prijevare je veéi
od rizika nastalog uslijed pogreske, jer prijevara moZe ukljudivati tajne sporazume,
krivotvorenje, namjerno propustanje, pogresno prikazivanije ili nepostivanje internih kontrola.

s istiCemo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali revizorske
postupke koji su primjereni u danim okoinostima, ali ne i za svrhu iskazivanja mislienja o
djelotvornosti internih kontrola Drustva.

= ocjenjujemo primjerenost kori$tenih ra¢unovodstvenih politika i razumnost radunovodstvenih
procjena i povezanih objava koje je stvorila Uprava.

e zaklju€ujemo o primjerenosti kori$tene ratunovodstvene osnove zasnovane na vremenskoj
neograniCenosti poslovanja koju koristi Uprava i, bazirano na prikuplienim revizorskim
dokazima, zaklju€ujemo o tome postoji li znadajna neizvjesnost u vezi s dogadajima ili
okolnostima koji mogu stvarati zna¢ajnu sumnju u sposobnosti Drustva da nastavi s vremenski
neogranicenim poslovanjem. Ako utvrdimo da postoji znagajna neizvjesnost, od nas se zahtjeva
da skrenemo paznju u nasem revizorskom izvjestaju na povezane objave u financijskim
izvjestajima ili, ako takve objave nisu odgovarajuce, da modificiramo nase misljenje.

Nasi zakljuCci se zasnivaju na revizorskim dokazima pribavljenim sve do datuma naeg revizorskog
izvjestaja. Medutim, budué¢i dogadaji ili uvjeti mogu uzrokovati da Drudtvo prekine s vremenski
neograni¢enim poslovanjem.

Ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj financijskih izvjestaja, ukljuéujuéi i objave, kao
i oslikavaju li financijski izvjestaji transakcije i dogadaje na kojima su zasnovani na nacin kojim se postize
fer prezentacija.

Duzni smo komunicirati s onima koji su zaduZeni za upravljanje u pogledu, izmedu ostalog, planiranog
obima i datuma revizije, te u pogledu zna¢ajnih nalaza revizije, ukljuéujuéi sve znagajne nedostatke
interne kontrole koji se identificiraju tijekom nase revizije.

Mi takoder dajemo izjavu onima koji su zaduZeni za upravljanje da smo postupili u skladu s relevantnim
etickim zahtjevima u vezi s nezavisno&cu i da ¢emo komunicirati s njima o svim odnosima i drugim
pitanjima za koja se moZe razumno smatrati da uticu na nasu neovisnost, kao i, gdje je primjenjivo, o
povezanim zastitama.
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Izmedu pitanja o kojima se komunicira s onima koji su zaduZeni za upravljanje, mi odredujemo ona
pitanja koja su od najvece vaznosti u reviziji financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja i stoga su kljugna
revizorska pitanja.

Mi opisujemo ta pitanja u naem revizorskom izvjestaju, osim ako zakon ili regulativa sprje¢ava njihovo
javno objavljivanje il kada odlu¢imo, u izuzetno rijetkim okolnostima, da pitanje ne treba objaviti u nagem
revizorskom izvjestaju jer se razumno moZe olekivati da bi negativne posljedice od istog nadrasle
dobrobit javnog zna&aja od takvog objavljivanja.

Izvjestaj o drugim zakonskim zahtjevima

Po nasem miljenju, priloZeni financijski izvjestaji, prikazuju realno i objektivno u svim zna&ajnim
aspektima efekte transakcija s povezanim osobama koji su od materijalnog znagaja za financijske
izviestaje ZIF Naprijed d.d. Sarajevo za razdoblje 1.1.— 31.12.2025. godine u skladu s Pravilnikom o
strukturi i sadrZaju izvjestaja investicijskog fonda, drustava za upravljanje i banke depozitara i Zakonom
o investicijskim fondovima.

Broj: 10-03-26

mag.oec. Antonio Vukoja prof.dr.sc. BoZzo Vukoja, dipl.oec.
direktor 74 ovlasteni revizor
oviasteni revizor broj licence 3080375227

broj licence 3070026236

Uva

Kristina Vasilj, dipl.oec. doc.dr.sc. Mirsada Murti¢, dipl.oec.
ovlastenj revizor oviasteni revizor
broj licence 3080021177 broj licence 3090203211

Mostar, Bosna i Hercegovina
10. oZujka 2026. godine
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lzvjestaj o ukupnom rezultatu za godinu zavr§enu na dan 31.

prosinca 2025. godine

(Svi iznosi su izrazeni u KM)

Prihodi
Prihodi od kamata
Prihodi od dividendi

Realizirani neto dobici od prodaje ulaganja
Nerealizirani neto dobici po osnovu promjene fer
vrijednosti

Neto pozitivne te¢ajne razlike

Ostali prihodi i dobici

Rashodi

Naknada drustvu za upravijanje

Transakcijski troSkovi pri kupovini i prodaji ulaganja
Ulazne i izlazne naknade

Naknada banci depozitaru

Naknade ¢lanovima nadzornog edbora i direktoru

Naknade Registru vrijednosnih papira u FBiH i Komisiji za
vrijednosne papire FBiH

Realizirani neto gubici od prodaje ulaganja

Nerealizirani neto gubici po osnovu promjene fer
vrijednosti

Financijski rashodi
Neto negativne teéajne razlike
Ostali rashodi i gubici

Dobit prije oporezivanja
Gubitak prije oporezivanja

Porez na dobit
Tekuci porez na dobit
Odgodeni porez na dobit

Dobit
Gubitak

Povecanje / (smanjenje) neto imovine
Poveéanje neto imovine fonda
Smanjenje neto imovine fonda

Biljeska

10

11

2025 2024
4.197.103 138.093
8.320 22.028
114.415 80.216
4.074.368 -
- 35.849

743.060 1.620.566
521.324 474.294
2.879 4.147
21.661 19.800
102.726 94.786
40.393 36.352

- 917.503

54.077 73.684
3.454.043 -
- 1.482.473
3.454.043 -
- 1.482.473
3.454.043 -
- 1.482.473

PriloZene biljeske sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.
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Izvjestaj o financijskom polozaju za godinu zavr$enu na dan
31. prosinca 2025. godine

(Svi iznosi su izrazeni u KM}

Imovina

BiljeSka

Gotovina i gotovinski ekvivalenti 12
Financijska imovina po fer vrijednosti kroz bilancu 13

uspjeha

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz ostali ukupni

rezultat

Financijska imovina po amortiziranom trosku
Ulaganja u nekretnine
Akontacije poreza na dobit

Odgodena porezna imovina
Ostala imovina i potraZivanja, ukljuujudi i

razgraniéenja

Ukupno imovina

Obveze

Financijske obveze po fer vrijednosti kroz bilancu

uspjeha

Financijske obveze po amortiziranom trosku
Obveze za tekuci porez na dobit
Odgodene porezne obveze

Rezerviranja

Ostale obveze, uklju€ujuci i razgraniéenja 14

Ukupno obveze

Neto imovina

Vlasnicki kapital
Dioni¢ka premija

Rezerve

Revalorizacijske rezerve

Dobit
Gubitak

Ukupno neto imovina 15

Broj emitiranih dionica/udjela

Neto imovina po dionici/udjelu

Vanbilanéna evidencija 16

Vanbilanéna aktiva
Vanbilanéna pasiva

2025 2024
94.928 78.276
23.790.073 19.806.437
23.885.001 19.884.713
1.377.059 830.814
1.377.059 830.814
87.639.440 87.639.440
4.013.212 4.013.212
1.472.082 1.472.082
36.888.172 33.434.129
(107.504.964)  (107.504.964)
22.507.942 19.053.899
4.076.253 4.076.253
5,52 4,67
9.604.612 9.604.612
9.604.612 9.604.612

PriloZene biljeske sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.
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Izvjestaj o novéanim tokovima za godinu zavr$enu na dan

31. prosinca 2025. godine

(Svi iznosi su izrazeni u KM)

2025 2024
Gotovinski tokovi iz poslovnih aktivnosti
Priljevi od dividendi 8.320 22.028
Odljevi po osnovu ulaganja u financijsku imovinu po fer )
vrijednosti kroz bilancu uspjeha
Prilievi od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz 205.147 334,340
bilancu uspjeha ’ '
Odljevi po osnovu placenih naknada drustvu za upravljanje - {213.239)
Odljevi po osnovu plaéenih transakcijskih trokova pri kupovini i (2.879) (4.147)
prodaji ulaganja ' '
Odljevi po osnovu plaéenih naknada Registru vrijednosnih
papira FBIH i Komisiji za vrijednosne papire FBIH (40.806) (45.039)
Odljevi po osnovu placenih naknada depozitaru (21.511) {19.800)
QOdljevi po osnovu plaéenih naknada burzi (10.450) (15.200)
Odljevi po osnovu plaéenih naknada &lanovima Nadzornog
odbora i direktoru fonda (102.726) (94.786)
Ostali priljevi iz poslovnih aktivnosti - 35.849
Ostali odljevi iz poslovnih aktivnosti (18.443) (12.618)
Neto gotovinski tok koji je generiran/(koristen) u poslovnim 16.652 (12.612)
aktivnostima ) i
Gotovinski tokovi iz financijskih aktivnosti
Neto gotovinski tok koji je generiran/(koristen) u ) )
financijskim aktivnostima
Neto povecéanje / (smanjenje) gotovine i gotovinskih
ekvivalenata (A+B) 16.652 (12.612)
Gotovina i gotovinski ekvivalenti na poéetku razdoblja 78.276 90.888
Efekti promjene deviznih teajeva gotovine i gotovinskih ) )
ekvivalenata
Gotovina i gotovinski ekvivalenti na kraju razdoblja 94.928 78.276

Prilozene biljeSke sastavni su dio ovih financijskih izvjestaja.
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Izvjestaj o promjenama neto imovine za godinu zavrSenu na
dan 31. prosinca 2025. godine

(Svi iznosi su izrazeni u KM)

Biljeska 2025 2024

Stanje na dan 31. decembra prethodne godine 19.053.899 20.536.372

Efekti retroaktivne primjene promjene radunovodstvenih
politika

Efekti retroaktivnog prepravijanja iznosa priznatih u skladu
sa MRS 8

Ponovno iskazano stanje na dan 1. januara tekuée 19.053.899 20.536.372
godine T U

Dobit/(gubitak) za razdoblje 3.454.043 (1.482.473)
Ostali ukupni rezultat za razdoblje - -
Ukupni rezultat 3.454.043 (1.482.473)

Povecanje po osnovu izdatih udjela/dionica - -

Smanijenje po osnovu povlagenja udjela/dionica - -

Ostale promjene - -

Stanje na dan 31. decembra tekuée. godine 22.507.942 19.053.899

Broj udjela/dionica fonda u razdoblju
Broj udjela/dionica fonda na poéetku razdoblja 4.076.253 4.076.253

Izdati udjeli/dionice u toku razdoblja - -
Povuéeni udjeli/dionice u toku razdoblja - -

Broj udjela/dionica fonda na kraju razdoblja 4.076.253 4.076.253

PriloZene biljeSke sastavni su dia ovih financijskih izvjestaja.
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Op¢éi podaci o Fondu

Pravno okruZenje

Zakonom o investicijskim fondovima Federacije Bosne i Hercegovina ureduju se uvjeti i na&in osnivanja
i poslovanja investicijskih fondova.

Zatvoreni investicijski fond sa javnom ponudom je dioni¢ko drustvo sa sjedistem u Federaciji koje, uz
dozvolu Komisije, osniva i njime upravlja drustvo za upravljanje, a ¢iji je predmet poslovanja prikupljanje
nov¢anih sredstava javnom ponudom svojih neograni¢eno prenosivih dionica i ulaganje tih sredstava,
uz uvaZavanje nacela disperzije rizika.

Komisija za vrijednosne papire Federacije Bosne i Hercegovine propisuje uvjete za kotiranje dionica
Investicijskog fonda na burzi.

Osnivanje

Zatvoreni investicijski fond sa javnom ponudom “Naprijed” d.d. Sarajevo (Fond) je prvobitno utemeljen
kao privatizacijski investicijski fond Naprijed d.d. Sarajevo, registriran u Kantonalnom sudu u Sarajevu
tokom maja 2001. godine.

U periodu poslovanja 2006. godine , Fond je izvr$io transformaciju iz oblika “PIF” u “IF” u skladu s
odredbama Pravilnika o naginu transformiranja privatizacijskog investicijskog fonda u investicijski fond
“Naprijed” d.d. Sarajevo.

Investicioni fond “Naprijed” d.d. Sarajevo je pravni sljednik Privatizacijskog investicionog fonda
“Naprijed” d.d. Sarajevo, koji posluje u kontinuitetu od 2001 godine. Tokom 2009. godine, Fond je
pokrenuo aktivnosti cko promjene naziva u Zatvoreni investicijski fond sa javnom ponudom ,Naprijed"
d.d. Sarajevo (skraceni naziv ,ZIF Naprijed d.d.“).

Registracija povecanja dionitkog kapitala, promjene naziva u Zatvoreni investicijski fond sa javnom
ponudom ,Naprijed” d.d. Sarajevo (skraceni naziv ,ZIF Naprijed d.d.“) i sjedi$ta kod nadleznih sudskih
institucija je izvrSena 1. februara 2010. godine Rje$enjem br.065-0-Reg-09-002416. Zatvoreni
investicioni fond sa javnom ponudom “Naprijed” d.d. Sarajevo upisan je u registar fondova pod brojem
ZJP-031-04.

Ukupan upisani kapital Fonda na dan 31.12.2025. godine iznosi 87.639.439 KM podijeljen na 4.076.253
redovnih obi&nih dionica nominalne vrijednosti KM 21,50 po dionici.

Tokom 2025. godine nije bilo promjena na visini upisanog temeljnog kapitala Fonda. Kapital je u
vliasnidtvu pravnih i fizickih osoba i predstavlja ukupnu nominainu vrijednost kapitala Fonda

Financijski izvjestaji su iskazani u sluzbenoj valuti Bosne i Hercegovine, Konvertibiinoj marci (KM), koja
je fiksno vezana za Euro (1 EUR = 1,85583 KM).

Adresa Fonda je Trampina broj 12, Sarajevo.

Upravlja¢ Fonda je Drustvo za upravljanje fondovima Naprijed Invest d.o.0. Sarajevo (,Drustvo®) po
ugovoru o upravljanju od 17. augusta 2000. godine (Ugovor izmijenjen tokom 2009. godine).

Banka depozitar Fonda za 2025. godinu je ASA banka d.d. Sarajevo.

Drustvo je u ime i za ra¢un Fonda zakljucilo Ugovor o obavljanju brokerskih poslova sa profesionalnim
posrednikom VGT Broker d.o.o. Visoko i Monet broker a.d. Banja Luka.

Osnovna djelatnost

Fond je razvrstan pod $ifrom djelatnosti:
64.30 Trustovi, fondovi i sli¢ni financijski subjekti.
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Na dan 31.12.2025. godine Fond je zaposljavao samo Direktora Fonda

Tijela Fonda

Nadzorni odbor
e Mirza Si$i¢ - Predsjednik
e Amir Polutan - Clan
e  Almir Murtié¢ - Clan

Cdbor za reviziju
e Sunita Hasi¢ - Predsjednik
s Niko Duje - Clan
¢ Admir Burdevié - Clan

Uprava
« Tatjana Vitkovi¢ - Direktorica

uhy-ba.com
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Pravni, raCunovodstveni i drugi temelji financijskih izvje§éa

Opci aspekt i cilj revizije

Na temelju zahtjeva ZIF Naprijed d.d. Sarajevo i Ugovora o vrenju revizije financijskih izvie§éa za
2025. godinu, reviziju Financijskih izvje$¢a je obavilo Drustvo za reviziju i poslovne usluge UHY
REVIDENT d.o.0. Mostar, u razdoblju od 23.2.2026. godine do 06.3.2026. godine.

Na temelju opcih revizijskih ciljeva, cilj ove revizije je da neovisni revizor iznese svoje misljenje o tome
da li su financijska izvje$éa Fonda za 2025. godinu pripremljena u skladu s propisima u FBiH.

Na temelju opcih revizijskih ciljeva, napravljen je plan revizije, koji smo predvidjeli:

Upoznavanje klijenta i pravnih propisa koji reguliraju njegov rad, razmjenu pisama, uvid u
knjigovodstvenu dokumentaciju i evidencije klijenta u fazi prije sastavijanja revizijskog izvjeséa,
prikupljanje odgovarajucih revizijskih dokaza i formiranje radne dokumentacije, pregled financijskih
izvieS¢a za 2025. godine, ocjena istinitosti i fer prikaza poslovanja u 2025. godini, sastavljanje izvjeséa
o reviziji i davanje misljenja ovlastenog revizora.

Odgovorne osobe za sastavljanje financijskih izvje§ca

Odgovorne osobe za sastavijanje financijskih izvieS¢a ZIF Naprijed d.d. Sarajevo su:

e  Arijana Mutilovié direktor Drustva

e Selma Karali¢ izvr$ni direktor Drustva

¢ Tatjana Vitkovié¢ direktor Fonda

e Mirzeta DZelo certificirani racunovoda broj licence 0710/5

Dokumentaciju i podatke su nam prezentirale sljedece osobe:
e Mirzeta Dzeio
Financijsko knjigovodstvo

Financijsko knjigovodstvo odvija se preko programa za obradu podataka i obuhvaca sve bitne elemente
za analiticko i sintetitko sagledavanje poslovnih promjena.

Primjena MSR-a

U postupcima revizije primjenjivali smo Medunarodne Standarde Revizije (MSR) i to posebno:
MSR 200 Cilj i temeljna na&ela Revizije financijskog izvjeséa

MSR 500 Revizijski dokazi

MSR 510 Pocetna stanja

MSR 530 Uzorkovanije i testiranje

MSR 700 Izvjetavanje revizora s miglienjem

Revizorski tim

Revizorski tim koji je obavio reviziju financijskih izvje§¢a Drustva:

* prof.dr.sc. Bozo Vukoja dipl.oec. — ovlasteni revizor
e doc.dr.sc. Mirsada Murti¢ dipl.oec. — ovlasteni revizor
* mag.oec. Antonio Vukoja — ovlasteni revizor
e Kristina Vasilj dipl.oec - ovlasteni revizor
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Sazetak temeljnih racunovodstvenih politika

Financijski izvjestaji Fonda pripremljeni su u skladu sa Medunarodnim standardima financijskog
izviestavanja (MSFI), Zakonom o investicijskim fondovima, te Pravilnikom o strukturi i sadrzaju
izvjestavanja investicijskog fonda, druStava za upravljanje i banke depozitara investicijskog fonda
(»SluZbene novine Federacije BiH", broj 6/22).

Racunovodstvene politike se dosliedno primjenjuju te se podudaraju s radunovodstvenim nadelima
standarda financijskog izvjeStavanja usvojenih na teritoriji Federacije BiH.

Ovi financijski izvjestaji pripremlieni su na osnovu fer vrijednosti za financijsku imovinu i financijske
obveze po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha. Ostala financijska imovina i obveze iskazani su po
amortiziranom trodku ili istorijskom tro8ku, umanjenom za eventualna smanjenja vrijednosti, gdje je
primijenjeno.

Priprema financijskih izvjestaja u skladu sa MSFl-jevima zahtjeva od uprave Drustva za upravijanje
dono$enje prosudbi, procjena i pretpostavki koje utjeéu na primjenu politika i iskazane iznose imovine,
obveza, prihoda i rashoda. Procjene i povezane pretpostavke temelje se na istorijskim iskustvima i
razli¢itim drugim faktorima za koje se smatra da su razumni u datim uvjetima i uz raspolozive informacije
na datum izrade financijskih izvjestaja, a &iji rezultat &ini osnovu za prosudivanje knjigovodstvene
vrijednosti imovine i obveza koja nije lako utvrdiva iz drugih izvora. Stvarni rezultat mogu se razlikovati
od procjena. Procjene i uz njih vezane pretpostavke kontinuirano se pregledaju. Izmjene
racunovodstvenih procjena priznaju se u razdoblju u kojem je procjena izmijenjena i u buduéim
razdobljima, ako izmjena utjede na njih.

Na osnovu ekonomske sustine dogadaja i okolnosti koji su relevantni za Fond, mjerna valuta Fonda je
konvertibiina marka. U skladu sa tim financijski izvjestaji Fonda sastavljeni su u KM.

Znacajne racunovodstvene politike

Osnovne ratunovodstvene politike koristene za sastavijanje financijskih izvjestaja propisane
Pravilnikom o ra¢unovodstvenim politikama navedene su dalje u tekstu:

Racunovodstvene politke Fonda obuhvaéaju natela, osnove, dogovore, praksu i pravila za
evidentiranje poslovnih dogadaja u poslovnim knjigama, te sastavljanje i predogavanje osnovnih
financijskih izvjestaja Fonda.

Cilj utvrdivanja ratunovodstvenih politika je objektivno i fer prezentiranja imovine, obveza, prihoda,
rashoda i kapitala.

Nacela za utvrdivanje racunovodstvenih politika: neograniGenost posiovanja, naéelo nastanka
poslovnog dogadaja (akrualno nacelo), nacelo znagajnosti, naéelo prevage bitnog nad oblikom ili
formom i nacelo opreznosti

Na osnovu utvrdenih ratunovodstvenih politika izraduju se i predogavaju:
1. Osnovni (godisnji) financijski izvjestaji,
2. Financijski izvjestaji u toku godine.

Financijsko izvjestavanje se vrsi sastavljanjem i prezentiranjem temeljnih financijskih izvjestaja:
- lzvjestaj o financijskom poloZaju na kraju perioda (Bilanca stanja),
- lzvjestaj o ukupnom rezultatu za period (Bilanca uspjeha),
— lzvjestaj o tokovima gotovine,
— lzvjestaj o promjenama neto imovine i
— BiljeSke uz financijske izvjestaje.

Pri sastavljanju financijskih izvjestaja polazi se od temeljnih odrednica o: razumljivosti, znagajnosti,
pouzdanosti, neutralnosti, razboritosti i usporedivosti iskazanih podataka i drugih informacija iz
financijskih izvjestaja Fonda.
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Drustvo za upravijanje investicijskim fondom (u daljem tekstu Drustvo) obradunava ukupnu vrijednost
imovine Fonda kojom upravlja, utvrduje ocbveze Fonda, obraunava neto vrijednost imovine Fonda
ukupno i neto vrijednost imovine po udjelu odnosno dionici Fonda.

Neto vrijednost imovine Fonda je vrijednost ukupne imovine Fonda umanjena za obveze.

Ukupnu imovinu Fonda na dan vrednovanja €ini zbir vrednovanja svih oblika imovine koji su Zakonom i
podzakonskim aktima propisane kao dozvoljene.

Obveze Fonda mogu biti obveze po osnovu kupovine i prodaje imovine Fonda, obveze prema Drugtvu
po osnovu naknade i obveze prema banci depozitaru po osnovu naknade, te ostale obveze u skladu sa
Zakonom ukoliko su predvidene prospektom Fonda.

Pored naknade za upravljanje, iz imovine Fonda mogu se placati isklju¢ivo sljedeéi trodkovi:
a) naknada banci depozitaru,
b) naknade i tro8kovi élanova Nadzornog odbora Fonda.
¢) naknade i troSkovi direktora Fonda koji obuhvacaju: neto placu, regres za koristenje godisnjeg
odmora, uveéanje place za svaku godinu penzijskog staZa, godi§nju nagradu, dnevnice, pravo
na povrat stvarno dokumentiranih troskova koji se odnose na putne troSkove, troskove
edukacije, telefona, reprezentacije i osiguranja za slu¢aj smrti odnosno invalidnosti, kupovinu
stru¢ne literature i naknade za koridtenje viastitog automobila u sluzbene svrhe. 1znos, visinu i
ograni€enja pojedinih troSkova odredit ée Nadzorni odbor Ugovorom o ovlastenjima, pravima i
obvezama direktora.
d) troSkovi, provizije ili takse neposredno povezane sa sticanjem ili prodajom imovine Fonda,
e) naknada i tro8kovi Registra vrijednosnih papira u Federaciji BiH,
f) racunovodstveni, revizorski i advokatski troskovi nastali u poslovanju Fonda,
g) troskovi izrade, Stampanja i postarine vezani uz objavu i dostavu izvjestaja koji se prema
Zakonu podnaose dioni¢arima,
h) troSkovi odrzavanja redovne skupstine, osim u sluéaju vanredne skupstine koju sazove
Drustvo za upravijanje, u kom slucaju te troskove snosi Drustvo,
i) sve propisane naknade koje se plac¢aju Komisiji,
j) troskovi uvrstenja na burzu ili drugo uredeno javno trZiste,
k) porezi koje je Fond duzan platiti na osnovu zakona koji reguliraju materiju oporezivanja,
l) trodkovi ogladavanja u skladu sa Zakonom i
m) ostale naknade odredene posebnim zakonima.

(2) Troskovi ¢e se zaracunavati imovini Fonda u stvarnim iznosima.

(3) Ukupni trodkovi Fonda ne mogu biti veci od 3,5% prosje¢ne godiénje neto vrijednosti imovine Fonda.
Sve troSkove koji predu dopusteni iznos od 3,5% u jednoj godini snosi Drustvo za upravljanje.

(4) Ukupan iznos svih troskova koji se knjize na teret Fonda iskazuju se kao pokazatelj ukupnih tro§kova
a izraCunava se na sljedeéi nacin:

Ukupni troskovi iz ¢l. 44. Statuta, osim troSkova poreza i naknada odredenih posebnim zakonom /
prosjeéna godiSnja neto vrijednaost imovine Fonda x 100

(5) Pokazatelj ukupnih tro8kova mora se objaviti u revidiranom godisnjem izvjestaju Fonda.

Na racunima grupe 10 — Gotovina i gotovinski ekvivalenti iskazuju se nov&ana sredstva, kao i
neposredno unoveivi vrijednosni papiri i drugi nov&ani ekvivalenti u smislu MRS 7.

Na racunima klase 2 — Ulaganja Fonda, iskazuju se ulaganja Fonda u dozvoljene oblike imovine.

Ulaganja u vrijednosne papire koji se drze do dospijeca i vrijednosne papire po fer vrijednosti kroz
bilancu uspjeha, obuhvadaju se i iskazuju suglasno MSFI 9.

Za priznavanje i procjenjivanje plasmana relevantni su MRS 32 - Financijski instrumenti: prezentacija,
MSFI 8 - Financijski instrumenti, MSFI 7 — Financijski instrumenti: objavljivanja, kao i drugi relevantni
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MRS/MSFI. Ulaganja u nekretnine, obuhvacaju se i iskazuju suglasno MRS 40 — Ulaganja u nekretnine
i drugim relevantnim MRS/MSF1.

ULAGANJA FONDA
Financijska sredstva pc amortiziranom trosku koja se drZe do dospijeéa (fs dd)

Poslovni model &iji je cilj drzati imovinu radi prikupljanja ugovornih nov&anih tokova obuhvata ulaganja
kojima se upravlja radi naplate ugovornih novéanih tokova. U ovu kategoriju se svrstavaju i duznicki
vrijednosni papiri (obveznice) kao ulaganja koja se drze do dospijeéa pod oznakom FS DD.

U trenutku stjecanja pocetno se priznaju po fer vrijednosti transakcije, odnosno po trosku stjecanja koji
je jednak cijeni pojedinacne imovine u koju su uklju&eni i transakcijski troskovi koji su direktno povezani
sa stjecanjem imovine ili obveze.

Imovina koja je steena u stranoj valuti preradunava se u protuvrijednost konvertibilne marke (KM)
primjenom srednjeg te€aja Centralne banke BiH vaZeéem na datum transakcije.

Nakon pocetnog priznavanja, ulaganja koja se drZe do dospijeéa vrednuju se prema amortiziranom
trosku ulaganja primjenom efektivne kamatne stope u skladu sa MSFI 9 - Financijski instrumenti.
Imovina Fonda koja se vrednuje po amortiziranom tro$ku u skladu sa MSF| 9 podlijeZe provjeri testa
umanjenja vrijednosti imovine na svaki datum bilanciranja.

Financijska sredstva po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha (fs bu)

Poslovni model &iji je cilj drzati imovinu radi prodaje obuhvata ulaganja kojima se upravlja radi trgovanja
i ostvarenja promjena fer vrijednosti. U ovu kategoriju se svrstavaju svi vlasniéki vrijednosni papiri
(dionice i udjeli u otvorenim fondovima). U ovu kategoriju ¢e se svrstati sva buduéa ulaganja u vlasnicke
vrijednosne papire. U ovu kategoriju je moguce svrstati i buduéa ulaganja u duzni¢ke vrijednosne papire
ukoliko se ocijeni da je osnovni cilj tih ulaganja drzanje radi predaje.

Finansijska imovina koja se drzi unutar ovog poslovnog modela se mjeri po fer vrijednosti kroz bilans
uspjeha. Metod koji se primjenju za fer vrijednost je trZi$na cijena ili procijenjena vrijednost u skladu sa
vaZzec¢im metodologijama koje se primjenjuju za procjene ulaganja u vrijednosne papire.

Fer vrijednost vrijednosnih papira iz portfolija Fonda, kojima se trguje u BiH i zemljama izvan EU i
zemalja OECD-a, utvrduje se primjenom prosje¢ne cijene trgovanja ponderisane koliginom vrijednosnih
papira prometovanih u posljednjem tromjese¢nom periodu, zaokruZeno na &etiri decimale. Uslov za
utvrdivanje fer vrijednosti na navedeni nacin jeste da je vlasni¢kim vrijednosnim papirima koji se
vrednuje u posliednjem tromjese¢ju koje prethodi datumu vrednovanja, trgovano minimalno 15
trgovinskih dana.

Za vlasnicke vrijednosne papire i instrumente trzista novca iz portfolija investicijskog fonda kojima se
trguje na trzistima EU i likvidnim trZistima zemalja OECD-a, fer vrijednost na dan utvrdivanja vrijednosti
imovine investicijskog fonda, obratunava se primjenom zadnje cijene trgovanja objavljene na uredenom
trzistu ili sluzbenim finansijsko-informacijskim servisima, pod uslovom da je istima trgovano minimaino
20 dana trgovanja u toku tromjesecnog perioda.

Za vlasnitke vrijednosne papire iz portfolija Fonda koji ne ispunjavaju uslove za utvrdivanje fer
vrijednosti na prethodno navedene nacine, fer vrijednost na dan utvrdivanja se obraéunava primjenom
odgovarajuce tehnike procjene kojom je cilj procijeniti cijenu po kojoj bi imovina bila prodata u uredenoj
transakciji medu u€esnicima na trzistu na datum vrednovanja. Drustvo je duZno, prilikom utvrdivanja fer
vrijednosti vlasnikog vrijednosnog papira koristiti ulazne podatke i izviestaje s trzista koji su javno
dostupni i specifiéni za pojedinog emitenta, uzimajuci u obzir sve faktore koje bi drugi uéesnici na trzistu
razmatrali u odredivanju fer vrijednosti vrijednosnih papira. Primijenjene tehnike procjene moraju biti
kontrolisane i potvrdene od strane banke depozitara.

Metodologija za procjenu fer vrijednosti ulaganja
Za vlasnicke vrijednosne papire iz portfolija investicijskog fonda koji ne zadovoljavaju uslove za

utvrdivanje fer vrijednosti na nagin propisan u ¢lanu 9. i &lanu 11. Pravilnika o utvrdivanju vrijednosti
imovine Fonda i obraunu neto vrijednosti imovine Fonda, fer vrijednost na dan utvrdivanja se
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obracunava primjenom odgovarajuce tehnike procjene u skladu sa raéunovodstvenim standardima
vazecim u Federaciji BiH, kojima je cilj procijeniti cijenu po kojoj bi imovina bila prodana/kupliena u
uredenoj transakciji medu u¢esnicima na trzistu za datum vrednovanja.

U skladu sa navedenim standardima propisane metode procjene su:

Metoda uporedivih preduzeéa (peer group) — trzisni pristup,
Metoda diskontovanja novéanih tokova (DCF) — prihodovni pristup,
Metoda vrednovanja neto sredstava — troskovni pristup.

Analiza portfolija fonda sa uklju¢enim diskontima za nelikvidnost

Kriterijumi za izbor pojedinih metoda
Kriterijumi za izbor trzi8nog pristupa vrednovanja su:

e Postojanje adekvatnog broja uporedivih preduzeéa,
e Pristup podacima koji se uporeduiju,
e Postojanje trzi8nih uslova za analizirana preduzedéa.

Kriterijumi za izbor prihodovne metode su:

* Mogucnost projekcije buduéih rezultata uz razuman stepen vjerovatnoce da ée se predvidanje
ostvariti, odnosno da postoje realna ocekivanja da ¢e projektovani rezultati pratiti planiranu
stopu rasta u buduénosti.

o Potencijal preduzeéa u stvaranju dobiti ili novéanog toka znagajno doprincsi njegovoj
vrijednosti.

Kriterijumi za izbor tro8kovne metode su:

» Da se preduzece nalazi u teskoj finansijskoj situaciji i da nije izvjestan nastavak poslovania,
e Preduzece posjeduje znacajnu materijalnu i nematerijalnu imovinu,
e Ima velike akumulirane gubitke.

Detaljan opis kriterijuma za izbor pojedine metode prikazan je i prilikom opisa pojedina&nih postupaka.

Metoda procijene usporedivih poduzeéa (PEER GROUP)

Prema trzisnom pristupu prilikom procjene koriste se trzisne cijene, finansijski pokazatelji i druge
relevantne informacije dobivene trzidnim transakcijama koje ukljuéuju grupu identiénih ili uporedivih
finansijskih instrumenata te se na osnovu dobivenih informacija defini§e vrijednost analiziranog
vrijednosnog papira. Trzi§ni pristup najéesce ukljutuje trzisne multiplikatore iz koje se izvode vrijednosti
za analizirani instrument. Dru$tvo u sklopu tehnika procjene bazirane na trzi§nom pristupu koristi tehniku
uporedne analize kompanija (PEER Group).

Koncept odredivanija fer vrijednosti prema navedenoj tehnici baziran je na premisi da se fer vrijednost
odredenog finansijskog instrumenta moZe odrediti poredenjem sa sliénim finansijskim instrumentima za
koje postoji odredena trzisna cijena.

Metodu ,peer group” je moguce primijeniti ukoliko se mogu uporediti najmanje 3 preduzeéa.

Uporediva preduzeca su ona koja posluju u istoj djelatnosti i sa uporedivim poslovnim aktivnostima.

Ovom metodom uporeduju se pokazatelji i multiplikatori.
U cilju primjene ove metode obrazloZi¢e se samo metoda uporedivih preduzeéa.

Kao kriterijumi za izbor uporedivih preduze¢a uzimaju se:
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» Kiasifikacija djelatnosti,

¢ Berza na kojoj vrijednosni papiri kotiraju,
o Velifina (prihod, imovina, zaposlenici),

e Profitabilnost,

e Ostali uporedivi faktori ukoliko postoje.

Pretpostavke koristenja trziSnog principa:

» Da postoje preduzeca koja se mogu uporediti sa analiziranim,
e Da postoje dostupni podaci.

Ukoliko se po analizama procjenitelja dode do podataka o uporedivim preduzeéima pristupa se ovoj
metodi, a ukoliko ista nije primjenljiva koristice se drugi nagini procjene.

Koristenja navedene tehnike procjene u Drustvu podrazumijeva sliedece korake:

e ldentifikacija kompanija za peer grupu,

e Izbor odgovarajucih finansijskih pokazatelja koji su najadekvatniji za procjenu vrijednosti
kompanije koja se analizira,

» lzraun navedenih finansijskih pokazatelia za svaku kompaniju u izabranom peer-u te
odredivanje srednje ili median vrijednosti za izabrane pokazatelje,

» Targetirana cijena analizirane kompanije za odredeni pokazatelj se dobija na temelju usporedbe
sa medianom peer grupe i trziSnom cijenom analizirane kompanije.

Trzisni pristup, osim $to podrazumijeva identifikaciju i analizu uporedivih preduzeéa, moze se temeljiti i
na koristenju ve¢ dostupnih analiza i unaprijed izratunatih multiplikatora za odredene industrije. Ovi
podaci, izradeni od strane priznatih strucnjaka ili specijalizovanih institucija, mogu pruziti dodatnu
osnovu za procjenu fer vrijednosti analiziranog finansijskog instrumenta. Odluka o izboru pristupa zavisi
od specifiCnosti procjene, dostupnosti podataka i relevantnosti koristenih izvora. Procjenitelj odluéuje o
izboru najadekvatnije metodologije, uz obavezu da osigura transparentnost i obrazlozi primijenjeni
pristup, vodeéi se profesionalnim standardima i internim politikama Drustva.

Metoda procjene diskontiranjem novéanog toka

Prema prihodovnom pristupu — procjenom se buduci novéani tokovi kompanije koja se procjenjuje svode
na sadasnju vrijednost uzimajuci u obzir rizi¢nost navedenih nov&anih tokova iskazanu kroz diskontnu
stopu. U sklopu navedene tehnike Drustvo koristi metodu diskontovanih buducih tokova DCF.

Prilikom procjene kompanije putem DCF metode neophodno je definisati buduée nov&ane tokove
kompanije. Pretpostavka koridtenja ovog metoda je da postoji moguénost projekcije buduéih rezultata
uz razuman stepen vjerovatnoce da ¢e se predvidanje ostvariti, odnosno da postoje realna o&ekivanja
da ¢e projektovani rezultati pratiti planiranu stopu rasta u buduénosti. Ono §to ovaj metod takoder
podrazumijeva, jeste mogucnost da se utvrdi cijena kapitala, kao diskontna stopa uz pomoé koje ¢e se
izra¢unati sadasnja vrijednost nov&anih tokova.

Ukoliko ne postoje navedene pretpostavke ovaj metod nije primjeren, i mora se pristupiti drugim
nadinima procjene.

Osnovne pretpostavke za primjenu ovog metoda su:
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¢ Da su javno objavljeni i dostupni godisnji finansijski izvjestaj,
e Da nije upitna stalnost poslovanja preduzeéa,
¢ Da se budu¢i nov€ani tokovi mogu ocijeniti pouzdano.

Kao izvori ulaznih podataka koriste se dostupni podaci sa Berze na kojoj vrijednosni papiri kotiraju, web
sajta preduzeca, te ostali podaci i informacije kojima lica koja vrse procjene raspolazu.

Kao ulazne podatke neophodno je analizirati:
* Finansijske izvjestaje preduzeéa,
* Revizorski izvjestaj,
¢ Poslovni plan preduzec¢a za najmanje 3 godine (ukoliko je isti dostupan),

e Ostali relevantni i dostupni podaci o preduzecu.

Koristenjem DCF metode u procjeni vrijednosti mora se osigurati i konzistentnost u pretpostavkama na
osnovu kojih su definisani novéani tokovi te odgovarajuca diskontna stopa.

Metoda vrednovanja neto sredstava

Metoda vrednovanja neto sredstava je troskovna metoda procjene.
Pretpostavke za koritenje ove metode su:

. Da preduzece posluje sa gubitkom duzi niz godina,
. Da je preduzece pred stecajem ili likvidacijom,
. Da preduzece ne obavlja osnovu djelatnost.

Pri izradi procjene vrijednosti ukupnog kapitala ovom metodom utvrduje se osnovna vrijednost
ukupnog kapitala. Osnovna vrijednost ukupnog kapitala jednaka je razlici izmedu korigovane
vrijednosti imovine koja se formira u zavisnosti od uslova na trZitu i vrijednosti obaveza.

Na bazi posliednjeg godisnjeg finansijskog obraguna neophodno je sadiniti tabelu imovinske
vrijednosti, te odrediti procente korekcije pozicija bilansa stanja, odnosno imovine koju Drustvo
posjeduje. U tom smislu procjenitelj odreduje stope smanjenja/poveéanja vrijednosti za sve vidove
imovine. Stope se odreduju na bazi trzisnih uslova i iskustvenin metoda. Obaveze preduzecéa se
obradunavaju u mjeri u kojoj su iskazane.

Na bazi imovinske vrijednosti preduzeca i diskonta ili premija, po odredenim stavkama, odnosno
korekcije za iznos za koji se imovinska vrijednost smanjuje ili povecava jer se prilagodava trzisnim
uslovima prodaje, izratunava se neto vrijednost imovine.

Analiza portfolija fonda sa ukljuéenim diskontima za nelikvidnost

Drustvo primjenjuje metodu analize portfelja fonda sa ukljuéenim diskontima za nelikvidnost kao
osnovni pristup procjeni fer vrijednosti dionica investicijskin fondova. Ova metoda ukljuduje
prilagodavanje vrijednosti vrijednosnih papira koji nisu aktivno trgovani na trzi$tu, primjenom
diskonta za nelikvidnost, s ciliem utvrdivanja njihove fer vrijednosti na dan procjene. Na temelju
podataka iz posliednjeg dostupnog finansijskog izvjestaja, dobija se ukupna vrijednost imovine
fonda, koja se potom dijeli s ukupnim brojem emitovanih dionica kako bi se odredila fer vrijednost
po dionici.

U sluajevima kada specifi¢nosti portfelja ili trzisni uslovi to zahtijevaju, procjenitelj na temelju
profesionalne prosudbe, moze primijeniti i alternativne metode procjene koje bolje odgovaraju
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raspoloZivim podacima i konkretnim okolnostima. Takoder, u cilju postizanja preciznije i
vjerodostojnije procjene, moze se koristiti i kombinacija vi§e metoda. Kombinovani pristup se
primjenjuje u situacijama kada nijedna pojedinaéna metoda nije u moguénosti adekvatno
reflektovati specificnosti procjenjivane imovine. Pri izboru metode ili njihove kombinacije uzimaiju
se u obzir specificne karakteristike portfelja, raspolozivost trzisnih podataka i zahtjevi konkretnog
slu€aja, osiguravajuci visok nivo struénosti i objektivnosti u procjeni.

lzbor metode za procjenu

U skladu sa propisanim kriterijumima i pretpostavkama za koriétenje pojedine metode prilikom
procjene vrsit ce se izbor onih propisanih metoda koje se mogu primijeniti. Ukoliko se prilikom
procjene utvrdi da se neka od navedenih metoda ne mo2e primijeniti, zbog nedostatka informacija,
nelogi¢nosti u dobijenim podacima ili zbog drugih okolnosti Drustvo ée tu metodu iskljugiti, kao
neprimjenljivu. Ukoliko za odredeno preduzece nije dostupan godisnji finansijski izvjestaj uzimaju
se podaci iz posljednjeg dostupnog finansijskog izvjestaja uz primjenu korekcionog faktora.

Prilikom procjene fer vrijednosti neophodno je odrzavati konzistentnost u odabiru odgovarajuce
tehnike kako bi se postigla uporedivost dobivenih rezultata u odnosu na prethodno razdoblje. U
slu€aju da je doslo do promjene izabrane tehnike procjene potrebno je obrazloziti razloge zbog kojih
je do iste doslo.

Procjenitelj na temelju svoje struéne prosudbe, zadrzava pravo primjene kombinovanog pristupa pri
vrednovanju. Ovaj pristup podrazumijeva upotrebu vi§e metoda procjene kako bi se osiguralo sto
preciznije, objektivnije i vjerodostojnije vrednovanje, posebno u situacijama kada pojedinacna
metoda ne pruZa dovoljno pouzdane ili sveobuhvatne rezultate.

Kombinovanje metoda moZe ukljucivati raznovrsne pristupe procjeni, prilagodene specifi¢nostima
procjenjivanog subjekta ili imovine, pri éemu se uzimaju u obzir svi relevantni faktori koji mogu
uticati na odredivanje fer vrijednosti. Primjena ovog pristupa temelji se na profesionainoj prosudbi
procjenitelja, koji odabire metodologiju u skladu sa zahtjevima konkretne procjene i dostupnim
podacima..

PotraZivanja po osnovu prodaje vrijednosnih papira, potrazivanja po osnovu dividende i ostala
potrazivanja iskazuju se po nominalnoj vrijednosti uvecanoj za kamate i druge naknade u skladu sa
sklopljenim ugovorom.

Ispravak (smanjenje vrijednosti) potrazivanja provodi se u periodu spoznaje o nemoguénosti naplate
dijela ili ukupnog potraZivanja na teret rashoda perioda. Otpis potrazivanja provodi se samo u slu€aju
kada o tome donese odluku odgovarajuci organ drustva, a kada je duznik likvidiran ili na drugi nacin
prestao poslovati odnosno kada je po konaénoj presudi izgubljen spor.

Procjena mogucnosti naplate potrazivanja provodi se uvijek kada potraZivanje nije naplaéeno u
ugovorenom roku, a najkasnije na dan bilansa. Procjena otekivanih kreditnih gubitaka za kasnjenje u
naplati potrazivanja vrsit ¢e se za svako potrazivanje pojedinaéno uzimajuéi u obzir sve faktore koji uticu
na procjenu kreditnih gubitaka

Ulaganja/prodaja financijske imovine Fond evidentira na datum trgovanja, odnosno na dan kad se
ugovorno obvezao na kupovinu/prodaju financijske imovine.

Sve promjene u trziSnoj vrijednosti ulaganja do dana namire drustvo evidentira kroz ragun dobiti i
gubitka, ako se radi o imovini po fer vrijednosti kroz ragun dobiti i gubitka.

Novac se sastoji od novca u bankama banke depozitara.

Novac na racunima koji se vode u konvertibilnim markama (KM) u organizaciji plathog prometa i
bankama vodi se u nominalnim iznosima prema izvodu o stanju i prometu tih raduna.

Kod sastavljanja izvjestaja o novéanim tokovima od poslovnih aktivnosti primjenjuje se direktna metoda.
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Placeni troskovi unaprijed za bududi period iskazuju se kao aktivha vremenska razgraniéenja, a
obracunavaju se u troSkove perioda na koji se odnose. Razlog razgraniéavanja, kao i iznos koji se
odnosi na buduéi period, mora biti iskazan na odgovarajuéoj knjigovodstvenoj ispravi i mora biti
zadovolieno nagelo nastanka dogadaja i suéeljavanja prinoda s rashodima.

Prihodi obracunati u korist tekuceg perioda, a nemaju elemenata da se iskazu kao potraZivanje, iskazuju
se kao aktivna vremenska razgranicenja. Kada se steknu uvjeti za ispostavljanje dokumenata po osnovi
kojeg se stjeCu potraZivanja, vremenska razgranienja se prenose na raune potrazivanja.

Osnova prihodovanja i iskazivanja takvih iznosa na vremenskim razgraniéenjima mora biti utvrdena u
odgovarajuc¢im knjigovodstvenim dokumentima.

Obveze prema Drustvu za upravljanje Fondom, obveze prema dobavlja¢ima i ostale dugoroéne obveze
pocetno se iskazuju po nominalnoj vrijednosti prema zakljuéenom ugovoru.

Prihodi koji nemaju uvjete za priznavanje u tekuéem obradunskom periodu odgadaju se preko
vremenskih razgranié¢enja za budude periode.

Poslovni prihodi Fonda su:
e Prihod od dividende,
» Prihod od kamata i amortizacija premije (diskonta) po osnovu VP sa fiksnim rokom dospijeca,
¢ Prihodi od najma
¢ Ostali poslovni prihodi.

Prinodi od dividendi obuhvacaju se prihodi po osnovi ostvarenog prava na dividendu iz
dionica koje fond drZi u svom portfelju.

Prihodi od kamata obuhvacaju se prihodi od kamata koje fond ostvaruje po osnovi duZnidkih
instrumenata - vrijednosnih papira i depozita. Prihodi se knjize na odgovarajuca &etverocifrena konta
shodno klasifikaciji duzniékih instrumenata u kategorije financijske imovine.
Amortizacija premije (diskonta) od vrijednosnih papira - duzni¢kih instrumenata iskazuje
se amortizirani dio razlike izmedu nominalne cijene vrijednosnih papira i cijene po kojoj su vrijednosni
papiri kupljeni. Amortizacija se knjizi na odgovarajuca &etverocifrena konta shodno kiasifikaciji duzniékih
instrumenata u kategorije financijske imovine.

Realizirani  dobici obuhvac¢aju se dobici nastali pri prodaji financijske imovine -
vrijednosnih papira i nekretnina, pri promjeni tecajeva stranih valuta, te ostali realizirani dobici

e Realizirani dobici po osnovu prodaje vrijednosnih papira,

* Realizirani dobici po osnovu tecajnih razlika,

» Realizirani dobici pod prodaje ulaganja u nekretnine,

o Ostali realizirani dobici.

Realizirani dobici od prodaje financijske imovine po amortiziranom trodku obuhvacéaju se dobici nastali
pri prodaji vrijednosnih papira, klasificiranih kao financijska imovina po amortiziranom trodku, po cijeni
viSoj od vrijednosti po kojoj su knjigovodstveno evidentirani.

Realizirani dobici od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz ostali ukupni rezultat obuhvaéaju
se dobici nastali pri prodaji vrijednosnih papira, klasificiranih kao financijska imovina po fer vrijednosti
kroz ostali ukupni rezultat, po cijeni viSoj od vrijednosti po kojoj su knjigovodstveno evidentirani.

Realizirani dobici od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha obuhvaéaiju se
dobici nastali pri prodaiji vrijednosnih papira, klasificiranih kao financijska imovina po fer vrijednosti kroz
bilancu uspjeha, po cijeni vi$oj od vrijednosti po kojoj su knjigovodstveno evidentirani.

Nerealizirani dobici obuhvacaju se pozitivni efekti vrijednosnog uskladivanja financijske imovine -
vrijednosnih papira i derivata, i nekretnina, otpustanja prethodno priznatih umanjenja vrijednosti
financijske imovine, nekretnina i ostale imovine, te ostali nerealizirani dobici, u skladu sa MSFI 9, MRS
36 i drugim relevantnim MRS/MSFI, i usvojenom ragunovodstvenom politikom.
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Nerealizirani dobici od financijske imovine po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha po osnovu svodenja
na fer vrijednost obuhvadaju se dobici koji su posljedica uskladivanja nize knjigovodstvene vrijednosti
ove imovine (iskljuéujuéi derivatne financijske instrumente) sa njihovom vi§om fer vrijedno$éu.

Nerealizirani dobici od financijskih obveza po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha po osnovu svodenja
na fer vrijednost obuhvacéaju se dobici koji su posliedica uskladivanja vi$e knjigovodstvene vrijednosti
ovih obveza (isklju¢ujuci derivatne financijske instrumente) sa njihovom nizom fer vrijedno$éu.

Nerealizirane pozitivne te¢ajne razlike obuhvaéaju se dobici nastali pri preraéunu vrijednosti monetarne
imovine i monetarnih obveza na datum izvjeStavanja, a po osnovu porasta te¢aja valute u kojoj je
iskazana monetarna imovina, te po osnovu pada tecaja valute u kojoj su iskazane monetarne obveze.

Financijski prihodi
+ Prihodi od kamata,
e  Ostali financijski prihodi.

Prihodi po osnovi kamata, tantijema i dividendi priznaju se pod uvjetima:
e vjerojatnosti naplate i
e pouzdanost utvrdivanja prihoda.

Prihodi po osnovu kamata obrac¢unavaju se svaki mjesec po ugovorenim kamatama, a najkasnije na
datum bilanciranja. Kamate se obra¢unavaju metodom efektivne kamatne stope i priznaju se u prihode
razmjerno vremenu koristenja sredstava od strane duznika, a u skladu sa ugovorom.

Prihodi od dividendi, odnosno naknada ulagagima obracunavaju se nakon §to je pravo na naplatu tih
sredstava utvrdeno.

Prihodi od dividendi priznaju se prema nastanku dogadaja, a prema ugovorenim uvjetima.

Poslovni rashodi Fonda su:

o Naknada drustvu za upravijanje,
Tro$kovi kupovine i prodaje ulaganja,
Rashodi po osnovu kamata,

Naknade €lanovima Nadzornog odbora,
Naknada vanjskom revizoru,

Naknada banci depozitaru,

Rashodi po osnovu poreza,

Ostali poslovni rashodi Fonda.

TroSkovi primanja zaposlenih se priznaju u periodu u kojem je subjekt primio usluge od zaposlenika, a
ne u periodu isplate ili obveze za isplatom.

Kratkoro&na primanja zaposlenih (plativa u roku od dvanaest mjeseci) se priznaju kao rashod u periodu
u kojem zaposlenik pruZza uslugu. Obveza temeliem neisplacenih primanja se vrednuje u
nediskontiranom iznosu.

Realizirani gubici u poslovanju Fonda su:

+ Realizirani gubitak od prodaje vrijednosnih papira,
Realizirani gubitak po osnovu tecajnih raziika,
Realizirani gubici nekretninskih i riziénih Fondova,
Ostali realizirani gubici.

Realizirani gubici od prodaje financijske imovine po amortiziranom trosku obuhvaéaju se gubici nastali
pri prodaji vrijednosnih papira, klasificiranih kao financijska imovina po amortiziranom tro$ku, po cijeni
nizoj od vrijednosti po kojoj su knjigovodstveno evidentirani.

Realizirani gubici od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz ostali ukupni rezultat obuhvaéaju
se gubici nastali pri prodaji vrijednosnih papira, klasificiranih kao financijska imovina po fer vrijednosti
kroz ostali ukupni rezultat, po cijeni niZoj od vrijednosti po kojoj su knjigovodstveno evidentirani.
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Realizirani gubici od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha obuhvadéaju se
gubici nastali pri prodaji vrijednosnih papira, klasificiranih kao financijski imovina po fer vrijednosti kroz
bilancu uspjeha, po cijeni nizoj od vrijednosti po kojoj su knjigovodstveno evidentirani.

Nerealizirani gubici u poslovanju Fonda su:
¢ Nerealizirani gubici su negativni efekti vrijednosnog uskladivanja financijske imovine -
vrijednosnih papira i derivata,nekretnina, umanjenja vrijednosti financijske imovine, nekretnina
i ostale imovine,
s ostali nerealizirani gubici, u skladu sa MSFI 9, MRS 36 i drugim relevantnim MRS/MSF! i
usvojenom racéunovadstvenom politikom.

Nerealizirani gubici od financijske imovine po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha po osnovu svodenja
na fer vrijednost obuhvacaju se gubici koji su posljedica uskladivanja vide knjigovodstvene vrijednosti
ove imovine (iskljuujuci derivatne financijske instrumente) sa njihovom niZom fer vrijedno$éu.

Nerealizirani gubici od financijskih obveza po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha po
osnovu svodenja na fer vrijednost obuhvacaju se gubici koji su posliedica uskladivanja niZe
knjigovodstvene vrijednosti ovih obveza (iskljucujuéi derivatne financijske instrumente) sa njihovom
visom fer vrijednoscu.

Nerealizirane negativne te¢ajne razlike obuhvacaju se gubici nastali pri preradunu vrijednosti monetarne
imovine i monetarnih obveza na datum izvjeStavanja, a po osnovu pada te¢aja valute u kojoj je iskazana
monetarna imovina, te po osnovu porasta te€aja valute u kojoj su iskazane monetarne obveze.

Financijski rashodi Fonda su:
¢ Rashodi po osnhovu kamata,
e Ostali financijski rashodi.

Upravljanje rizicima

Upravljanje rizicima definirano je Pravilnikom o upravljanju rizicima i njime su identificirani sljedeéi rizici
koji mogu dovesti do nezadovoljavajuceg ili negativnog prinosa:

e Trzisnirizik — Imovina Fonda se ulaze u financijske instrumente &ija je cijena podloZna dnevnim
promjenama. Pad cijene pojedinog financijskog instrumenta u koji je uloZena imovina Fonda
moze dovesti do smanjenja prinosa od ulaganja.

e Valutni rizik — Imovina Fonda mozZe biti uloZzena u financijske instrumente denominirane u
razli¢itim valutama ¢ime se taj dio imovine izlaze riziku promjene tecaja pojedine valute u
odnosu na konvertibiinu marku — obracunsku valutu u kojoj se mjeri prinos na ulaganje imovine
Fonda.

o Kreditni rizik predstavlja vjerojatnocu da emitenti financijskog instrumenta koji je ukljuéen u
imovinu Fonda nece u cjelini ili djelomi€no podmiriti svoje obveze, &to bi negativno uticalo na
likvidnost i vrijednost imovine Fonda.

* Rizik likvidnosti predstavlja vjerojatno¢u nemogucnosti brze prodaje financijske imovine Fonda
po cijeni koja je priblizno jednaka fer vrijednosti te imovine.

e Rizik promjene poreskih propisa predstavlja vjerojatno¢u da se poreski propisi Federacije BiH,
BiH ili drugih zemalja promijene na nacin koji bi negativno uticao na prinos Fonda. Rizik
Promjena poreznih propisa je izvan utjecaja Drustva.

* Rizik promjene neto vrijednosti imovine Fonda — S obzirom na vrste imovine u koje Fond ulaze,
te s obzirom na sastav portfolija | tehnike upravijanja imovinom Fonda, vrijednost imovine je
podloZna promjenama.
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BiljeSke uz financijska izvjeséa

BiljeSka 1: Prihodi od dividendi

2025 2024
Prihodi od dividendi 8.320 22.028
8.320 22.028

Fond je realizirao prihode po osnovu dividende od sljedeéih emitenata:

Broj dionica ili % Dividenda

Naziv emitenta Simbol Ukupni prihodi

uceséa po dionici
Bosna Reosiguranje d.d. BSRS 50 101 5.050
Zavod za vodoprivredu d.d. Z\VVDP 4650 0,70 3.270
Ukupno 8.320

BiljeSka 2: Realizirani neto dobici od prodaje ulaganja

2025 2024

Neto dobici od prodaje financijske imovine po fer vrijednosti 114.415 80.216
kroz BU

114.415 80.216

Fond je realizirao neto dobitke od prodaje ulaganja u iznosu od 114.415 KM, po osnovu sljedeéih
realiziranih prodaja:

Naziv emitenta ili druge ugovorne strane Reallzirani dobitak /

gubitak
Energoinvest d.d. Sarajevo 8.725
DD Poslovni sistem RMK Zenica 62.887
Sipad erc d.d. 54.661
Zadrugar d.d. Jajce -2.659
Union-inZinjering d.d. Biha¢ -9.199
Ukupno 114.415

Biljeska 3: Nerealizovani neto dobici po osnovu promjene fer vrijednosti kroz BU

2025 2024

Ngrealizoyam neto dobitici od finansijske imovine po fer 4.074.368 )
vrijednosti kroz BU

4.074.368 -

Uhy Revident d.o.o. Mostar |2¢



uhy-ba.com

U sliedecoj tabeli prezentirani su nerealizirani gubici i dobici po emitentima za period 1.1.-31.12.2025.

godine.

Naziv emitenta ili druge ugovorne strane

Realizirani dobitak /

gubitak
BNT-TMIH D.D. NOVI TRAVNIK 114.416
BOSNA AUTO D.D. SARAJEVO (199.594)
BOSANAC D.D. ORASJE (17.303)
BOSNA RE D.D. SARAJEVO 34.850
ENERGONOVA D.D. SARAJEVO (311.044)
ENERGOINVEST D.D. SARAJEVO 36.251
JP HT D.D. MOSTAR 519
IRIS COMPUTERS D.D. SARAJEVO (1.745)
JP ELEKTROPRIVREDA BIH D.D. SARAJEVO (29.957)
METALOTEHNA D.D. TUZLA (2.281)
OZON D.D. TRAVNIK (339.437)
RMU BANOVICI D.D. BANOVICI 3.792
RMK PROMET ZENICA D.D. ZENICA 12.463
SARAJEVO-OSIGURANLE D.D. SARAJEVO 51.311
SARAJEVSKA PIVARA D.D. SARAJEVO 306.387
IP SVJETLOST D.D. SARAJEVO (5.305)
UNIONINVESTPLASTIKA D.D. SARAJEVO (176.314)
URBANIZAM, PROJEKTOVANL.E | INZENJERING D.D.
BUGOJNO (169)
ZAVOD ZA VODOPRIVREDU D.D. SARAJEVO (2.651)
ZIF BIG-INVESTICIONA GRUPA D.D. SARAJEVO 1.959.621
ZIF BOSFIN D.D. SARAJEVO 1.215.816
ZIF CROBIH FOND D.D. MOSTAR (2.541)
ZIF EUROFOND-1 D.D. SARAJEVO (23.425)
ZIF FORTUNA FOND D.D. (33.500)
ZIF HERBOS FOND D.D. TUZLA (121.440)
ZIF MI-GROUP D.D. SARAJEVO 1.809.198
ZIF PROF-PLUS D.D. SARAJEVO (203.548)
Ukupno 4.074.368

Biljeska 4: Ostali prihodi i dobici
2025

Ostali prihodi i dobici

Biljeska 5: Naknada drustvu za upravljanje

2024

35.849

35.849
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2025 2024
Naknada drustvu za upravijanje 521.324 474.294
521.324 474.294

Naknada Drustvu za upravljanja u toku 2025.godine obragunata je u visini od 521.324 KM $to &ini
22,72% od ukupnih tro$kova Fonda.

Upravljacka provizija se u skladu s ugovorom o upravljanju obragunavala mjese&no u iznosu od 2,45%
od prosje¢ne neto vrijednosti imovine Fonda umanjenje za prekoradenja ulaganja, $to je u skladu s
propisanim zakonima i pravilima.

Prosjetna godisnja osnovica za obraéun upravijatke provizije za promatrani period iznosila je

21.273.250,15 KM. Prosjecna Neto vrijednost imovine Fonda iznosila je 25.856.191,43 KM, ili 6,34 KM
po dionici.

BiljeSka 6: Transakcijski troskovi pri kupovini i prodaji ulaganja

2025 2024
Transakcijski troSkovi pri kupovini i prodaji ulaganja 2.879 4.147
2.879 4147

Fond je imao troSkova po osnovu kupovine ili prodaje vrijednosnih papira u period od 1.1.-31.12.2025.
uiznosu od 2.879 KM i odnose se na troskove brokerske kuce,troskove burze, trodkove registra i ostale
troskove nastale realizacijom transakcija

BiljeSka 7: Naknada banci depozitaru

2025 2024
Naknada banci depozitaru 21.661 19.800
21.661 19.800

BiljeSka 8: Naknade ¢lanovima nadzornog odbora i direktoru

2025 2024
Naknade €lanovima nadzornog odbora i direktoru 102.726 94.786
102.726 94.786

BilleSka 9: Naknade Registru vrijednosnih papira u FBiH i Komisiji za
vrijednosne papire FBiH
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2024

36.352

2025

Naknade Registru vrijednosnih papira u FBiH i Komisiji za 40393
vrijednosne papire FBiH '

40.393

36.352

BiljeSka 10: Nerealizirani neto gubici po osnovu promjene fer vrijednosti

2024

917.503

917.503

2024

73.684

2025
Neto gubici od financijske imovine po fer vrijednosti kroz .
bilancu uspjeha
Na dan 31.12.2025 Fond nije ostvario neto nerealizovane gubitkte.
BiljeSka 11: Ostali rashodi i gubici
2025
Ostali rashodi i gubici 54.077
54.077

73.684

Ukupni troSkovi Fonda, shodno &lanu 65. Zakona o investicijskim fondovima, u periodu od 1.1.-
31.12.2025. iznosili su 743.059,72 KM $to Cini 2,87% od prosjeéne godisnje neto vrijednosti imovine
Fonda, $to je manje od maksimalnog dozvoljenog iznosa troskova od 3,5% $§to je u skladu sa zakonskim

propisima.

Drustvo je vodilo ra¢una o iznosu troskova Fonda koji su u skladu s dozvoljenim troskovima.

Prosje¢na godinja neto vrijednost imovine fonda iznosila je 25.856.191,43 KM.

BiljeSka 12: Gotovina i gotovinski ekvivalenti

2025

Gotovina i gotovinski ekvivalenti 94.928

2024

78.276

94.928

78.276

Stanje novca na kraju promatranog perioda iznosilo je 94.928 KM.

Biljeska 13: Financijska imovina po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha
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2025 2024
Financijska imovina po fer vrijednosti kroz bilancu uspjeha 23.790.073 19.806.438
23.790.073 19.806.438

Pregled ulaganja Fonda na dan 31.12.2025. godine:
2025 2024
Ulaganja u obi€ne dionice - utrZive 2.675.778 499.894
Ispravka ulaganja u obitne dionice - utrzive (2.316.948) (362.441)
358.830 137.453
Ulaganja u obiéne dionice - neutrzive 24.273.166 32.858.202
Ispravka ulaganja u obi¢ne dionice - neutrZive (10.058.239) {17.805.356)
14.214.927 15.052.847
Ulaganja u zatvorene fondove - utrzive 2.753.548 11.146.038
Ispravka ulaganja u zatvorene fondove - utrZive (1.409.331) (7.908.952)
1.344.217 3.237.087
Ulaganja u zatvorene fondove - neutrzive 10.054.301 1.661.810
Ispravka ulaganja u zatvorene fondove - neutrZive (2.182.200) (282.759)
7.872.100 1.379.051
23.790.073 19.806.437

Ukupna ulaganja Fonda na dan 31.12.2025. iznosila su 23.790.073 KM. Strukturu ulaganja &ine
ulaganja u obi¢ne dionice utrzive i neutrzive, ulaganja u zatvorene investicijske fondove utrzive i
neutrzive.

Shodno Zakonu o investicijskim fondovima, &lanku 76. stav 1. toéka g. na dan 31.12.2025. godine
zabiljezeno je prekoratenje ulaganja u dionice emitenata zatvorenih investicijskih fondova, kako slijedi:

%

Ukupna N _— " Datum
Naziv emitenta vrijednost Aafg: dI:VI prekoLacenja pYerlljggr:'::itja nastanka

ulaganja investiranju prekoraéenja
ZIF BIG-INVESTICIONAGRUPAD.D.  ; s79505 15 11,4366 1,3196 297.598,56  09.12.2025.

SARAJEVO

PrekoraCenje ulaganja po osnovu ¢&lana 76. stav (1) tatka g) Zakona o investicijskim fondovima
Federacije BiH (,Sluzbene novine FBiH", broj 85/08, 25/17).

U skladu sa clanom 79. Zakona, rok za uskladenje je jedna godina od nastanka prekoragenja.

%

Ukupna o P " Datum
Naziv emitenta vrijednost % od NV prekoracenja Vruedr!ost_ nastanka
ulaganja fonda o prekoracenja prekoracenja
investiranju
ZIF BOSFIN D.D. SARAJEVO 1.496.410,20 6,6352 0,7656 172.657,80 09.12.2025.
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Prekoracenje ulaganja po osnovu ¢lana 76. stav (1) taéka g) Zakona o investicijskim fondovima
Federacije BiH (,Sluzbene novine FBiH*, broj 85/08, 25/17).

%

Ukupna . - Datum
Naziv emitenta vrijednost “a odibvi prekoracenja Vruedn'oslz nastanka
ulaganja fonda u prekoracenja prekoracenja
investiranju
ZIF CROBIH FOND D.D. MOSTAR 35.400,90 0,1570 0,0181 4.085,18 09.12.2025.

Prekoratenje ulaganja po osnovu ¢lana 76. stav (1) tadka g) Zakona o investicijskim fondovima
Federacije BiH (,Sluzbene novine FBiH*, broj 85/08, 25/17).

U skladu sa €lanom 79. Zakona, rok za uskladenje je jedna godina od nastanka prekoraéenja.

%

Ukupna P " Datum
Naziv emitenta vrijednost %de NI prekoracenja Vruedrlost_ nastanka
A onda u prekoracenja L
ulaganja investiranju prekoracenja
ZIF EUROFOND-1 D.D. SARAJEVO 223.843,38 0,9925 0,9925 223.843,38 01.04.2018.

Clan 26. stav (3) Pravilnika o utvrdivanju vrijednosti imovine investicijskog fonda i obradunu neto
vrijednosti imovine investicijskog fonda (Sluzbene novine FBiH, broj 81/22, 28/24, 16/25 i 84/25).

%

Ukupna o — .. Datum
Naziv emitenta vrijednost /"fg: dl:VI prekonl']acen;a :Yerlltjo::’ar:':c;it'a nastanka

ulaganja investiranju p } prekoracenja
ZIF FORTUNA FOND D.D. 208.500,00 0,9245 0,1067 24.060,90 09.12.2025.

PrekoraCenje ulaganja po osnovu ¢&lana 76. stav (1) taéka g) Zakona o investicijskim fondovima
Federacije BiH (,Sluzbene novine FBiH*, broj 85/08, 25/17).

U skladu sa ¢lanom 79. Zakona, rok za uskladenje je jedna godina od nastanka prekoragenja.

%

Ukupna —_— . Datum
Naziv emitenta vrijednost % od NVI prekoracenja Vruedr!ost. nastanka
. fonda u prekoracenja .
ulaganja investiranju prekoracenja
ZIF HERBOS FOND D.D. TUZLA 730.400,00 3,2386 0,3737 84.274,05 09.12.2025.

PrekoraCenje ulaganja po osnovu ¢lana 76. stav (1) tatka g) Zakona o investicijskim fondovima
Federacije BiH (,Sluzbene novine FBiH", broj 85/08, 25/17).

U skladu sa ¢lanom 79. Zakona, rok za uskladenje je jedna godina od nastanka prekoragenja.

%

Ukupna , R . Datum
Naziv emitenta vrijednost /"fg: d':w prekoLacenja plyerllxlc?;%:itja nastanka

ulaganja investiranju prekoracenja
ZIF MI-GROUP D.D. SARAJEVO 2.598.289,87 11,5210 1,3293 299.793,02 09.12.2025.

PrekoraCenje ulaganja po osnovu &lana 76. stav (1) taéka g) Zakona o investicijskim fondovima
Federacije BiH (,Sluzbene novine FBiH", broj 85/08, 25/17).
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U skladu sa €lanom 79. Zakona, rok za uskladenje je jedna godina od hastanka prekoraéenja.

%

Ukupna _— .. Datum
Naziv emitenta vrijed‘:\ost % od NVI prekoracenja Vrijednost nastanka
ulaganja fonda o prekoracenja prekoracenja
investiranju
ZIF PROF-PLUS D.D. SARAJEVO 1.344.216,57 5,9603 5,9603 1.344.216,57 05.09.2024.

Clan 26. stav (3) Pravilnika o utvrdivanju vrijednosti imovine investicijskog fonda i obradunu neto
vrijednosti imovine investicijskog fonda (Sluzbene novine FBiH, broj 81/22, 28/24, 16/25 i 84/25).

Na dan 31. prosinca 2025. godine utvrdeno je prekoradenje ograni¢enja ulaganja u investicijske
fondove, sukladno &lanku 76. stavku (1) tocki g) Zakona o investicijskim fondovima FBiH. Navedenom
odredbom propisano je da pojedinaéno ulaganje u jedan investicijski fond ne smije prelaziti 20% neto
vrijednosti imovine Fonda, dok ukupna vrijednost ulaganja u investicijske fondove ne smije prelaziti 30%
neto vrijednosti imovine Fonda, uz izuzetke propisane Zakonom.

Utvrdeno prekoratenje odnosi se na ukupnu vrijednost ulaganja u investicijske fondove na razini
portfelja, dok pojedina¢na ulaganja u pojedine fondove nisu prelazila zakonski propisani limit od 20%
neto vrijednosti imovine. Slijedom navedenog, prekoracenje se promatra na agregirancj razini ukupnih
ulaganja u fondove.

Promjene u ukupnoj vrijednosti ulaganja nastale su kac posliedica trzignih kretanja i uskladivanja fer
vrijednosti postojecih ulaganja, a ne kao rezultat novih ulaganja ili transakcija Fonda.

Sukladno é&lanku 79. Zakona o investicijskim fondovima FBiH, u sluéajevima kada do prekoraéenja
propisanih ograni¢enja ulaganja dolazi uslijed promjena trZi§nih cijena, odnosno promjene fer vrijednosti
imovine, Drustvu je ostavijen rok od jedne godine za uskladivanje strukture portfelja s propisanim
ograni¢enjima.

Ukupni iznos ulaganja iznad propisanog ograni¢enja rasporeduje se proporcionaino prema udjelu
pojedinacnih fondova u neto vrijednosti imovine Fonda, radi osiguranja ravnomjernog i dosljednog
tretmana ulaganja.Sukladno navedenom, prekoragenje se promatra na agregiranoj razini portfelja, pri
¢emu se iznos ulaganja iznad propisanog limita rasporeduje proporcionalno prema udjelu pojedinih
fondova u neto vrijednosti imovine, radi osiguranja ravnomjernog tretmana ulaganja.

Navedena prekoraCenja su u cijelosti izuzeta iz osnovice za obragun upravljacke provizije. Isticemo da
Drustvo kontinuirano prati kretanje investicionih ogranitenja te poduzima odgovarajuée mjere u cilju
uskladivanja portfelja, ukljucujuéi organizovanje aukcija za prodaju dionica kod kojih je evidentirano
prekoraéenje.

U tom kontekstu, smatramo da je navedena okolnost od znadaja za razmatranje u okviru nacrta
izvjeStaja, imajuci u vidu da predmetne aktivnosti upucuju na postojanje aktivnog i pravovremenaog
upravljanja investicionim portfeliem. Takoder, iste potvrduju da Drustvo kontinuirano prati izlozenost
koncentracionom riziku te poduzima korektivne mjere radi uskladivanja sa regulatornim ograniéenjima.
Navedeno, prema naSem profesionalnom misljenju, ukazuje na postojanje uspostavljenog i
funkcionalnog sistema internih kontrola, kao i na primjenu adekvatnih procedura upravljanja rizicima u
oblasti investiranja.

Ulaganja fonda, osim navedenih prekoragenja, su u skiadu sa dozvoljenim ulaganjima Fonda.

BiljeSka 14: Obveze prema drustvu za upravljanje

Uhy Revident d.o.o. Mostar |3*



uhy-ba.com

2025 2024
Obveze prema drustvu za upravljanje 1.316.332 779.330
1.316.332 779.330

U promatranom periodu obveze prema Drustvu za upravljanje iznosile su 1.316.332 KM i odnose se na
obveze prema Drustvu po osnovu obragunate provizije za upravljanje u iznosu od 1.161.757,58 KM |
obveze po oshovu trodkova za radunovodstvene usluge u iznosu od 154.574,07 KM.

BiljeSka 14a: Obveze prema banci depozitaru

2025 2024
Obveze prema banci depozitaru 1.800 1.650
1.800 1.650
BiljeSska 14b: Razgrani¢enja i ostale obveze
2025 2024
Razgranic¢enja 44714 35.439
Ostale obveze 14.213 14.395
58.927 49.834
Struktura ostalih obveza Fonda na dan 31.12.2025. je sljedeca:
Opis obveza 2025 2024
Obveza unaprijed obratunati rashodi 44714 35.439
Obveze prema dobavljatima 8.532 7.489
Obveze prema burzi, KVP i RVP 5.682 5.580
Ostale obveze (TZ) - 1.326
58.927 49.834
Biljeska 15: Neto imovina
2025 2024
Dionicki kapital 87.639.440 87.639.440
Dioni€ka premija 4.013.212 4.013.212
Statutarne rezerve 1.472.082 1.472.082
Akumulirana, nerasporedena dobit iz prethodnih perioda 33.434.129 33.434.129
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Akumulirani, nepokriveni gubici iz prethodnih perioda (107.504.964) {106.022.491)
Dobit tekuéeg perioda 3.454.043 -
Gubitak tekuéeg perioda - (1.482.473)
Ukupno neto imovina 22,507.942 19.053.899

Kapital Drustva u 2025. godini iznosio je 22.507.942 KM (2024: 19.053.899 KM). U odnosu na prethodnu
poslovnu godinu kod kapitala zabiliezeno je poveéanje u iznosu od 3.454.043 KM.

Na XVIII redovnoj Skupétini ZIF ,NAPRIJED" d.d. Sarajevo odrzanoj 09.05.2025. godine donesene su
Odluke o usvajanju godi$njeg financijskog izvjestaja za 2024. godinu, Odluka o naginu pokri¢a gubitka
Fonda iz 2024. godine i Odluka o nastavku poslovanja Fonda.

Neto vrijednost imovine na dan 31.12.2025. god. iznosi 22.507.942 KM, odnosno 5,52 KM po dionici.

Ukupna prosje¢na godignja neto vrijednost imovine Fonda iznoslila je 25.856.191,43 KM, odnosno 6,34
KM po dionici.

Na dan 31.12.2025. godine Fond iskazuje gubitak vedi od jedne treéine kapitala i fonda rezervi &lanom
185. Zakona o gospodarskim drustvima FBiH propisano je sazivanje skupétine Fonda i donosenje
odiuke o nastavku rada, prestanku ili likvidaciji dioniékog drustva.

Clankom 185. (Gubitak) Zakona o gospodarskim drustvima ("Sluzbene novine Federacije BiH", broj:
81/15) definirano je sliedeée:
(1) Kada dionicko dru$tvo u polugodisnjem ili godi§njem obragunu iskaze gubitak u iznosu
vecéem od zbira treéine osnovnog kapitala i fonda rezervi iz &lanka 180. ovog zakona, ili kada
nastanu okolnosti koje ukazuju da je vrijednost imovine dioni¢kog drustva manja ili bi do kraja
godine mogla biti manja od iznosa obveza, nadzorni odbor je duzan sazvati skupstinu diohickog
drustva.
(2) Na osnovu izvjestaja nadzornog odbora, koji ukljuuje bilancu stanja i bilancu uspjeha s
izvjestajem revizije, skupstina donosi odluku o nastavku rada, prestanku ili likvidaciji dionitkog
drustva.

BiljeSka 16: Vanbilan¢na evidencija

2025 2024
Vanbilanéna aktiva 9.604.612 9.715.162
Vanbilan¢na pasiva 9.604.612 9.715.162

Vanbilanéna aktiva/pasiva Fonda na dan 31.12.2025. godine iznosi 9.604.212 KM (iskazano po
nabavnoj vrijednosti), a sastoji se od vrijednosnih papira &ija je vrijednost otpisana iz poslovnih knjiga
Fonda i isknjizene su iz poslovne imovine Fonda u skladu s Pravilnikem, ulaganja u emitente koji su
promijenili oblik u drustva s ograni¢enom odgovorno§éu, neiskoristeni privatizacijski certifikati.

U skladu s &lankom 7. stav 1a Pravilnika o dodatnim uvjetima za ulaganje imovine zatvorenog
investicijskog fonda sa javnom ponudom, u toku 2023. godine izvréeno je isknjizavanje ulaganja ¢ija je
vrijednost otpisana u poslovnim knjigama Fonda, iz poslovne imovine (aktive) Fonda — portfelja Fonda
u vanbilanénu evidenciju.

Pregled vanbilan¢ne evidencije na dan 31.12.2025. godine

Broj dionica ili
Rb. Naziv emitenta Vrijednost
% udjela
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19
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24
25
26
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29
30
31
32
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GRAPLAST D.D. GRACANICA

4. OKTOBAR D.0.0. ZIVINICE U
STECAJU

HIDROTEHNIKA D.O.0. KLADANJ

HIGIJENA TUZLA D.O.0.

KAMENOLOM D.0.0.VARES U
STECAJU

KOKAPRODUKT GRACANICA
D.0.0.

SODA SO POLHEM TUZLAD.D.U
STECAJU

STARIC KLADANJ D.0.0. U
STECAJU

Gl VISOKOGRADNJA D.D.KLADANJ
U STECAJU

E-RKG Bihac*
AGROKRAJINA BIHAC*
AUTO-REMONT BIHAC*

UTTP BORASNICA KONJIC*
COOPERATIVA-PROMET KISELJAK*
DUBRAVA CAZIN*

DC GORAZDE*

FABRIKA DUHANA MOSTAR*
GD GRADNJA ZENICA*

GDD POLET SARAJEVO*

GMK KAKANJ*

GRANIT JABLANICA*

HLADNJACA | KLAONICA
BUGOJNO*

LUKAVACTRANS LUKAVAC*
MERKUR SARAJEVO*
REMONTNI ZAVOD TRAVNIK*
RUDSTROJ KAKANJ*

SIPAD-BINA BIHAC*

SIPAD EXPORT-IMPORT
SARAJEVO*

TMK KONJIC*

TTU TUZLA*

VOCE | POVRCE KISELJAK*

GP ZGP SARAJEVO*
ZITOPROMET MOSTAR*
ZADRUGAR DD JAJCE*
UNION-INZINJERING D.D. BIHAC*

100.000,00
37.070,00

100.000,00
55.542,00

1.699.420,00

1.309.414,00
5.713.313,00
100.000,00

489.853,00

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

6,16%
3,16%
4,41%
2,63%
18,04%

2,05%
8,27%
8,84%

19,02%

24,99%
14,57%
5,39%
24,99%
4,51%
6,44%
5,87%
1,17%
7,05%
24,95%
24,99%
4,04%
4,72%
7,45%
11,31%
8,40%
4,84%
8,92%
6,16%
19,48%
0,09%
4,13%
17,15%
8,05%
5,24%
6,65%

UKUPNO:

9.604.612,00
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Na 31.12.2025. Fond je imao ulaganja u 27 emitenta, od kojih je 3 emitenata vrednovano kao utrZivi
vrijednosni papiri koji zadovoljavaju uvjete iz pravilnika, minimalno 15 trgovina u tromjesedju koje
prethodi datumu vrednovanja, te 24 emitenata koji su vrednovani procjenom fer vrijednosti.

Po osnovu izvrSenih ulaganja, Fond je evidentirao nedozvoliena ulaganja i prekoracenja investicionih
ograni¢enja, kako je detaljnije obraziozenc u Biljeskama 13 i 18 uz finansijske izvjestaje. Navedena
odstupanja odnose se na neuskladenost sa propisanim investicionim limitima utvrdenim vaZeéim
zakonskim i podzakonskim okvirom, te zahtijevaju postupanje u skladu sa regulatornim odredbama o
uskladivanju portfelja.

U periodu januar — decembar 2025. godine izvrene su sljedeée prodajne transakcije:

Red.br. Emitent kolicina vrijednost

1. ENERGOINVEST D.D. SARAJEVO 11.000 31.385,00

2. POSLOVNI SISTEM RMK D.D. ZENICA 58.773 73.466,25

3. SIPAD-ERC D.D. SARAJEVO 12.537 100.296,00
UKUPNO 205.147

BiljesSka 18: Usuglasenost sa zakonskom regulativom

Clanak 76, Stavak (1) totka a) Zakona o investicijskim fondovima je definirano najvise 15%
netovrijednosti imovine fonda mozZe biti uloZzene u vrijednosne papire iii instrumente trzista hovca jednog
emitenta, uz izuzetak;
1) da u vrijednosne papire ili instrumente trZiSta novca &iji je emitent ili za koje garantira
Federacija, Republika Srpska, Bosna i Hercegovina, ili jedinica iokalne samouprave Federacije,
Republike Srpske, drzava ¢lanica ili jedinica lokalne uprave drzave &lanice, driava koja nije
¢lanica Europske unije ili medunarodna javna organizacija u kojoj su &lanovi jednaiili viSe drzava
¢lanica, moZe se ulagati bez ogranitenja pod uvjetom:
1.1. da u prospektu i statutu fonda budu jasno navedene drzave, jedinice lokalne
samouprave ili medunarodne organizacije u ¢ije se vrijednosne papire i instrumente
trzista novca moze ulagati vise od 35% imovine fonda,
1.2. da se imovina fonda sastoji od najmanje $est razligitih vrijednosnih papira ili
instrumenata trzista novca, i
1.3. da vrijednost nijednog pojedinog vrijednosnog papira ili instrumenta trzista novea iz
tocke a) alineja 1) ovog stava necée prelazi 30% imovine fonda,
2) ako fond nastoji replicirati neki indeks vrijednosnih papira, Komisija moze dozvoliti da se u
dionice ili duZnicke vrijednosne papire jednog emitenta moze uloziti do 20% imovine fonda, a u
izuzetnim okolnostima da se u dionice ili duzni¢ke vrijednosne papire jednog emitenta moze
uloZiti do 35% imovine fonda, ako je to neophodno za repliciranje tog indeksa. Ulaganje do 35%
imovine fonda u dionice ili duznicke vrijednosne papire jednog emitenta dozvoljeno je samo za
jednog emitenta, takav fond mora u svom prospektu i statutu jasno navesti da mu je investicijski
cilj repliciranje indeksa,
b) najvise 20% netovrijednosti imovine fonda moZe biti uloZzeno u vrijednosne papire ili
instrumente trZista novca &iji su emitenti osobe koje &ine grupu povezanih drustava, u smislu
ovog Zakona i zakona kojim se regulira emisija i promet vrijednosnih papira. Povezana drustva
u skladu s ovim Zakonom i zakonom kojim se regulira emisija i promet vrijednosnih papira
smatraju se jednim emitentom u smislu &l. 75. i 76. ovog Zakona,
¢) ograniCenja iz stava (1) to¢ka a) ovog ¢lanka ne odnose se na:
1) depozite,
2) financijske derivate kojima se trguje na drugim organiziranim trzistima (OTC),
d) najvie 20% netovrijednosti imovine moze se poloZiti kao depozit u istu banku iz &lanka 75.
stav (1) to¢ka d) ovog Zakona,
e) izlozenost prema jednoj osobi na osnovu financijskih derivata ugovorenih s tom osobom na
drugom organiziranom trzistu (OTC) ne mozZe biti vec¢a od:
1) 10% neto vrijednosti imovine fonda, ako se radi o banci iz &lanka 75. stav (1) tocka
d) ovog Zakona,
2) 5% neto vrijednosti imovine fonda, ako se radi o nekoj drugoj pravnojosobi,
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f) ukupna vrijednost ulaganja u vrijednosne papire ili instrumente trzista novca &iji je emitent ista
osoba i vrijednosti depozita poloZzenih kod te osobe i izloZenosti na oshovu financijskih derivata
kojim se trguje na drugom organiziranom trZigtu (OTC), ugovorenih s tom osobom, ne moze
prije¢i 20% netovrijednosti imovine fonda,

g) najviSe 20% neto vrijednosti imovine fonda moze biti ulozeno u udjele ili dionice jednog
investicijskog fonda iz &lanka 75. stav (1) to¢ka b) ovog Zakona, uz uvjet da najvie 30% imovine
fonda mozZe biti uloZeno u fondove, osim u fondove iz &lanka 15. stav (1) totka b) ovog Zakona,
a najvise 10% imovine fonda moze biti uloZeno u fondove sa zatvorenom ponudom,

h) ulaganje u udjele ili dionice investicijskih fondova ne moze preci 25% netovrijednosti imovine
pojedinog fonda u koji se ulaze,

i) ako se imovina fonda ulaZe u udjele ili dionice investicijskih fondova kojim direktno ili indirektno
upravlja isto drustvo za upravljanje, ili kojim upravija drugo drustvo sa kojim je to drustvo
povezano zajednitkom upravom ili kontrolom, ili direktnim ili indirektnim viasnickim udjelom - na
takva se ulaganja fondu ne mozZe naplatiti ulazna ili izlazna naknada,

J) ako se imovina fonda moZe ulagati u udjele ili dionice drugih investicijskih fondova u prospektu
fonda, uz maksimalnu naknadu za upravljanje koja se moze naplatiti na imovinu tog fonda, mora
biti jasno navedena i maksimalna naknada za upravijanje koja se moZe naplatiti na imovinu
fondova u koje namjerava ulagati, a u godignjim izvjedtajima fonda mora jasno biti navedena
maksimalna ukupna naknada za upravljanje koja je bila naplacena tom fondu i drugom fondu u
koji je taj fond ulozZio, izraZzena u procentu imovine fonda koji je ulozZio u udjele ili dionice drugog
investicijskog fonda,

k) fond u svom vlasnistvu ne moze imati vise od 25% dionica sa pravom glasa jednog emitenta
ili vrijednosnih papira iz iste emisije obveznica,

[) ukupna izloZzenost fonda prema financijskim derivatima ne moZe biti veéa od 10%
netovrijednosti imovine fonda,

m) ako fond namjerava uloziti vise od 40% svoje netovrijednosti imovine u neuvritene
vrijednosne papire, firma fonda treba sadrzavati i rijeci “zatvoreni investicijski fond sa javnom
ponudom za ulaganje u neuvrstene vrijednosne papire",

n) ne mogu se vriti ulaganja u drustva sa ograni¢enom odgovorno$cu, kao ni u vrijednosne
papire koji nisu slobodno prenosivi.

(2) Komisija ¢e blize urediti ogranigéenja ulaganja zatvorenih investicijskih fondova sa javhom
ponudom.

Na dan 31.12.2025. godine, evidentirana su prekoragenja investicionih ogranitenja kod sljedecih
emitenta: ZIF BIG-INVESTICIONA GRUPA d.d. Sarajevo, ZIF BOSFIN d.d. Sarajevo, ZIF CROBIH
FOND d.d. Mostar, ZIF FORTUNA FOND d.d., ZIF HERBOS FOND d.d. Tuzla i ZIF MI-GROUP dd.
Sarajevo, i to po osnovu &lana 76. stav (1) tatka g) Zakona o investicijskim fondovima FBiH, uz primjenu
Clana 79. Zakona kojim je propisan rok od jedne godine za uskladivanje. Ukupno ute$ée navedenih
Investicijskih fondova u NVI na 31.12.2025. god. iznosi 33,9129%, a zakonsko ograni¢enje je 30,00%.

Kod emitenta ZIF EUROFOND-1 d.d. Sarajevo i ZIF PROF-PLUS d.d. Sarajevo, fondova kojima upravlja
isto Drustvo, shodno €&lanu 26. stav (3) Pravilnika o utvrdivanju vrijednosti imovine investicijskog fonda
i obraunu neto vrijednosti imovine, vrijednost fondova se u cjelosti iskljuuje iz osnovice za obragun
upravijacke provizije.

Istitemo da Drustvo kontinuirano prati kretanje investicionih ogranicenja te poduzima odgovarajuée
mjere u cilju uskladivanja portfelja, ukljugujuci organizovanje aukcija za prodaju dionica kod kojih je
evidentirano prekoraéenje.

U tom kontekstu, smatramo da je navedena okolnost od znacaja za razmatranje u okviru nacrta
izviestaja, imajuéi u vidu da predmetne aktivnosti upucuju na postojanje aktivnog i pravovremenog
upravljanja investicionim portfeliem. Takoder, iste potvrduju da Drustvo kontinuirano prati izlozenost
koncentracionom riziku te poduzima korektivne mjere radi uskladivanja sa regulatornim ograni¢enjima.
Navedeno, prema nasem profesionalnom mislienju, ukazuje na postojanje uspostavijenog i
funkcionalnog sistema internih kontrola, kao i na primjenu adekvatnih procedura upravljanja rizicima u
oblasti investiranja.

Biljeska 19: Povezane osobe

U ¢lanku 2. Zakona o investicijskim fondovima dama je definicija povezanih osoba:
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n)"Povezana osoba" - u odnosu na odredenu pravnu ili fizicku osobu u smislu ovog Zakona (u daljnjem
tekstu: subjekt) je:

1) dioni¢ar ili grupa dioni¢ara koji djeluju zajednicki, odnosno vlasnik poslovnog udjela ili grupa
vlasnika poslovnih udjela koji djeluju zajednigki, a posjeduju vise od 10% dionica ili udjela u
osnovnom kapitalu drustva ili koji, iako posjeduju manji postotak od nazna&enog, mogu utjecati,
direktno ili indirektno, na odluke koje donosi takav subjekt,

2) svaki subjekt u kojem prvi subjekt posjeduje, direktno ili indirektno, vise od 10% dionica ili udjela
u osnovnom kapitalu drustva ili koji, iako posjeduje maniji postotak od naznaéenog, moze
utjecati direktno ili indirektno na odluke koje donosi takav subjekt,

a) svaka fizitka osoba ili osobe koja mogu, direktno ili indirektno, utjecati na odluke subjekta, a
narodito:

o Clanovi uZe obitelji (bracni drug ili osoba s kojim due vrijeme Zivi u vanbracnoj
zajednici, djeca ili usvojena djeca i osobe koje su pod starateljstvom te osobe),

o Clanovi uprave ili nadzornog odbora i &lanovi uZe obitelji tih osoba, ili

o osoba zaposlena na osnovu ugovora o radu S posebnim uvjetima skloplienog sa
subjektom u kojem su zaposlena, kao i &lanovi uze obitelji tih osoba;

Prema Zakonu o investicijskim fondovima povezane osobama fonda su:

drustvo za upravljanje,

banka depozitar,

odvjetnik odnosno odvjetni¢ko drustvo, odvjetnicki ured ili zajednicki odvjetni¢ki ured,
revizor i osobe koje obavljaju poslove poreznog savjetovanija koje se nalaze u ugovornom
odnosu temeljem pruZanja usluga fondu,

e kao i svaka druga osoba koja je u prethodne dvije kalendarske gedine sklopila ugovor o
pruZanju usluga za potrebe fonda

Fond u svom portfelju ima slijede¢e emitente sa vise od 10% viasnistva dionica:

Broj vp/udjela u

Naziv emitenta viasnistvu fonda

% vlasnistva fonda

BOSNA AUTO D.D. SARAJEVO 63.768 18,6841
ENERGONOVA D.D. SARAJEVO 127.477 13,4384
IRIS COMPUTERS D.D. SARAJEVO 58.160 12,3633
RMK PROMET ZENICA D.D. ZENICA 207.712 13,8896
IP SVJETLOST D.D. SARAJEVO 106.100 11,9129
UNIONINVESTPLASTIKA D.D. SARAJEVO 55.271 15,6468
ZIF BOSFIN D.D. SARAJEVO 351.270 11,5609
ZIF MI-GROUP D.D. SARAJEVO 1.231.417 24,9936
ZIF PROF-PLUS D.D. SARAJEVO 754.161 14,8667

Prema podacima Registra vrijednosnih papira FBIH na dan 31.12.2025. dionic¢ari koji imaju vise od 1%
dionica fonda su:

Naziv Procenti
ZIF "BlG-Investiciona grupa" d.d. Sarajevo 22,5145
Raiffeisen BANK d.d. Bosna i Hercegovina 20,6321
ZIF CROBIH FOND d.d. Mostar 4,7102
ASA Banka d.d. Sarajevo 4,1967
ZIF HERBOS FOND d.d. Tuzla 4,1460
OMNIA INTERNATIONAL 3,3935
ZIF "MI-GROUP" d.d. Sarajevo 1,9984
ZIF "BOSFIN" d.d. Sarajevo 1,2436
NAPRIJED INVEST d.0.0. Sarajevo 1,1022
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U skladu sa Zakonom o investicijskim fondovima i MRS 24., povezane osobe Fonda su:

Naziv povezane stranke Vrsta povezanosti Pravni ili druga osnova transakcije
NAPRIJED INVEST d.0.0. Sarajevo DUF Ugovor o upravijanju
Depozitar Ugovor
Banka Ugovor
Banka Ugovor
Banka Ugovor
Revizor Ugovor
Sarajevska berza Berza Ugovor
Broker Ugovor
Direktor Fonda Ugovor
Predsjednik Nadzornog odbora  Ugover
Clan nadzornog odbora Ugovor
Clan nadzornog odbora Ugovor
Predsjednik odbora za reviziju  Ugovor
Clan odbora za reviziju Uprava
Clan odbora za reviziju Uprava

Biljeska 20: Sudski sporovi

Fond u promatranom razdoblju nije bio u sudskom procesu u ulozi tuzenog il tuzitelja.

BiljeSka 21: Dogadaji nakon datuma bilance stanja

U skladu s navodima uprave, nije bilo zna¢ajnih dogadaja nakon datuma bilance do dana izdavanja ovih
financijskih izvjestaja.

Objavljivanje informacija

U skladu sa vaZecim propisima Komisije za vrijednosne papire, Drustvo saginjava polugodisnje i
godisnje izvjestaje o poslovanju Fonda.

Financijski izvjestaji objavljuju se na web stranici Drustva:www.naprijedinvest.ba.

Takoder se redovno objavljuju Informacije o dogadajima koji bitno utjedu na financijsko poslovanje fonda
(reorganizacija, emisija dionica, isplata obveza vlasnicima vrijednosnih papira Drustva i Fonda,
sazivanje skupstine Drustva ili Fonda, promjena Depozitara ili revizora, jednokratno povecanje ili
smanjenje imovine Drustva i Fonda za vise od 10%, jednokratna transakcija u obimu veéem od 10%
vrijednosti ukupne imovine Drustva ili Fonda), te i izvjestaji o vrijednosti ulaganja (dionica) u imovini
Fonda.

Sve objavljene informacije sadrze podatke koji su propisani zakonskim aktima i aktima Komisije za
vrijednosne papire FBiH.

Usuglasenost je testirana na dan 30. juna i 31. decembra, kao i na ostale relevantne datume
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Nacelo stalnosti poslovanja

U skladu s Medunarodnim standardom revizije u kojem se razmatra nacelo stalnosti, prilikom planiranja
i provedbe postupaka revizije i ocjene dobivenih rezuitata, revizor treba razmotriti ispravnost
pretpostavke o nagelu stalnosti poslovanja pravne osobe,kao i investicijskih fondova koji nemaju status
pravne osobe.

Iz poslovanja koje se nastavlja i u 2026. godini, razmatranja bitnijih odredbi aktualnih ugovora koji su u
fazi realizacije, kao i planova za koje se intenzivno pripremaju uvjeti za realizaciju, revizor se U razumnoj
mjeri uvjerio da princip stalnosti poslovanja nije narusen.

Neovisnost revizijskog tima
U sklopu preliminarnih aktivnosti ocijenili smo neovisnost revizijskog tima u odnosu na fond.

U skladu s ovim zakljugili smo da ne postoje odredene zabrane koje bi nekog od ¢&lanova revizorskog
tima doveli u situaciju da ne moZe raditi reviziju.

Takoder nismo utvrdili postojanje financijskog interesa u fondu, niti zajmove ili slicno od klijenta.
Poslovne veze s klijentom ti¢u se samo revizije. Ne postoje obiteljske i osobne veze sa zaposlenima u
fondu.

Nitko od nasih zaposlenih nije radio u fondu koje se revidira niti ima plan da u skorijoj buduénosti trazi
zaposlenje u fondu. Nismo pruzali niti financijske niti pravne usluge koje bi imale bitan utjecaj na
rieSavanje sudskih sparova.

Nitko od zaposlenih u revizorskoj kuéi nije obavijao poslove u upravi drustva. Nismo vrsili nikakve
ispravke u knjizenju. Nadalje, nema sluéajeva u kojima je neko od zaposlenih u revizorskoj kudi primao
pokicne od klijenta.

Cijena revizije nije znatno manja od prosje¢ne trzi§ne, te odgovara trenutnom stanju u okruzenju.
Dokumente za rad revizije pripremali smo sami. Nitko od &lanova revizorskog tima nije pruZao revizorske
usluge koje bi znatno utjecale na rezultat revizije.

Po samoprocjeni revizori posjeduju dovoljno struénosti za obavljanje revizije na kvaiitetan nacin. Nismo
zastupali klijenta u pravnim sporovima i sliéno. Ne postoje osobna poznanstva koji bi doveli do
narusavanja neovisnosti revizije. Takoder, nema straha od davanja objektivnog misljenja i rada revizije
s dovoljnim profesionalnim skepticizmom.

Zakljucak

Tijekom revizije nismo uo€ili ¢injenice koje bi za rezultat imale modifikaciju misljenja revizora.
Naglasavamo, da mi kao revizori nismo odgovorni da pregledamo sve transakcije provedene u fondu
tilekom godine, narocito one nematerijaine.

Revizija se obavija na temelju testova kontrola, testova detalja koji se obavljaju na temelju uzoraka i
analitickih procedura kojima se potvrduje logignost kretanja izmedu pojedinih pozicija izvjestaja i pravilna
primjena racunovodstvenih politika koje moraju biti u skladu s primjenjivim ra¢unovodstvenim okvirom.

Svojim testiranjem nastojimo ste¢i razumno, a ne apsolutno uvjerenje da financijska izvje$éa ne sadrze
materijalno zna¢ajne pogresne navode nastale temeljem pogreske ili prijevare.

Zbog toga, znacajni i pogresni navodi mogu ostati neotkriveni.
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Revizorski tim

1. prof.dr.sc. BoZo Vukoja dipl.oec.

2. doc.dr.sc. Mirsada Murti¢ dipl.oec.

3. mag.oec. Antonio Vukoja

4. Kristina Vasilj dipl.cec
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lzvjeStaj o obracunu neto vrijednosti imovine po
31.12.2025. godine (prilog 3a)

uhy-ba.com

dionici/udjelu na dan

Ukupna UcesSée u
izvie§tavanja (%)
1 2 3 4
| Imovina investicijskog fonda
1. Gotovina i gotovinski ekvivalenti 94.928 42 0,40%
2. Ulaganja fonda (2.1.4+2.2.+2.3.42.4.+2.5.42.6 +2.7)) 23.780.073,37 99,60%
21 gl:ggcs u instrumente kapitala(dionice asim dionica investicijskih 14.573.756,33 61.02%
22 Ulaganja u duZni¢ke instrumente (obveznice) 0,00 0,00%
23. Ulaganje u druge vrste duznickih instrumenata 0,00 0,00%
2.4. Ulaganja u dionice i udjele investicijskih fondova 9.216.317,04 38,59%
2.5, Ostala financijska imovina 0,00 0,00%
2.6. Depoziti i plasmani 0,00 0,00%
27. Ulaganja u nekretnine 0,00 0,00%
3. PotraZivanja (3.1.+3.2.+3.3.) 0,00 0,00%
3.1. PotraZivanja iz poslovanja 0,00 0,00%
3.2 PotraZivanja od drustva za upravljanje 0,00 0,00%
3.3. Ostala potraZivanja, odgodena porezna imovina i razgraniéenja 0,00 0,00%
I= (1+2+3) Ukupna imovina investicijskog fonda 23.885.001,79 100,00%
I Obveze investicijskog fonda
4. Obveze po osnovu ulaganja 0,00
5. Obveze po oshovu troskova poslovanja 16.013,62
6. Obveze prema drustvu za upravijanje 1.316.331,65
7. Ostale obveze 44.713,79
li=(4+5+6+7) Ukupne obveze investicijskog fonda 1.377.059,06
=(I-1y Neto imovina investicijskog fonda 22.507.942,73
v Broj dionica/udjela 4.076.253
v=(llinv) Neto vrijednost imovine po dionici/udjelu 5,52
Vi Cijena dionice /udjela 1,26

Uhy Revident d.o.0. Mostar |4.
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uhy-ba.com

Izvjestaj o strukturi i visini troskova investicijskog fonda za period od 1.1.2025.
do 31.12.2025. godine (prilog 4)

Red. Br. Vrsta troska lznos (KM) Udio %
1 2 3 4
i Naknada drustvu za upravljanje (provizija) 521.323,68 22,72%
2 Naknada Registru vrijednosnih papira u Federaciji BiH 11.851,74 0,52%
3 Naknada depozitaru 21.660,84 0,94%
4 Naknada za reviziju 8.775,00 0,38%
5 Naknada za radunovodstvo 24.517,43 1,07%
6 Naknada burzi 11.400,00 0,50%
7 Trogkovi kupovine i prodaje ulaganja 2.879,03 0,13%
8 Troskovi servisiranja dioniéara 3.405,87 0,15%
9 Naknade i troSkovi nadzornog odbora 16.326,48 0,71%
10 Naknade i troskovi direktora fonda 86.399,39 3,76%
11 Naknada Komisiji za vrijednosne papire Federacije BiH 28.441.81 1,24%
12 Rashodi po osnovu poreza 0,00 0,00%
13 Ostali troskovi 1.557.916,11 67,88%
14 Ukupno troskovi: 2.294.997,38
15 zl::‘;:)r:’litmrgskow iz €lana 65. ili 93. Zakona o investicijskim 743.059,72
16 ;;0152”2%";5 vrijednost neto imovine fonda za period 1.1 - 25.856.191,43
17 Udio troSkova iz totke 15. u prosjegnoj neto vrijednosti imovine 2,.87%

fonda (%) za period 1.1. - 31.12.2025

Uhy Revident d.0.0. Mostar |4
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UHY Revident d.o.o. Mostar

Biskupa Cule bb

88000 Mostar, BiH

Phone  +387(0)36 330-260
Fax +387 (0)36 330-260
WWW www.uhy-ba.com
Email info@uhy-ba.com

UHY Revident is a member of Urbach Hacker Young
InternationalLimited, a UK company and forms part of the
international UHY network of legally independent accounting and

consulting firms. UHY is the brand name for the UHY international
network. The services described herein are provided by the UHY
Revident and not by UHY or any other member firm of UHY. Neither
UHY nor any member of UHY has any liability for services provided
by other members.
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