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PKF d.o.o., Beograd   
 
 
 
         
IZVEŠTAJ NEZAVISNOG REVIZORA 
 
ĻLANOVIMA OTVORENOG INVESTICIONOG FONDA SA JAVNOM PONUDOM ĂMERKUR ESG 
FUND DYINAMIC”, Beograd 
 
 
Mišljenje 
 
Izvrġili smo reviziju priloģenih finansijskih izveġtaja otvorenog investicionog fonda sa javnom ponudom 
„MERKUR ESG FUND DYINAMICñ, Beograd, (u daljem tekstu: Fond), koji obuhvataju bilans stanja na dan 
31. decembra 2025. godine i odgovarajuĺi bilans uspeha, izveštaj o tokovima gotovine, izveštaj o 
promenama na neto imovini za godinu zavrġenu na taj dan, kao i pregled znaļajnih raļunovodstvenih 
politika sadrģanim u napomenama uz finansijske izveštaje. 
 
Po naġem miġljenju, priloģeni finansijski izveġtaji objektivno i istinito, po svim materijalno znaļajnim 
aspektima, prikazuju finansijsku poziciju Fonda na dan 31. decembra 2025. godine, rezultate njenog 
poslovanja i tokove gotovine za godinu zavrġenu na taj dan, u skladu sa Zakonom o raļunovodstvu 
Republike Srbije i propisima Komisije za hartije od vrednosti koji reguliġu finansijsko izveġtavanje 
investicionih fondova sa javnom ponudom. 
 
Osnova za mišljenje 
 
Reviziju smo izvrġili u skladu sa Zakonom o reviziji i standardima revizije primenljivim u Republici Srbiji. 
Naġe odgovornosti su detaljnije opisane u pasusu Odgovornost revizora u nastavku ovog izveštaja. 
Nezavisni smo u odnosu na Fond u skladu sa etiļkim zahtevima koji su relevantni za našu reviziju 
finansijskih izvjeġtaja u Republici Srbiji, i ispunili smo naġe druge etiļke odgovornosti u skladu sa ovim 
zahtevima. Smatramo da su revizijski dokazi koje smo prikupili dovoljni i adekvatni da obezbede osnovu za 
izraģavanje našeg mišljenja. 
 
Odgovornost rukovodstva za finansijske izveštaje 
 
Rukovodstvo Druġtva za upravljanje UCITS fondom WVP Fund Management a.d. je odgovorno za 
sastavljanje i istinito prikazivanje ovih finansijskih izveġtaja u skladu sa Zakonom o raļunovodstvu 
Republike Srbije i propisima Komisije za hartije od vrednosti koji reguliġu finansijsko izveġtavanje 
investicionih fondova, kao i za one interne kontrole za koje odredi da su potrebne za pripremu finansijskih 
izveġtaja koji ne sadrģe materijalno znaļajne pogreġne iskaze, nastale usled kriminalne radnje ili greġke.  
 
Pri sastavljanju finansijskih izveġtaja, rukovodstvo je odgovorno za procenu sposobnosti Druġtva da nastavi 
sa poslovanjem u skladu sa naļelom stalnosti, kao i za obelodanjivanja, ukoliko je primenjivo, pitanja koja 
se odnose na stalnost poslovanja i primenu naļela stalnosti poslovanja kao raļunovodstvene osnove, osim 
ako rukovodstvo namerava da likvidira Druġtvo ili da obustavi poslovanje, ili u sluļaju nepostojanja druge 
realne moguĺnosti osim navedene. 
 
Odgovornost revizora za reviziju finansijskih izveštaja 
  
Naġa je odgovornost da se, na osnovu izvrġene revizije, u razumnoj meri uverimo da finansijski izveġtaji u 
celini ne sadrģe materijalno znaļajne pogreġne iskaze, nastale usled kriminalne radnje ili greġke, kao i za 
pripremu revizorskog izveġtaja koji ĺe sadrģati naġe miġljenje. 
 
Uveravanje u razumnoj meri predstavlja visok nivo uveravanja, ali nije garancija da ĺe revizija izvrġena u 
skladu sa MeĽunarodnim standardima revizije uvek otkriti materijalno znaļajne pogreġne iskaze ako takvi 
iskazi postoje. Pogreġni iskazi mogu da nastanu usled kriminalne radnje ili greġke i smatraju se materijalno 
znaļajnim ako je razumno oļekivati da ĺe oni, pojedinaļno ili zbirno, uticati na ekonomske odluke korisnika 
donete na osnovu ovih finansijskih izveġtaja. 
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IZVEŠTAJ NEZAVISNOG REVIZORA (NASTAVAK) 
 
Kao sastavni deo revizije u skladu sa MeĽunarodnim standardima revizije, primenjujemo profesionalno 
prosuĽivanje i odrģavamo profesionalni skepticizam tokom revizije. TakoĽe: 
 

 Vrġimo identifikaciju i procenu rizika od materijalno znaļajnih pogreġnih iskaza u finansijskim 
izvjeġtajima, nastalih usled kriminalne radnje ili greġke, osmiġljavamo i obavljamo revizijske 
postupke koji odgovaraju identifikovanim rizicima, i pribavimo dovoljno adekvatnih revizijskih 
dokaza koji daju osnovu za naġe miġljenje. Rizik da neĺe biti identifikovani materijalno znaļajni 
pogreġni iskazi koji su rezultat kriminalne radnje je veĺi nego za pogreġne iskaze nastale usled 
greġke, zato ġto kriminalna radnja moģe da ukljuļi i udruģivanje, falsifikovanje, namerne propuste, 
laģno predstavljanje ili zaobilaģenje internih kontrola. 
 

 Stiļemo razumevanje o onim internim kontrolama koje su relevantne za reviziju u cilju 
osmiġljavanja revizijskih procedura koje su prikladne u datim okolnostima, ali ne u cilju izraģavanja 
mišljenja o efektivnosti internih kontrola Druġtva. 
 

 Vršimo ocenu primenjenih raļunovodstvenih politika i u kojoj meri su razumne raļunovodstvene 
procene i povezana obelodanjivanja koje je izvrġilo rukovodstvo. 

 
 Donosimo zakljuļak o prikladnosti primene naļela stalnosti kao raļunovodstvene osnove od strane 

rukovodstva i, na osnovu prikupljenih revizijskih dokaza, da li postoji materijalna neizvesnost u vezi 
sa dogaĽajima ili uslovima koji mogu da izazovu znaļajnu sumnju u pogledu sposobnosti entiteta 
da nastavi sa poslovanjem u skladu sa naļelom stalnosti. Ako zakljuļimo da postoji materijalno 
znaļajna neizvesnost, duģni smo da u svom izveġtaju skrenemo paģnju na povezana 
obelodanjivanja u finansijskim izveġtajima ili, ako takva obelodanjivanja nisu adekvatna, da 
modifikujemo naġe miġljenje. Naġi zakljuļci se zasnivaju na revizijskim dokazima prikupljenim do 
datuma izveġtaja revizora. MeĽutim, buduĺi dogaĽaji ili uslovi mogu imati za posledicu da entitet 
prestane da posluje u skladu sa naļelom stalnosti.  
 

 Vrġimo procenu ukupne prezentacije, strukture i sadrģaja finansijskih izveġtaja, ukljuļujuĺi i 
obelodanjivanja, i da li su u finansijskim izveġtajima prikazane osnovne transakcije i dogaĽaji na 
takav naļin da se postigne fer prezentacija. 

 
Saopġtavamo rukovodstvu, izmeĽu ostalog, planirani obim i vreme revizije i znaļajne revizijske nalaze, 
ukljuļujuĺi sve znaļajne nedostatke interne kontrole koje smo identifikovali tokom revizije.  
 
 
Beograd, 27. april 2026. godine 
 
 
 
 
 
 
 
 

Bojana Raġo 
 

Ovlaġĺeni revizor 
 

za ĂPKFñ d.o.o., Beograd 
Palmira Toljatija 5/III 
11070 Novi Beograd 

 



















 

 

 

 

 

 

 

OTVORENI INVESTICIONI FOND 

SA JAVNOM PONUDOM 

Merkur ESG fund dynamic 

Napomene uz  

za period 01.01.2025.-31.12.2025. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Beograd, mart 2026. godine 

 

 

 

 



5. godine 

1.  
 

Komisija za hartije od vrednosti Republike Srbije je dana 28.03.2022
2/5-152-728/2-22 o upisu u registar fondova otvorenog investicionog fonda sa javnom 
ponudom Merkur sustainable fund dynamic (u daljem tekstu: Fond). 

WVP FUND MANAGEMENT AD BEOGRAD. 

 
broj: 2/5-157-435/3-25 o izdavanju saglasnosti na izmene Pravila UCITS fonda Merkur ESG 
ESG dynamic, zbog promene naziva fonda. 
 

FUND MANAGEMENT AD BEOGRAD je osnovano dana 18.07.2017. godine 
upisom u registar privrednih subjekata Agencije za privredne registre, uz prethodno dobijanje 
dozvole za rad od strane Komisije za hartije od vrednosti Republike Srbije broj 5/0-33-455/12-
17 od 07.07.2017. godine.  

-120-1623/6-
poslovanje sa Zakonom o otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom ("Sl. glasnik 
RS", br. 73/2019). 

 

- akcionari preko svojih organa, srazmerno broju akcija 

i Aleksandar 

Suzana Bulat. 

Fonda 
-203-3551/3-19 od 29.11.2019. godine.  

 

investicionog fonda i smanjenja rizika ulaganja. 

zavisnosti od broja investicionih jedinica koje poseduje. 

U skladu sa Pravilnikom o otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom, Fond 
nema svojstvo pravnog lica, svrstava se u kategoriju fondova rasta vredosti imovine i 

 

 

obavljanju kastodi poslova za Fond. Banka depozitar Fonda je OTP banka Srbija a.d Novi Sad 
-11-4385/4-06 od 19.01.2007. godine. 

 

1. kontrolne poslove: 



5. godine 

 

obavljaju u skladu sa  zakonom i prospektom; 

 

nisu u suprotnosti sa zakonom i pravilima UCITS fonda; 

 

5) sprovodi radnje kako bi osigurao da svi prihodi koji proizlaze iz transakcija imovinom 

rokovima; 

 

prospektom; 

 

 

2.  
 

3.  
 

 koji su otvoreni u 
 

za upravljanje stalni uvid u pozicije UCITS fonda otvorene kod depozita

od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata, vezanim za imovinu UCITS fonda koja mu je 
 za upravljanje koji proizlaze iz bitnih 

 

za upravljanje.  

 
 

pristupnice, odnosno zahteva za kupovinu sredstva koja je uplatio konvertuju u investicione 
jedinice.  



5. godine 

menja se sa promenom neto vrednosti imovine fonda.  

odbijanja naknade iznos uplate se konvertuje u investicione jedinice. 

 

Prilikom popunjavanja i potpisivanja pristupnice potrebno je dostaviti dokumentaciju 

drugom zakonskom regulativom. Izjava i pristupnica se podnose prilikom prve uplate u UCITS 

za uplatu/naloga za prenos/trajnog naloga koji se poziva na broj pristupnice.  

Pre pristupanja UCITS fondu, odnosno prilikom potpisivanja pristupnice, klijent potpisuje 
 

 
upoznat sa glavnim rizicima  

ulaganja u UCITS fond; 

 
teret UCITS fonda; 

 upoznat sa pravilima UCITS fonda i vrstama delatnosti, odnosno poslovima koje 
 

 

RS35325960170006358331 koji se vodi kod depozitara: 
OTP banka Srbija ad Novi Sad, sa pozivom na broj pristupnice.  

promene u broju investicionih jedinica. 

 uplata u 

UCITS fonda, prema vrednosti investicione jedinice na dan priliva (dan T), a broj kupljenih 
onda se evidentira na dan 

konverzije (dan T+1). 

 

 



5. godine 

 

Potvrda o sticanju 
upisa u registar investicionih jedinica. 

 

1) datum sticanja investicione jedinice; 

2)  

3) broj investicionih jedinica u imovini UCITS fonda na koje glasi potvrda; 

4) ime i prezime/poslovno ime i JMBG/MB imaoca investicione jedinice; 

5) mesto i datum izdavanja potvrde; i 

6)  

 

 

 

 

 
lica)  

 

Na dan 31.12.2025  
 31.12.2025.god. 31.12.2024.god. 

 0 0 
Pravna lica 2 2 
Ukupno 2 2 

 

svom  

 pravo na srazmerni deo prihoda; 
 pravo raspolaganja investicionim jedinicama; 
 pravo na otkup; 
  
 druga prava, u skladu sa Zakonom o otvorenim investicionim fondovima sa javnom 

ponudom.  

Φ 

 

Merkur ESG fund 



5. godine 

porast kapitala. 

Merkur ESG fund 

tveno 

 

Investiciona politika fonda opredeljuje tip hartija, sektore i regiju investiranja, a uz to i njihovu 
alokaciju u skladu sa merama rizika. 

nivo rizika, u skladu sa zakonskim propisima i strategijom Fonda. Investicione odluke donose 
se saglasno Zakonu i investicionoj politici u skladu sa ovim Prospektom. 

uslovi, a saglasno odredbama Zakona, podzakonskih akata i ovog Prospekta.  

Investicione odluke se donose na osnovu ESG
ESG 

odnosu na preuzeti rizik. 

ESG fund 

rizika. 

 

ih izdavalaca 
uz pomo  -a (Environmental Social and Governance). 

 

Imovina otvorenog investicionog fonda Merkur ESG fund 
 

1.  



5. godine 

 

 

2. do 100% u investicione jedinice i akcije UCITS fondova ili drugih investicionih 

 
 

3.   

 

otvoreno za javnost; 

ti u roku od jedne godine od dana izdavanja; 

4. 

 
(1) izdala ih je ili za njih garantuje Republika, Narodna banka Srbije, autonomna 

central

propisima, 

 

propisana Zakonom, 

5. do 25% u investicione jedinice i akcije UCITS fondova ili drugih investicionih 

 
 

6. do 30% u investicione jedinice ili akcije fondova koji nisu fondovi koji ispunjavaju 



5. godine 

vrednosti; 
 

7. 

regi
Komisija smatra da je jednak onome propisanom Zakonom. 

 

-  
- investicione jedinice i akcije UCITS fondova ili drugih investicionih fondova koji 

 
 

Otkup investicionih jedinica 

je u roku od 5 radnih dana od 

UCITS fonda.  

Otkupna cena investicione jedinice sastoji se od neto vrednosti imovine otvorenog fonda po 

investicionih jedinica. 

 

upisa u registar investicionih jedinica. 

 

svojstvo pravnog lica. 

 

 Zakon o poreskom postupku i poreskoj administraciji, 

 Zakon o porezu na dobit pravnih lica, 

  

 



5. godine 

 

 

 

2.  
 

 

73/2019 i 44/21- dr. zakon) i Zakonu o reviziji (Sl. glasnik RS br. 73/2019), Pravilnikom o o 

139/2020 i 75/2021) i ostalom zakonskom i podzakonskom regulativom primenljivom u 
Republici Srbiji. 

 
poslovnih knjiga, priznavanje i procenjivanje imovine i obaveza, prihoda i rashoda, 

profesionalnom i internom regulativom. 

Pod profesionalnom regulativom podrazumevaju se i: Okvir za pripremanje i prikazivanje 

 daljem 

stvene standarde (Odbor), 
 

 

procena i razumnih pretpostavki, koje imaju efekta na iskazane vrednosti sredstava i obaveza, 

mogu se razlikovati od navedenih procena. 



5. godine 

 

 

 

 

 

 

3. venih politika 
 

 

 
 
D  

 

obaveza i nekih ugovora za kupoprodaju nefinansijskih instrumenata. Ovaj standard zamenjuje 
 Novi standard donosi 

ESG i 
skih obaveza. 

 

poslovni model za upravljanje sredstvima i karakteristike tokova gotovine finasijkih sredstava. 
 

 Finansijska sredstva koja se vrednuju po amortizovanoj vrednosti (AC) 
 Finansijska sredstva koja se vrednuju po fer vrednosti kroz ostali rezultat (FVOCI) 
 Finansijska sredstva koja se vrednuju po fer vrednosti kroz bilans uspeha( FVTPL) 
 Finansijska sredstva koja se vrednuju po fer vrednosti kroz ostali rezultat bez 

priznavanja kroz bilans uspeha. 
 

 

finansijskih obaveza. 



5. godine 

uticaja na uporedne podatke. 

navedene su u daljem tekstu. 

 

 Gotovina u  

 

D), koji predstavlja 

taj dan, dok se poslovne promene nastale u stranoj val
 

prilikom poslovnih transakcija u stranoj valuti, evidentiraju se u korist ili na teret bilansa uspeha 
kao pozitivne odnosno negativne kursne razlike. 

 

dnevnom nivou. 

3.4.Prihodi od dividendi 

Prihodi od dividendi predstavljaju prihode koje Fond ostvaruje po osnovu posedovanja 

pravo akcionara na dividendu. 



5. godine 

 

Realizovani dobici i gubici po osnovu hartija od vrednosti predstavljaju dobitke ili gubitke koji 
nastaju pri prodaji hartija od vrednosti i priznaju se kao prihodi ili rashodi perioda u kojem 
nastaju. 

cene sa jedne strane i knjigovodstvne cene, sa druge strane. 

prodajne cene sa jedne strane i knjigovodstvne cene, sa druge strane. 

 

Ulaganje u hartije od vrednosti kojima se trguje, obuhvataju se kao finansijska sredstva i 

 prilikom jave 

vrednosti hartija od vrednosti. 

 

 

 

vrednost obaveza Fonda. 

 

 
depozitara za 

za transakciju. Evidentiraju se u momentu nastanka, to jest 
trgovanja. 

 

- 
skladu sa ugovorenim tarifnim razredima kao i na usluge prenosa u okviru platnog prometa. 
Obaveza prema kastodi banci  o. 

 

 



5. godine 

 

Depoziti predstavljaju slobodna sredstva deponovana kod banaka radi ostvarivanja prihoda. 

Depoziti se inicijalno priznaju u visini ugovora o depozitu, odnosno dokazom o prenosu 

promena vrednosti se iskazuje kao prihod od kamata. 

 

Hartije od vrednosti koje se vrednuju po amortizovanoj vrednosti su nederivatna finansijska 

 

ovana po fer vrednosti kroz ostali rezultat. 

Hartije od vrednosti se inicijalno  evidentiraju po nabavnoj vrednosti, a na dan bilansa su 

 

Amortizovana vrednost finansijskog sredstva ili obaveze je iznos po kome se sredstva ili 

alne vrednosti i 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



5. godine 

3.13. Hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha 

 

od 
 

Ulaganje u hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha predstavljaju finansijske 

 

 

uspeha fonda kao Nerealizovani dobici / gubici po osnovu hartija od vrednosti.  

 

 na neto vrednost imovine 
Fonda.  

Naknada po osnovu kupovine investicionih jedinica 

kupovinu investicionih jedinica. 

Naknada za otkup investicionih jedinica  
 

 

jedinica.  Odnosno,  prilikom  sticanja  i  otkupa  investicionih  jedinica prenosom  imovine  

UCITS fondova Merkur ESG fund dynamic, Merkur ESG fund balanced i Merkur ESG fund 
solid. 

 
  

Naknada za upis tereta 
 

3.15.Ostale obaveze iz poslovanja 

Ostale obaveze iz poslovanja obuhvataju obaveze po osnovu kupovine i prodaje hartija od 
vrednosti i to obaveze za neto cenu hartija , proviziju brokera, berze, centralnog registra, kastodi 
banke. U ostale obaveze ulaze i obaveze za eksternog revizora i druge obaveze iz poslovanja 
fonda. 



5. godine 

 

neto vrednosti imovine Fonda.  

iznosu od 10,00 EUR na dan 
organizovanja Fonda.  

ednosti i druge 

decimale.  

 

U skladu sa Zakonom o otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom ("Sl. glasnik 

skladu sa Pravilnikom o otvorenim investicionim fondovima 
-ispr.  u daljem tekstu: Pravilnik), neto imovina Fonda 

 

 

 

akcijom u poslednjih 180 dana (T-179). Ukoliko nije bilo najmanje pet dana trgovanja 

 

  

 cene na zatvaranju na dan kada je poslednji put bilo trgovanja tom akcijom na 
 

 

Ukoliko nije 

kada je poslednji put bilo trgovanja tom hartijom u periodu koji prethodi danu T, a koji nije 



5. godine 

-  
 

  

 cene na zatvaranju na dan kada je poslednji put bilo trgovanja tom akcijom. 

 
 

1. 
od vrednosti; 

2. ukoliko nije bilo trgovanja na dan T, na osnovu cene na zatvaranju kada je poslednji put 

od 30 dana (T-29); 
3. 

kreditni rejting. 
 

 
 

anjem tokova 

investicionim fondovima sa javnom ponudom. 

 -1 koja je 

sticionih 

. 

 
protivvrednost, po srednjem kursu Narodne banke Srbije  
 

 

akcio

neto 

vrednuju se po fer vrednosti do upisa novoizdatih akcija u Centralni registar hartija od 
vrednosti. 

 

 



5. godine 

4. Politike upravljanja rizicima 
 

 

 

 

  
 Kreditnom riziku 
 Riziku likvidnosti  
 Operativnom riziku 

Upravljanje rizicima na nivou Fonda ima za cilj da minimizira potencijalne negativne uticaje 

e da se dobrim 
strukturisanjem imovine i profesionalnim upravljanjem rizicima postigne stabilan rast vrednosti 

nivo rizika. 

 

 

Ovaj rizik obuhvata : 

 rizik promene kamatnih stopa, 
 rizik promene cena hartija od vrednosti,  
 valutni rizik 

 

 

 
31.12.2025. godine prikazana je u 
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U hiljadama RSD 

Promenljiva 
kamatna 

stopa 

Fiksna 
kamatna 

stopa 
Ne nosi 
kamatu Ukupno 

Imovina         

Gotovina 
  

189    7.182  7.371  
Ostala ulaganja -IJ     164.033    164.033  

Ukupna imovina 
  

189                      -     171.215    171.404  
Vrednosti osetljive na promenu kamatne 
stope 

  
189  

   
-       

Valutni rizik 
 

kretanja. Shodno tome, valutni rizik je rizik gubitka vrednosti imovine Fonda koji nastaje usled 
promene vrednosti jedne valute u odnosu na drugu. 

u stranim valutama. Depresijacija tih valuta u odnosu na valutu fonda 
uticaj na imovinu fonda. 

4.1.2.  
U hiljadama RSD     EUR RSD Druge valute Ukupno 
Imovina         
Gotovina                7.182              189                7.371  
Ostala ulaganja -IJ       164.033          164.033  
Ukupna imovina     171.215              189                   -      171.404  
Obaveze         

                281               281  
Ostale obaveze                129                13                142  
Ukupno obaveze  129               294                   -              423  
Neto imovina fonda                        -      170.981  
Ukupne obaveze i neto imovina           171.404  

 
Rizik promene cena hartija od vrednosti 
 

na finansijski rezultat Fonda usled promene (pada) cena hartija od vrednosti na finansijskom 
 direktno ili indirektno 

 u skladu sa investicionom politikom i investicionim 
 

 

sti imovine fonda.  

likvidne finansijske instrumente 
mogli biti brzo prodati i. 
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31.12.2025. godine, prikazan je u 
 

U hiljadama RSD     
Do 3 

meseca 
Od 3 meseca do 

1 godine 
Preko 1 
godine Ukupno 

Imovina         
Gotovina          7.371          7.371  

Ostala ulaganja -IJ 
   

164.033       164.033 

Ukupna imovina
   

171.404 - - 171.404
Obaveze         

 
   

281            281  
      142                142  

Ukupno obaveze 423                             -             423  

Neto imovina fonda 
   

170.981                             -                -     170.981  
Ukupne obaveze i neto imovina          171.404  

 
   

170.981       (171.404) 
 

4.2.2. 
sledi: 

U hiljadama RSD   Do 3 meseca  
Gotovina                 7.371 1 
Ostala ulaganja -IJ          164.033  7 

  

vrednosti je investirana imovina fonda, na osnovu sopstvenih, kao i analiza i podataka 
nezavisnih rejting agencija. 

 

nja informacionim 
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rizikom upravljati uspostavljanjem efikasnog sistema internih kontrola i procedura. 

 
 
Rizik otkupa investicionih jedinica je rizik da investitor ne bi na vreme dobio potrebna sredstva 

dnosti, postoji rizik da 

 

svodi se na vrlo nizak nivo.  
 

om momentu 

investicionih jedinica isplatili. 
 

e mogu imati 

rizik koji se odnosi na zemlju, region, industriju ili sektor prenosi na UCITS fond.  
 

 
 
4.6. Fer vrednost finansijskih sredstava i obaveza 
 

 najbolji je dokaz fer vrednosti finansijskog 
instrumenta. Me  za niz finasijskih sredstava i obaveza koje 

zasnovane na trenutno preov

informacije nisu u svakom trenutku dostupne. 
 

ravku vrednosti po 

njihovu fer vrednost. 
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vanja koje 
 

 

koji se koriste pri vrednovanju: 
 

finansijski instrument; 
 

ne 

 
 

nedostupni 

instrumenata. 
 

vrednovanja: 
 
 

U hiljadama RSD     Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Fer vrednost Knjigovodstvena 
vrednost 

31.12.2025      
Ulaganje fonda u 
investicione 
jedinice 

 
164.033 

 

 
- 

 
- 

 
164.033 

 

 
164.033 

 
Ukupno 164.033 - - 164.033 164.033 
31.12.2024      
Ulaganje fonda u 
investicione 
jedinice 

 
147.117 

 

 
- 

 
- 

 
147.117 

 

 
147.117 

 
Ukupno 147.117 - - 147.117 147.117 

 

vrednovanja: 
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U hiljadama RSD     Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Fer vrednost Knjigovodstvena 
vrednost 

31.12.2025      
Gotovina i 
gotovinski 
ekvivalenti 

 
- 

 
7.371 

 
- 

 
7.371 

 
7.371 

Ukupno - 7.371 - 7.371 7.371 
31.12.2024      

Gotovina i 
gotovinski 
ekvivalenti 

 
- 

 
1.340 

 
- 

 
1.340 

 
1.340 

Ukupno - 1.340 - 1.340 1.340 
 
Fer vrednost pojedinih finansijskih instrumenata iskazanih po nominalnoj vrednosti odgovara 
njihovoj knjigovodstvenoj vrednosti.Ovi instrumenti obuhvataju gotovinu i gotovinske 
ekvivalente. 
 

5. Prihodi od kamata 
 

U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 
 2 1 

Ukupno 2 1 
 
 

6. Prihodi od dividendi 
 

U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 
Prihodi po osnovu dividendi 137 123 
Ukupno 137 123 

 
  

7. Realizovani dobitak 
 
Realizovani dobitak ima slede : 

U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 
Dobitak po osnovu kursnih razlika 28 17 
Ostali realizovani dobici - 40 
Ukupno 28 57 

 
8. Realizovani gubitak 

 
Realizovani gubitak obuhvata: 

U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 
Gubitak po osnovu kursnih razlika 25 25 
Ukupno 25 25 
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9. Nerealizovani dobici i gubici 
 

a. Nerealizovani dobitak obuhvata: 
 

U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 
Ostali nerealizovni dobici po osnovu IJ 133.176 109.820 
Dobici po osnovu kursnih razlika 1.848 927 
Ukupno 135.024 110.747 

 
b. Nerealizovani gubitak obuhvata: 

 
U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 
Ostali nerealizovni dobici po osnovu IJ 115.412 83.867 
Gubitak po osnovu kursnih razlika 1.515 1.092 
Ukupno 116.927 84.959 

 
 

10.  
 

U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 
 3.053 2.757 

Ukupno 3.053 2.757 
 

11.  
 

U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 
 2 2 

 - 1 
Ukupno 2 3 

 
12.  

 
U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 

 330 297 
Ukupno 330 297 

 
 

13.  
 

U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 
 160 137 

Ukupno 160 137 
 

14. Gotovina 
 
 

Gotovina  na dan 31.12.2025. god. iznosi 7.371 hiljada RSD (na dan 31.12.2024. god. iznosi 
1.340 hiljada RSD). Od toga je 189 7.182 hiljada RSD u 
EUR OTP banka Srbija a.d Novi Sad. 
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15. Ulaganje fonda u hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha 
 

Ulaganje fonda u hartije od vrednosti koje su namenjene trgovanju predstavljaju ulaganje u 
investicione jedinice i akcije UCITS fondova ili drugih investicionih fondova koji ispunjavaju 

 
U hiljadama RSD 31. decembar 2024. 31. decembar 2024. 
Ostala ulaganja  inv.jedinice 164.033                   147.117   
Ukupno 164.033                 147.117   

  

w. hǘǾƻǊŜƴƛ LƴǾŜǎǘƛŎƛƻƴƛ ŦƻƴŘ κ L{Lb 
w{5 
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  ¦ƪǳǇƴƻ мспΦлоо 

 
 

16.  
 

Obaveze  
U hiljadama RSD 31. decembar 2025. 31. decembar 2024. 
Obaveze za naknadu za upravljanje 281 254 
Ukupno 281 254 

 
17. Ostale obaveze iz poslovanja 

 
Ostale obaveze iz poslovanja obuhvataju: 

U hiljadama RSD 31. decembar 2025. 31. decembar 2024. 
Obaveze prema kastodi banci 30 27 
Obaveze prema eksternoj reviziji 112 96 
Ukupno 142                                         123   

 
18. Neto imovina fonda i vrednost investicione jedinice 

 

U hiljadama RSD 31. decembar 2025. 31. decembar 2024. 
Investicione jedinice - neto uplate 128.297                                   120.090   
Gubitak  10.966                                     10.966   
Dobitak  53.650                                     38.956   
Ukupno 170.981                                 148.080   

 

Neto imovina Fonda na dan 31.12.2025.god. od 170.981 hiljada RSD se sastoji od 
107.086,52.668 investicionih jedinica i vrednosti 1.596,66652 RSD 
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Neto imovina Fonda na dan 31.12.2024. god. od 148.080 hiljada RSD se sastoji od 
101.707,92877 investicionih jedinica i vrednosti 1.455,93968 RSD 

Neto imovina Fonda na dan 31.12.2023. god. od 121.813 hiljada RSD se sastoji od 99.000 
investicionih jedinica i vrednosti 1.230,44071 RSD. 

Neto imovina Fonda na dan 31.12.2022. god. od 105.607 hiljada RSD se sastoji od 99.000 
investicionih jedinica i vrednosti 1.066,74215 RSD. 

 

 
U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 

 148.080 121.813 
   

 Realizovanih dobitaka 167 181 
 Nerealizovanih dobitaka 135.024 110.747 
Prodaje investicionih jedinica 21.099 5.859 

 156.290 116.787 
Smanjenje po osnovu:   
Realizovanih gubitaka 3.570 3.219 
Nerealizovanih gubitaka 116.927 84.959 
Otkupa investicionih jednica 12.892 2.342 
 Ukupno smanjenje neto imovine 133.389 90.520 
Neto imovina 170.981 148.080 

 
 

19. 
Komisije za hartije od vrednosti 

 
Na dan 31.12.2025.  

U hiljadama RSD Iznos  
 тΦотм   пΣо҈ 

UCITS fondovi-akcije мпсΦтто   урΣсо҈ 
UCITS fondovi-konvertibilne obveznice     мтΦнсл   млΣлт҈ 
Stanje na dan 31.12.2025.  мтмΦплп   мллΣлл҈ 

 
Ulaganja Fonda su a sa zakonskom odredbom da 
najmanje 75% imovine u 

 i investicione jedinice i akcije UCITS fondova ili drugih 
koji 

ednosti. 

Zakonom, podzakonskim aktima i prospektom investicionog Fonda. 
 
 

20. Transakcije sa povezanim licima 
 

tome, Fond nema 
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fondom sa javnom ponudom WVP ESG Management ad Beograd koje ga je i osnovalo. 

ponudom i ostalom relevantnom zakonskom i podp
poslovanje investicionih fondova, a odnose se na naknade za upravljanje, naknade po osnovu 

otvoreni investicioni fond kojim upravlj
pristupa ili evidencija i ostale naknade po osnovu poslovanja fondova. 
 

21.  

 

 

22. Devizni kursevi 
 

 
  31. decembar 2025. 31. decembar 2024. 
EUR 117,2820 117,0149 
USD  99,9165 112,4386 

 
 
 

Beograd, mart 2026.god. 
__________________________ 

                                                                                                       Suzana Bulat 
                                                                                                     Direktor 

 
                __________________________ 

                                                                                                                  
                                                                                                                       Direktor 
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ANALIZE UZ IZVEŠTAJ NEZAVISNOG REVIZORA 
 
1. Sistem internih kontrola 
 
Kao sastavni deo revizije finansijskih izveġtaja Druġtva za upravljanje UCITS fondom WVP Fund 
Management a.d., Beograd (u daljem tekstu: Druġtvo) i Otvorenog investicionog fonda MERKUR ESG 
FUND DYNAMIC (u daljem tekstu: Fond), za period koji se zavrġava na dan 31. decembar 2025. godine, 
sproveli smo ocenu sistema internih kontrola u sledeĺim oblastima poslovanja: 
 

 Proces prikupljanja sredstava Fonda i knjigovodstveno evidentiranje ovih sredstava, 
 Proces ulaganja imovine Fonda, usklaĽenost strukture ulaganja sa investicionom politikom 

Fonda i vrednovanje plasmana u hartije od vrednosti, ukljuļujuĺi knjigovodstveno evidentiranje 
ovih transakcija, 

 Proces evidentiranja obaveza Fonda, ukljuļujuĺi knjigovodstveno evidentiranje ovih transakcija, 
 Proces evidentiranja potraģivanja i obaveza prema Druġtvu za upravljanje investicionim 

fondom, ukljuļujuĺi knjigovodstveno evidentiranje ovih transakcija, 
 Proces evidentiranja prihoda i rashoda Fonda, ukljuļujuĺi knjigovodstveno evidentiranje ovih 

transakcija, 
 Proces obraļuna investicione jedinice. 

 
Postupci koje smo primenili su bazirani na naġoj metodologiji za snimanje informacionog sistema i 
poslovnih procesa, prevashodno sa ciljem sticanja neophodnih informacija sa stanoviġta procene nivoa 
rizika koji bi mogli da imaju uticaja na finansijske izveġtaje u celini. 
 
Naġa zapaģanja su rezultat niza intervjua obavljenih sa rukovodiocima sektora, ali i sa drugim radnicima 
Druġtva za upravljanje investicionim fondovima WVP Fund Management a.d. Beograd. U toku ispitivanja 
koriġĺene su zvaniļne politike Druġtva, projektna dokumentacija, topologija mreģe informacionog 
sistema, knjigovodstveni izveġtaji i sliļno. 
 
Sprovedene su sledeĺe aktivnosti: 
 

 Ocena dizajna sistema internih kontrola – naġa zapaģanja i zakljuļci baziraju se na 
sprovedenim intervjuima sa zaposlenima, kao i na pravilnicima i drugoj relevantnoj 
dokumentaciji propisanoj od strane Fonda. 

 Testiranje i ocena funkcionisanja dizajniranih internih kontrola – naġa zapaģanja i zakljuļci su 
doneti na bazi ispitivanja odgovornih radnika, kao i na ispitivanju dokumentacije i evidencija 
vezanih za funkcionisanje internih kontrola. 

 
Ocenom dizajna sistema internih  kontrola, kao i ocenom funkcionisanja dizajniranog sistema internih 
kontrola, nismo uoļili nepravilnosti i slabosti koje bi imale uticaj na finansijske izveġtaje. TakoĽe, tokom 
revizije, nismo uoļili postojanje nedostatka u uspostavljenim internim kontrolama nad transakcijama 
povezanim sa imovinom, obavezama i neto imovinom, odnosno kapitalom Fonda, koje bi uticale na 
efikasno i efektivno sprovoĽenje odluka o upravljanju imovinom, obavezama i neto imovinom Fonda od 
strane Druġtva, a u skladu sa internim odlukama Druġtva. 
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2. Raļunovodstveni sistem i urednost voĽenja poslovnih knjiga 
 
Druġtvo je Pravilnikom o raļnovodstvu regulisalo sledeĺe: 
 

- organizacija i naļin rada raļunovodstva, 
- vrste poslovnih knjiga i naļin njihovog voĽenja, 
- formiranje i kretanje knjigovodstvenih isprava, 
- usklaĽivanje poslovnih knjiga, popis imovine i obaveza i usaglaġavanje potraģivanja i 

obaveza, 
- finansijski izveġtaji i raļunovodstveni obraļun, 
- zakljuļivanje poslovnih knjiga i ļuvanje knjigovodstvenih isprava i poslovnih knjiga, 

raļunovodstvenih i poslovnih izveġtaja, 
- usvajanje i odgovornost za finansijske izveġtaje i, 
- revizija finansijskih izveġtaja. 

 
Poslovne knjige vode se po sistemu dvojnog knjigovodstva i obuhvataju: dnevnik, glavnu knjigu i 
pomoĺne knjige. 
 
Dnevnik predstavlja hronoloġku evidenciju svih poslovnih promena po datumu nastanka, odnosno 
redosledu prijema raļunovodstvene isprave, broju i nazivu raļuna glavne knjige i dugovnom i 
potraģnom iznosu na raļunima glavne knjige. Dnevnik omoguĺava uvid u hronoloġku evidenciju svih 
transakcija u poslovanju, predstavlja kontrolni instrument za knjiģenja sprovedena u glavnoj knjizi i 
koristi se za spreļavanje i iznalaģenje greġaka u knjiģenjima. 
 
U glavnoj knjizi obavljaju se knjiģenja stanja i promene na imovini i kapitalu, obavezama, rashodima 
i prihodima, kao i rezultati poslovanja, u skladu sa analitiļkim kontnim okvirom. 
 
Pomoĺne knjige su: 
 

 knjiga blagajne (dinarske i devizne), 
 knjiga ulaznih faktura, 
 knjiga izlaznih faktura, 
 knjiga osnovnih sredstava, i 
 druge pomoĺne knjige koje   prema   potrebi   moģe   uvesti   rukovodilac   odeljenja za 

raļunovodstvo. 
 
Poslovne knjige Druġtva i fondova kojima Druġtvo upravlja vode se elektronskim putem i po potrebi 
se mogu odġtampati i prikazati na raļunaru. Raļunovodstveni softver koji se koristi za voĽenje poslovnih 
knjiga i sastavljanje finansijskih izveġtaja, mora da obezbedi funkcionisanje sistema internih 
raļunovodstvenih kontrola i onemoguĺi brisanje proknjiģenih poslovnih promena. 
 
Unos podataka u poslovne knjige Druġtva i fondova kojima Druġtvo upravlja organizuje se tako da 
omoguĺi: 

 kontrolu ulaznih podataka, 
 kontrolu ispravnosti unetih podataka, 
 uvid u promet i stanje raļuna glavne knjige, 
 uvid u hronologiju obavljenih unosa poslovnih promena, 
 izradu pregleda, obraļuna i izveġtaja, 
 sastavljanje analiza i planova, 
 sastavljanje finansijskih izveġtaja i 
 ļuvanje i koriġĺenje podataka. 
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2. Raļunovodstveni sistem i urednost voĽenja poslovnih knjiga (nastavak) 
 
Poslovne knjige vode se za svaku godinu posebno, pa se saglasno tome na kraju poslovne godine, 
zakljuļno sa 31. decembrom vrġi njihovo zakljuļivanje, a na dan 1. januara sledeĺe poslovne godine 
vrġi se njihovo otvaranje. 
 
Knjiģenja u poslovnim knjigama mogu da se vrġe samo na osnovu verodostojnih raļunovodstvenih 
isprava koje mogu biti u pisanom ili elektronskom obliku. Raļunovodstvena isprava predstavlja 
pisani dokaz o nastaloj poslovnoj promeni i obuhvata sve podatke potrebne za knjiģenje u poslovnim 
knjigama. Raļunovodstvena isprava mora biti uredna i snabdevena potrebnim overama (iznosi u njoj 
ne smeju biti ispravljani, brisani ili poniġtavani). 
 
Odgovornost lica za zakonitost i ispravnost nastanka poslovne promene i plaĺanja utvrĽuje se po 
sadrģaju poslova i zadataka koji se obavljaju na pojedinim radnim mestima, u skladu sa odgovarajuĺim 
aktom Druġtva. Odgovornost za kontrolu ispravnosti, taļnosti i zakonitosti raļunovodstvene isprave 
pre predaje na knjiģenje snose zaposleni koji obavljaju ove poslove u skladu sa sistematizacijom 
poslova. 
 
Sluģba za finansije i raļunovodstvo dostavlja Skupġtini Druġtva finansijske izveġtaje radi razmatranja i 
donoġenja odluke o usvajanju. Direktor Druġtva odgovoran je za istinito i poġteno prikazivanje 
finansijskih izveġtaja. Finansijske izveġtaje potpisuje direktor WVP Fund Management a.d. Beograd, 
Druġtva za upravljanje investicionim fondovima, kao zakonski zastupnik Druġtva, i rukovodilac Sluģbe 
za finansije i raļunovodstvo, kao lice odreĽeno za sastavljanje finansijskih izveġtaja. 
 
Tokom revizije, nismo doġli do saznanja koja bi ukazivala da raļunovodstvene procedure nisu 
adekvatno uspostavljene. Poslovne knjige su dnevno aģurne i predstavljaju dobru osnovu za pripremu 
finansijskih i drugih izveġtaja, ukljuļujuĺi i izveġtaje na dnevnoj osnovi. 
 
3. Struktura ulaganja Fonda i njena usaglaġenost sa propisanim kriterijumima 
 
Struktura imovine Fonda 
 
Na dan 31. decembar 2025. godine imovina Fonda se sastojala od: 
 

U hiljadama RSD Iznos Procenat uļeġĺa 
Novļani raļuni 7.371  4,3% 
UCITS fondovi-akcije 146.773  85,63% 
UCITS fondovi-konvertibilne obveznice     17.260  10,07% 
Stanje na dan 31.12.2025.  171.404  100,00% 

 
Ulaganja Fonda su usaglaġena sa zakonskom odredbom da fond rasta vrednosti imovine ulaģe 
najmanje 75% (u uslovima poremeĺaja na finansijskom trģiġtu najmanje 60%) imovine u vlasniļke hartije 
od vrednosti i investicione jedinice i akcije UCITS fondova ili drugih investicionih fondova koji ispunjavaju 
uslove iz ļlana 45. stav 1. taļka 3) Pravilnika, a koji preteģno ulaģu u vlasniļke hartije od vrednosti. 
 
Struktura imovine Fonda je u skladu i sa svim ostalim ograniļenjima ulaganja predviĽenim Zakonom, 
podzakonskim aktima i prospektom investicionog Fonda. 
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3. Struktura ulaganja Fonda i njena usaglaġenost sa propisanim kriterijumima (nastavak) 
 
Struktura ulaganja Fonda 
 

Otvoreni Investicioni fond / ISIN RSD 
hiljada 

% 
imovine 

Convertinvest Fair & ESG Fund/  AT0000A21KW4 8.865 5,17% 
TM Equity US ESG/  AT0000A2UU11 27.784 16,21% 
TM Equity Europe ESG/  AT0000A2UU29 28.948 16,89% 
TM Equity EM and Japan ESG/  AT0000A2UU37 28.287 16,50% 
Lupus alpha Sust.Convertib.Bds/  DE000A2DTNQ7 8.395 4,90% 
AMUNDI MSCI WORLD CLIMATE PARIS ALIGNED PAB UM. UCITS ETF/  
FR0014003FW1 30.400 17,74% 

Invesco Quantitative Strategies ESG Global Equity MF UCITS ETF EUR Hdg 
Acc/  IE00BJQRDP39 31.354 18,29% 

Ulaganje fonda u hartije od vrednosti po fer vrednosti kroz bilans uspeha 164.033 95,70% 
 
U skadu sa Zakonom o otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom ("Sl. glasnik RS", br. 
73/2019 i 94/2024), kao i ļlanom 46. Pravilnika: 
 
Å do 35% imovine UCITS fonda moģe se ulagati u prenosive hartije od vrednosti ili instrumente trģiġta novca 
koje izdaju ili za koje garantuju Narodna banka Srbije, Republika, autonomna pokrajina, jedinica lokalne 
samouprave, drģava ļlanica ili jedinica lokalne i regionalne samouprave drģave ļlanice, treĺa drģava ili 
javno meĽunarodno telo kojem pripadaju jedna ili viġe drģava ļlanica. Na osnovu prikazane strukture 
ulaganja u hartije od vrednosti, ulaganje u pojednaļne drģavne obveznice je u skladu sa zakonskim 
propisima u Republici Srbiji. 
 
Å u jedan UCITS fond moģe se ulagati do 20% imovine Fonda. Na osnovu prikazane strukture ulaganja, 
ulaganje u investicione jedinice UCITS fondova ļini 0,40% imovine Fonda ġto je u skladu sa zakonskim 
propisima u Republici Srbiji. 
 
Å u novļane depozite u jednoj banci, odnosno kreditnoj instituciji ne moģe se ulagati viġe od 20% imovine 
Fonda, s tim da se ovo ograniļenje se ne odnosi na novļane depozite kod depozitara. Ulaganja Fonda su 
u skladu sa ovim kriterijumom na datum izveġtavanja. 
 
Å do 10% imovine investicionog fonda moģe se ulagati u prenosive hartije od vrednosti, odnosno 
instrumente trģiġta novca jednog izdavaoca. Na osnovu prikazane strukture ulaganja u hartije od vrednosti, 
ni jedno ulaganje u HOV jednog izdavaoca ne premaġuje 10% imovine Fonda. 
 
4. Brokerske naknade, naknade kastodi banke i drugi troġkovi u vezi sa transakcijama 
 
U nastavku je prikazana struktura naknada u 2025. godini sa uporednim podatkom: 
 

U hiljadama RSD 01.01.2025-31.12.2025. 01.01.2024-31.12.2024. 
Troġkovi banke 2 2 
Troġkovi brokera - 1 
Ukupno 2 3 

 
 
5. Podaci o neto imovini Fonda 
 
Neto imovina Fonda sastoji se od: 
 

U hiljadama RSD 31. decembar 2025. 31. decembar 2024. 
Investicione jedinice - neto uplate 128.297 120.090 
Gubitak  10.966 10.966 
Dobitak  53.650 38.956 
Ukupno 170.981 148.080 

 
Neto imovina Fonda na dan 31.12.2025.god. od RSD 170.981 hiljada se sastoji od 107.086,52668 
investicionih jedinica i vrednosti RSD 1.596,66652. 
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6. Procena poġtene vrednosti nepokretnosti u portfoliju fonda 
 
Tokom perioda od 1. januara do 31. decembra 2025. godine imovina Fonda nije ulagana u 
nepokretnosti. 
 
7. Nalazi eksternih kontrola 
 
Tokom perioda od 1. januara do 31. decembra 2025. godine nije bilo eksternih kontrola. 
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