Na temelju odredbilanaka 100. i 101. Zakona o investicijskim fondo&ifpNarodne novine,
broj 150 /05, dalje: Zakon), Hrvatska agencija adzor financijskih usluga donijela je na sjednici
odrzanoj dana 30. srpnja 2009.

PRAVILNIK

O IZMJENAMA | DOPUNAMA PRAVILNIKA O DOZVOLJENIM
ULAGANJIMA | OGRANI CENJIMA ULAGANJA OTVORENIH INVESTICIJSKIH
FONDOVA S JAVNOM PONUDOM

Clanak 1.

U Pravilniku o dozvoljenim ulaganjima i ogr&anjima ulaganja otvorenih investicijskih fondova s
javnhom ponudom (,Narodne novine* br. 128/07, 32/0&08, 112/08 i 5/09) izélanka 2. dodaju se
novi ¢lanci koji glase:

Clanak 2a.
Ovim Pravilnikom pojasnjavaju se sljgil@ojmovi:

prenosivi vrijednosni papiri,

instrumenti trziSta novca,

financijske izvedenice kao likvidna financijska inira,

prenosivi vrijednosni papiri i instrumenti trzidtavca s ugrdenim izvedenicama,
tehnike i instrumenti za efikasno upravljanje paljem fonda,

fondovi koji repliciraju indeks.

ogrwNE

Prenosivi vrijednosni papiri
Clanak 2b.

(1) Prenosivi vrijednosni papiri kao financijskstnumenti su oni koji zadovoljavaju sljedekriterije:
1. potencijalni gubitak koji fond moZe pretrpjeti u rmsu na drZanje tih instrumenata je
ogranten na iznos koji je za njih plan;
2. njihova likvidnost ne smanjuje sposobnost fondadiavolji zahtjevima izlanka 87. Zakona;
3. pouzdano vrednovanje za njih je mégikako slijedi:

- za vrijednosne papire kojima se trguje nadarem trziStu izlanka 100. stavka 1.
tocke 1. i 2. Zakona, primjenomdwoih, pouzdanih i redovitih cijena koje su trziSne
cijene ili cijene koje su dostupne putem sustaegnovanja neovisnog od izdavatelja,

- za neuvrStene vrijednosne papirélanka 100. stavka 1.dke 7. Zakona, provienje
vrednovanja na periothoj osnovi, primjenom informacija od strane izdajyat
vrijednosnog papira ili od mjerodavnog investicigkistraZzivanja,;

4. za njih su dostupne prikladne informacije kakoeslij



- za vrijednosne papire kojima se trguje nadarem trzistu izlanka 100. stavka 1.
tocke 1. i 2. Zakona, u obliku redovitih, &@h i cjelovitih informacija za trziste
vrijednosnog papira, ili tamo gdje je to relevantma portfelj vrijednosnog papira,

- za neuvrStene vrijednosne papiretianka 100. stavka 1. ¢ke 7. Zakona, u obliku
redovnih i t&nih informacija o vrijednosnom papiru, ili tamo gdg to relevantno, o
portfelju vrijednosnog papira;

5. prenosivi su;
6. njihova kupnja je u skladu s investicijskim ciljena ili s investicijskom politikom fonda,
7. njihovi rizici prikladno su obuhv@eni sustavom upravljanja rizicima fonda.

Za potrebe téaka 2. i 5. ovog stavka, osim u&iju postojanja fondu dostupne informacije koja vodi
drug&ijem zakljwku, za vrijednosne papire kojima se trguje natenem trzistu izlanka 100. stavka
1. tatke 1. Zakona, smatrae se da ne dovode u pitanje sposobnost fonda da bugkladu sa
¢lankom 87. Zakona kao niti obiljeZje prenosivasijednosnih papira.

(2) Zn&enje prenosivih vrijednosnih papira ukijye i sliedée:
1. dionice zatvorenih investicijskih fondova koje isjpavaju slijedée kriterije:
- ispunjavaju kriterije iz stavka 1. ovétanka,
- na njih se primjenjuju mehanizmi korporativhog wljenja koji se primjenjuju na
drustva,
- kada imovinom u ime zatvorenog investicijskog foonga@avlja drugi subjekt, onda taj
subjekt mora biti obuh¥&n nacionalnim zakonodavstvom s ciliem zaStiteatklgg;
2. financijski instrumenti koji zadovoljavaju sljegkekriterije:
- Ispunjavanju kriterije iz stavka 1. ovéanka,
- baziraju se ili su povezani s djelovanjem drugevime koja mozZe biti razlita od
imovine iz¢lanka 100. stavak 1.¢&ka 1. do 6. Zakona.
(3) Ako financijski instrument iz ttke 2. stavka 2. ovodanka sadrzi ugenu izvedenice na dia
koji se navodi wlanku 2i. ovog Pravilnika, na tu izvedenicu prinjjeat ¢e se uvjet iZlanka 31. i
101. stavka 1. ttke 13. Zakona.

Instrumenti trziSta novca
Clanak 2c.

(1) Instrumenti trziSta novca su :
1. financijski instrumenti kojima se trguje na demom trziStu izlanka 100. stavak 1. dka 1.
Zakona,
2. financijski instrumenti kojima se ne trguje haderom trziStu izlanka 100. stavak 1. tka
6. Zakona.
(2) Instrumenti trZiSta novca kojima se trguje na trziBovca su oni financijski instrumenti koji
ispunjavanju jedan od sljecla kriterija:
1. imaju dospijée od 397 dana ili manje;
2. imaju preostalo dospije od 397 dana ili manje;
3. podlozni su redovitoj korekciji prinosa u skladugetima na trZistu novca, a najmanje svakih
397 dana;
4. njihov profil rizicnosti (ukljeujuci kreditni i kamatni rizik) odgovara rizicima finaipskih
instrumenata koji imaju dospie kako je navedeno udkama 1. ili 2. ovog stavka, ili su
predmet korekcije prinosa kako je havedenocitd.ovog stavka.

Clanak 2d.



(1) Instrumenti trzista novca su likvidni u smislu lidmih financijskih instrumenata koji se mogu
prodati uz ograeni troSak u kratkom vremenu, uziméju obzir obvezu fonda za otkup udjela
na zahtjev bilo kojeg imatelja udjela.

(2) Instrumenti trziSta novcéija se vrijednost moze precizno utvrditi u bilo &oj trenutku su oni
instrumenti za koje su dostupni precizni i pouzdaustavi vrednovanja koji ispunjavaju sljéde
kriterije:

1. omoguavaju da se iztana vrijednost neto imovine fonda koja je u skladurijednogu po
kojoj bi instrument koji se drzi u portfelju moghii predmet transakcije po trziSnim uvjetima
sklopljene izméu upiéenih dragovoljnih strana,

2. zasnivaju se na trziSnim podacima ili na modelimadaovanja, ukljgujuci metode koje se
temelje na amortizaciji troSkova.

(3) Kiriteriji iz stavaka 1. i 2. ovoglanka smatraju se ispunjenima ako je¢rijeinstrumentima trzisSta
novca kojima se trguje na dienom trziStu izlanka 100. stavak 1. dka 1. Zakona, osim ako
postoji informacija dostupna fondu koja vodi dréigam zakljucku.

Clanak 2e.

(1) Instrumenti trziSta novca kojima se ne trguje natemom trzistu izlanka 100. stavka 1. tke 6.
Zakona su financijski instrumenti koji zadovoljavaljedee kriterije:

1. ispunjavaju jedan od kriterija navedenililanku 2c. ovog Pravilnika i sve kriterije navedene
u¢lanku 2d . stavku 1. i 2. ovog Pravilnika;

2. za njih je dostupna odgovaraqinformacija, ukljduju¢i informaciju o procjeni kreditnog
rizika koji proizlazi iz ulaganja u takav instrumienzimajwi u obzir stavke 2, 3. i 4. ovog
¢lanka;

3. oni su slobodno prenosivi.

(2) za instrumente trZiSta novca étanka 100. stavka 1. &¢ke 6. alineje b. i d., ili za instrumente
izdane od lokalne ili regionalne samouprave dradamice ili javne mdunarodno organizacije za
koje ne janii drZzavaclanica, ili izdane od federalne jedinice udslu federalne drZzave koja je
drZzavaclanica, odgovarajta informacija iz toke 2. stavka 1. ovoganka mora sadrzavati:

1. informacije o izdanju ili programu izdavanja, tepavnoj i financijskoj situaciji izdavatelja
prije izdavanja instrumenta trziSta novca;

2. azuriranje informacija iz ttke 1. ovog stavka na redovnoj osnovi i onda kadagodi
zna&ajan dogdayj;

3. informacije iz téke 1. ovog stavka potgene od kvalificirane ti@e strane, neovisno i bez
utjecaja izdavatelja;

4. dostupne i pouzdane statigg podatke o izdanju ili programu izdavanja.

(3) Za instrumente trZiSta novca &anka 100. stavka 1. ke 6. alineje c. Zakona, odgovaré&u
informacija iz téke 2. stavka 1. ovoflanka sadrZzavdte sljedée:

1. informacije o izdanju ili programu izdavanja, ilipyavnoj i financijskoj situaciji izdavatelja
prije izdavanja instrumenta trziSta novca,;

2. azuriranje informacija iz ttke 1. ovog stavka na redovnoj osnovi i onda kadalagodi
zna&ajan dogdaj;

3. dostupni i pouzdani statigki podaci o izdanju ili programu izdavanja, ili diupodaci koji
omogutavaju procjenu kreditnog rizika koji proizlazi itaganja u takav instrument.

(4) Za instrumente trZiSta novca é¢lanka 100. stavka 1. &ke 6. alineje a. Zakona, izuzev onih na
koje se odnosi stavak 2. ovélgnka i onih instrumenata koje je izdala EuropsiaiSnja banka
ili srediSnja banka drzavéanice, odgovaraja informacija iz téke 2. stavka 1. ovoglanka
sastojatée se od informacija o izdanju ili programu izdawnijli informacija o pravnoj i
financijskoj situaciji izdavatelja prije izdanjasinumenta trZiSta novca.

Clanak 2f.



Institucije iz ¢lanka 100. stavka 1. tke 6. alineje c. Zakonéiji nadzor kojem podlijezu Agencija
smatra odgovarafim u odnosu na Zakon, smatraju se izdavateljempagiuje u skladu s talima
razboritosti ako ispunjava jedan od sljétekriterija:

lociran je u Europskoj ekonomskoj zoni;

lociran je u zemljama OECD-a koje pripadaju grupl@

ima investicijski rejting;

na osnovu dubinske analize izdavatelja mozZe sezdtikda su pravila razboritosti koja se
primjenjuju na izdavatelja barem jednako striktaa kona propisana Zakonom.

SN s

Clanak 2g.

(1) Posebni subjekti za sekuritizaciju éanka 100. stavka 1. ¢ke 6. alineje d. Zakona su svi
subjekti uspostavljeni u svrhu obavljanja poslogusitizacije koji su definirani zakonom kojim se
uraeduje poslove sekuritizacije.

(2) Bankovna kreditna linija izlanka 100. stavka 1. ¢ke 6. alineje d. Zakona odnosi se na
bankovnu uslugu za koju jatfinancijska institucija koja sama ispunjava ugjé ¢lanka 100. stavka
1. tozke 6. alineje c. Zakona.

Financijske izvedenice kao likvidna financijskauima
Clanak 2h.

(1) Financijske izvedenice su likvidna financijska immavako zadovoljavaju sljede kriterije:

1. temeljnu varijablu financijske izvedeni¢mi jedan ili viSe od sljedieg:

- imovina koja je navedenadlanku 100. stavku 1. #&a 1. do 6. Zakona, ukiujuci
financijske instrumente koji imaju jednu ili neladi karakteristika te imovine,

- kamatne stope,

- devizni t&ajevi ili valute,

- financijski indeksi;

2. u slwaju financijskih izvedenica kojima se trguje naginu organiziranim trzistima (OTC),
moraju ispunjavati uvjete iz 100. stavka Xk 5. alineje b. i ¢c. Zakona.

(2) Financijske izvedenice idanka 100. stavka 1.&ke 5. Zakona ukljguju instrumente koji moraju
zadovoljavati sljedee kriterije:

1. omoguavaju transfer kreditnog rizika povezanog s imomirstavka 1. alineje 1. ovaganka,
neovisno o drugim rizicima povezanim s tom imovinom

2. ne rezultiraju isporukom ili transferom neke drug®vine, ukljiEuju¢i gotovinu, osim one
navedene dlanku 100. stavku 1. Zakona;

3. u skladu su s kriterijima za OTC izvedenice kojidadfinirani ué¢lanku 100. stavak 1. ¢ka 5.
alineja b. i c. Zakona i stavcima 3. i 4. ovtbgnka;

4. rizici su obuhvéeni sustavom upravljanja rizicima fonda, kao i mehaima unutarnje
kontrole u sldajevima gdje postoji rizik koji proizlazi iz mimeiienja u dostupnim
informacijama izméu fonda i druge ugovorne strane kod ugovaranjaitkredzvedenice koja
je rezultat pristupa druge ugovorne strane nejavniormacijama o izdavatelju imovine na
kojoj se temelji kreditna izvedenica.

(3) Pravitna vrijednost (fer vrijednost) idanka 100. stavka 1. &ka 5. alineje c. Zakona je iznos za
koji se imovina mozZe prodati, odnosno iznos za kejiobveza moze podmiriti u transakciji po
trZiSnim uvjetima izméu upwenih dragovoljnih strana.

(4) Pouzdano i provjerljivo vrednovanje d¢tanka 100. stavka 1. ¢ka 5. alineje c. Zakona odnosi se
na fer vrijednost iz stavka 3. ovaganka koje se ne temelji samo na trziSnoj cijerdga i
zadovoljava sljede kriterije:



1. osnova za vrednovanje je pouzdana, aZurirana &Zgijednost instrumenta ili, ako ta
vrijednost nije dostupna, model za atlvanje cijene u kojem se koristi odgovaraui
priznata metodologija;

2. potvrdu vrednovanja provodi:

- treta strana neovisna od druge ugovorne strane u tigoviC izvedenicom, uz prikladnu
ucestalost i na ré@n koji omoguava drustvu za upravljanje da provjeri taj postupak
- jedinica unutar druStva za upravljanje koja je new& od odjela koji je zaduzen za
upravljanje imovinom i koja je adekvatno opremljeaatu svrhu.
(5) Imovina fonda iz¢lanka 100. stavak 1. ¢ka 5. Zakona smatra se likvidnom financijskom
imovinom, a ne ukljtuje izvedenice na robu.

Financijski indeksi
Clanak 2i.

(1) Financijski indeksi iz¢lanka 100. stavka 1. dke 5. Zakona moraju zadovoljavati sljéde
kriterije:
1. dovoljno su diversificirani tako da zadovoljavaljedece kriterije:

- indeks je sastavljen nada da kretanje cijena ili trgovinske aktivnosti relkomponente
prekomjerno ne utje na djelovanjéitavog indeksa,

- kada se indeks sastoji od imovinglanka 100. stavka 1.dke 1. do 6. Zakona mora biti
diversificiran na né&n iz ¢lanka 101. stavak 1.dka d. Zakona,

- kada se indeks sastoji od imovine koja nije navadeianku 100. stavak 1. ¢ke 1. do 6.
mora biti diversificiran na ri@n iz ¢lanka 101. stavak 1.d&ka d. Zakona;

2. predstavljaju prikladno mjerildbenchmark)za trziSte na koje se odnose tako da stjede
kriteriji budu zadovoljeni:

- indeks mijeri djelovanje reprezentativne grupe t@mitelarijabli na relevantan i prikladan
nasin,

- indeks se na temelju javno dostupnih kriterija reaorevidira i rebalansira kako bi se
osiguralo da kontinuirano odrazava trziSte na kejednosi,

- temeljni varijable su dovoljno likvidne, Sto omdagira korisnicima da repliciraju indeks
ukoliko je to potrebno;

3. objavljuju se na odgovarajuna’in tako da zadovoljavaju sljeék kriterije:

- njihov postupak objavljivanja bazira se na razlriprocedurama za prikupljanje cijena
te r&unanje i objavljivanje vrijednosti indeksa, ukijyu¢i procedure za oddévanje
cijena komponenti kada trziSne cijene nisu dostupne

- bitne informacije o pitanjima kao Sto swmaizratuna indeksa, metodologija za rebalans,
izmjene indeksa ili bilo koje operativhe pote&kai pruzanju t&nih informacija, pruzaju
se na Siroko dostupan i aZzurartina

(2) Financijske izvedenicéija temeljna imovina izlanka 100. stavka 1.dke 1. do 6. Zakona ne
ispunjava kriterije iz stavka 1. ovétanka, a kada su u skladu s kriterijim&lianka 2h. stavak 1.
ovog Pravilnika, tretiraju se kao financijske izeaite koje se odnose na kombinaciju imovine iz
¢lanka 2h. stavka 1. tke 1. alineje 1. do 3. ovog Pravilnika.

Prenosivi vrijednosni papiri i instrumenti trziSteovca s ugrdenim izvedenicama
Clanak 2j.

(1) Prenosivi vrijednosni papiri s ugf@nim izvedenicama su financijski instrumenti koji
zadovoljavaju kriterije iz stavka I1¢lanka 2b. ovog Pravilnika i sadrZze komponentu koja
zadovoljava sljeda kriterije:

1. temeljem te komponente, neki ili svi @ni tokovi koji proizlaze iz prenosivog vrijednogno
papira kao temeljnog ugovora, mogu biti modificirgnema specificiranoj kamatnoj stopi,



cijeni financijskog instrumenta, valutnomdcsgu, cjenovnom indeksu ili indeksu stopa,
kreditnom rejtingu ili kredithnom indeksu, ili nekdjugoj varijabli, i uslijed toga varirati na
n&din koji je slican kad je rijé o samostalnoj izvedenici;

2. ekonomske karakteristike i rizici te komponenteunilisko povezani s ekonomskim
karakteristikama i rizicima vrijednosnog papira kameljnog ugovora;

3. ima zn&ajan &inak na profil rizénosti i odrdivanje cijene prenosivog vrijednosnog papira.

(2) Instrumenti trZiSta novca koji ispunjavaju jedankoiterija iz stavka 2¢lanka 2c. ovog Pravilnika
i sve kriterije iz stavka 1. i Zlanka 2d. ovog Pravilnika i koji sadrze komponekja ispunjava
kriterije iz stavka 1. ovogilanka smatraju se kao instrumentima trziSta novaagisienim
izvedenicama.

(3) Nete se smatrati da prenosivi vrijednosni papir ilstiament trZziSta novca ima ugenu
izvedenicu ako sadrzi komponentu koja je ugovormen@siva, neovisno 0 tom prenosivom
vrijednosnom papiru ili instrumentu trziSta novdakva komponenta smatréé se zasebnim
financijskim instrumentom.

Tehnike i instrumenti koji se koriste u svrhu djgbonog upravljanja portfeljem fonda
Clanak 2k.

Sustav upravljanja rizicima idanka 31. stavka 1. Zakona u svrhu djelotvornogupanja portfeljem
mora sadrzavati tehnike i instrumente koji se egnoa prenosive vrijednosne papire i instrumente
trziSta novca koji zadovoljavaju sljegekriterije:

1. ekonomski su prihvatljivi jer se realiziraju nagkovno @inkovit n&in;

2. njima se koristi radi ostvarivanja jednog ili visigedeih specifinih ciljeva:

- smanjenje rizika,

- smanjenje troskova,

- generiranje dodatnog kapitala ili prihoda za form razinu rizika koja je u skladu s
rizicnim profilom fonda, kao i pravilima za diversifikac rizika koja su definirana u
¢lanku 101. stavku 1. Zakona;

3. njihovi rizici su prikladno obuhweni sustavom upravljanja rizicima fonda.

Fondovi koji repliciraju indeks
Clanak 2l.

(1) Fond koji nastoji replicirati neki diotki indeks ili indeks duzrkih vrijednosnih papira izlanka
101. stavak 1. ttka 2d. Zakona smatra se replikacijom indeksa sletag od skupa temeljne
imovine, ukljwujuci i koriStenje izvedenica ili drugih tehnika i instnenata izlanka 2k. ovog
Pravilnika.

(2) Dionicki indeks ili indeks duzrkih vrijednosnih papira kojeg fond replicira moisplinjavati
sljiedete uvjete:

1. mora biti dostatno diversificiran sukladtianku 101. stavak 1. ¢ka 2d. Zakona,

2. indeks predstavlja prikladno mijerildognchmark uz uvjet da sastavijaindeksa koristi
priznatu metodologiju koja ne iskljuje zn&ajne izdavatelje na trzistu na koje se taj indeks
odnosi.

3. indeks se objavljuje na prikladanamakoji zadovoljava slijed&e kriterije:

- dostupan je javnosti;

- sastavlja indeksa je neovisan od fonda koji replicira indéts ne iskljduje mogénost
da sastavlja indeksa i fondcine dio iste gospodarske grupacije, pod uvjetomsda
postavljeni djelotvorni mehanizmi spégvanja sukoba interesa.”

Clanak 2.



Clanak 10. mijenja se i glasi:

,Clanak 10.
(1) Drustvu za upravljanje su zabranjene transakeipnje i prodaje imovine fonda izvan deaog trZista
s osobama koje nemaju status institucionalnog tégga
(2) Drustvu za upravljanje zabranjene su sve tiaigaizmeiu fondova kojima upravlja.
(3) Drustvu za upravljanje zabranjeno je sudjelgeankupniji vrijednosnih papira zactan fonda s
javnom ponudom u inicijalnim i sekundarnim javniwmnpidama ako su izdavatelj, pokrovitelj ili agent
izdanja povezane osobe drustva za upravljanje slistiténka 2. Zakona a izdanje vrijednosnih papira je
manje od 400 milijuna kuna.
(4) Ogranéenja iz stavka (2) ovoganka ne odnose se na dud vrijednosne papirdji je izdavatelj
Republika Hrvatska, Hrvatska narodna banka, drézkrdaca EU, OECD-a i ridanice EU te njihove
srediSnje banke.
(5) Drustvu za upravljanje dozvoljeno je ulagamj@vine fonda u vrijednosne papire iz stavka 3. avog
¢lanka po isteku roka od dvanaest (12) mjeseci o@d dalanja.
(6) Iznimno od stavka 3. ovaganka druStvo za upravljanje moZe ostvarivati zamgonda pravo
prvenstva pri upisu izdanja novih vrijednosnih papi slgaju iz¢lanka 308. stavak 1. Zakona o
trgovatkim drustvima (»Narodne novine« broj 111/93, 34/621/99, 52/00, 118/03, 107/07 i 146/08)."

Clanak 3.
Izac¢lanka 10. dodaje se notlanak 10.a koji glasi:
,Clanak 10.a

(1) Transakcije izlanka 10. stavka 3. moraju se prijaviti odmah pdjagenju i to:

- ako je vrijednost transakcije jednaka ilitaeod 2,0 % neto vrijednosti imovine fonda, za swelbve
¢ija je neto imovina manja ili jednaka 500 milijukana,

- ako je vrijednost transakcije jednaka ilcaeod 1% neto vrijednosti imovine fonda za sve fardija je
neto imovina véa od 500 milijuna kuna.

(2) Drustvo za upravljanje duzno je prijaviti Aggnsve transakcije kupnje ili prodaje vrijednosnih
papira na urdgenom trZistu putem investicijskog drustva ili kiteei institucije ovlaStene za pruzanje
investicijskih usluga koje je s njim povezana osolsmnisluclanka 2. Zakona.

(3) Drustvo za upravljanje duzno je prijaviti Aggnsve uplate jednog institucionalnog ulagatelja u
dionicki ili mjeSoviti fond u iznosu véem od prosjénog dnevnog prometa na burzi u Republici Hrvatskoj
u prethodnih sedam trgovinskih dana.

(4) Drustvo za upravljanje duzno je odmah po z&klpu prijaviti Agenciji, te diniti dostupnim javnosti
na svojim web stranicama podatke o svim transakeijkupnje i prodaje vrijednosnih papira

izvan ureienog trzista koje je izvrSilo s povezanom osobasmisluélanka 2. Zakona."

Clanak 4.

Ovaj Pravilnik stupa na snagu danom objave u ,Nairachovinama“.

Klasa: 011-02/07-04/41
Urbroj: 326-01-09-8
Zagreb, 30. srpnja 2009.

Clan Uprave

Ivo Sulenta



