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1ZVJESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA
Akcionarima Fonda zajednitkog ulaganja “HLT Fond” A.D., Podgorica

Obavili smo reviziju priloZzenih finansijskih izvjega (strana 3 do 24) Fonda zajetoig ulaganja
“HLT Fond”, Podgorica (u daljem tekstu “Fond”) kajbuhvataju bilans stanja na dan 31. decembra
2007. godine i odgovarajubilans uspjeha, izvjeStaj o promjenama na kapitatvjestaj o tokovima
gotovine za godinu koja se zavrSava na taj dan,i kaegled zn&ajnih ra&tunovodstvenih politika i
napomene uz finansijske izvjestaje.

Odgovornost rukovodstva za finansijske izvjeStaje

Rukovodstvo Drustva za upravljanje investicionimdom “Prima” d.0.0., Podgorica (u daljem tekstu
“Drustvo za upravljanje”) je odgovorno za sastayai objektivhu prezentaciju ovih finansijskih
izvjeStaja u skladu sadanovodstvenim propisima Republike Crne Gore. Owgowdrnost obuhvata:
osmisljavanje, primjenu i odrZzavanje internih kotdrkoje su relevantne za sastavljanje i objektivhu
prezentaciju finansijskih izvjeStaja koji ne sadmiegreSne informacije od materijalnog Zaj@a
nastale uslijed kriminalne radnje ili greSke, odabiprimjenu odgovarajtih ratunovodstvenih
politika, kao i korigenje najboljih mogéih ratunovodstvenih procjena.

Odgovornost revizora

NaSa odgovornost je da izrazimo misljenje o pritoiefinansijskim izvjeStajima na osnovu obavljene
revizije. Reviziju smo obavili u skladu sa Mearodnim standardima revizije i Zakonom o
racunovodstvu i reviziji Republike Crne Gore. Ovi dardi nalazu usaglasenost saclétn
principima i da reviziju planiramo i obavimo nacira koji omogiava da se, u razumnoj mijeri,
uvjerimo da finansijski izvjestaji ne sadrze pogeinformacije od materijalnog ztega.

Revizija ukljuje sprovdenje postupaka u cilju pribavijanja revizijskih dale o iznosima i
informacijama objelodanjenim u finansijskim izvjg#ina. Odabrani postupci su zasnovani na
prosuivanju revizora, ukljdujuéi procjenu rizika materijalno zgajnih greSaka sadrzanih u
finansijskim izvjeStajima, nastalih uslijed krimina radnje ili greSke. Prilikom procjene ovih riajk
revizor razmatra interne kontrole koje su relevantta sastavljanje i objektivhu prezentaciju
finansijskih izvjeStaja u cilju osmiSljavanja najjito mogucih revizorskih procedura, ali ne u cilju
izrazavanja misljenja o efikasnosti sistema intekontrola drustva. Revizija tae ukljutuje ocjenu
primjenjenih r&unovodstvenih politika i vrednovanje zanijih procjena koje je izvrsilo
rukovodstvo, kao i ocjenu opste prezentacije fifjakib izvjeStaja.

Smatramo da su revizijski dokazi koje smo pribaddivoljni i odgovarajti i da obezbjéuju solidnu
0shovu za izrazavanje naSeg misljenja.

Misljenje

Po naSem miSljenju, finansijski izvjestaji istinifo objektivho, po svim materijalno zéanim
pitanjima, prikazuju finansijski poloZaj Fonda zij&kog ulaganja “HLT Fond” A.D., Podgorica na
dan 31. decembra 2007. godine, kao i rezultateonjEgy poslovanja, promjene na kapitalu i tokove
gotovine za godinu koja se zavrSava na taj darklads sa réunovodstvenim propisima Republike
Crne Gore.



IZVJESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA (nastavak)
Akcionarima Fonda zajednitkog ulaganja “HLT Fond” A.D., Podgorica (nastavak)
Skretanje paznje
Ne izraZzavajii rezerve u odnosu na dato misljenje gkrao paznju na napomene 8, 9, 13 uz
finansijske izvjeStaje, u kojima je objelodanjena wdlaganja u investicione nekretnine iskazane u
bilansu stanja na dan 31. decembra 2007. godimeasu EUR 6,102,800, odnosno ulaganja u hartije

od vrijednosti namijenjene trgovanju u iznosu EUR93,403 predstavljaju instrumente obedbjga
urednog vréanja dugorsnih obaveza koje sa stanjem na dan iznose EUR Q,000.

cho{ﬁ-»v OVaeesviled

Deloitte d.o.o., Podgorica

Danijela Dimovski, Ovla&ni revizor
Podgorica, Republika Crna Gora (Licenca broj 030 izdata 7. avgusta 2006. godine)
30. april 2008. godine



FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA
Mati ¢éni broj: 02357798
Sifra djelatnosti: 65232

BILANS USPJEHA
U periodu od 1. januara do 31. decembra 2007. godin

(Iznosi u EUR)

Tekuéa Prethodna
Pozicija Napomene 2007. godina  2006. godina
POSLOVNI PRIHODI 6,538,294 3,305,310
Dobici od prodaje hartija od vrijednosti
namijenjenih trgovanju 6,446,675 3,066,872
Prihodi od @¢eXa u dobiti - dividende 91,619 238,438
Vrijednosno prilagdavanje hartija od vrijednosti
namijenjenih trgovanju svaienje na trzisnu f
vrijednost 9 47,178,102 21,658,065
POSLOVNI RASHODI (2,936,298) (1,081,113)
TroSkovi naknadélanova Nadzornog odbora 4 (21,427) (23,460)
Naknada za upravljanje Fondom (2,851,931) (1,057,607)
Gubici po osnovu prodaje hartija od vrijednosti
namijenjenih trgovanju (21,118) (46)
Ostali poslovni rashodi 5 (41,822) -
DOBIT 1Z POSLOVNIH AKTIVNOSTI 50,780,098 23,882,262
Finansijski rashodi, neto 6 (541,376) (91,121)
NETO DOBIT 50,238,722 23,791,141
0.110966 0.052549

Zarada po akciji 7

Napomene na narednim stranama
¢ine sastavni dio ovih finansijskih izvjeStaja.

Ovi finansijski izvjeStaji su usvojeni od strane&kowmodstva DruStva za upravljanje investicionim
fondom “Prima” d.o.0., Podgorica 18. aprila 2008dige.

Potpisano u ime DruStva za upravljanje investiciofondom “Prima” d.o.o., Podgorica:

Lice odgovorno za sastavljanje  Rukovodilac Drustva za
finansijskih izvjeStaja upravljanje

(Petar Komatina) (Aleksandar Belev))



BILANS STANJA
Na dan 31. decembra 2007. godine
(Iznosi u EUR)

FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

Mati éni broj: 02357798
Sifra djelatnosti: 65232

Tekuéa Prethodna
Pozicija Napomene 2007. godina  2006. godina
AKTIVA
Stalna imovina 7,530,804 6,609,941
Ulaganja u investicione nekretnine 8 7,530,804 6,609,941
Obrtna imovina 101,164,082 49,422,418
Hartije od vrijednosti namijenjene trgovanju 9 99,194,642 41,864,164
Potrazivanja iz poslovnih odnosa 10 186,255 49,467
Kratkoraeni finansijski plasmani 9 18,972 936
Gotovina i gotovinski ekvivalenti 11 1,740,255 7,507,851
Unaprijed pl&eni troSkovi 23,958 -
Ukupna aktiva 108,694,886 56,032,359
PASIVA
Kapital 97,246,997 47,008,275
Akcijski kapital 12 74,158,992 74,158,992
Nerasporéena dobit/(Nepokriveni gubitak) 23,088,005 (27,150,717)
Dugoroéne obaveze 9,285,714 5,000,000
Dugoraine obaveze 13 9,285,714 5,000,000
Kratkoro éne obaveze 2,162,175 4,024,084
Kratkora:ne obaveze iz poslovanja 14 1,430,009 324,084
Kratkoraine finansijske obaveze 15 - 3,700,000
Tekui dio dugor@nih kredita 13 714,286 -
Obaveze za poreze 17,880 -
Ukupna pasiva 108,694,886 56,032,359

Napomene na narednim stranama
¢ine sastavni dio ovih finansijskih izvjeStaja.



FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA
Mati ¢éni broj: 02357798
Sifra djelatnosti: 65232
IZVIJESTAJ O PROMJENAMA NA KAPITALU
U periodu od 1. januara do 31. decembra 2007. godin
(Iznosi u EUR)

Nerasporaiene

dobit/

Akcijski (Nepokriveni
Sadrzaj / opis kapital gubitak) Ukupno
Stanje, 1. januara 2006. godine 74,158,992 (50,941,858) 23,217,134
Dobit tekute godine 23,791,141 23,791,141
Stanje, 31. decembar 2006. godine 74,158,992 (27,150,717) 47,008,275
Stanje, 1. januara 2007. godine 74,158,992 (27,150,717) 47,008,275
Dobit tekite godine - 50,238,722 50,238,722
Stanje, 31. decembar 2007. godine 74,158,992 23,088,005 97,246,997

Napomene na narednim stranama
¢ine sastavni dio ovih finansijskih izvjeStaja.



IZVIJESTAJ O TOKOVIMA GOTOVINE
U periodu od 1. januara do 31. decembra 2007. godin
(Iznosi u EUR)

Pozicija

Poslovne aktivnosti

Prilivi po osnovu prodaje hartija od vrijednosti

Odlivi po osnovu kupovine hartija od vrijednosti
Platanja Drustvu za upravljanje po osnovu hadoknada
Odlivi po osnovu troSkova poslovanja Fonda, neto
Placanje naknade za Nadzorni odbor

Odlivi po osnovu pléene kamate

Neto (odliv)/priliv gotovine iz poslovnih aktivnost

Aktivnosti investiranja

Prilivi od kamata

Primljene dividende

Odlivi po osnovu ulaganja u investicione nekretnine
Neto odliv gotovine iz aktivnosti investiranja

Aktivnosti finansiranja
Prilivi od dugor@nog uzajmljivanja
Priliv od povr&aja kratkoréno or@enih depozita

Prilivi po osnovu povréaja kratkorénih finansijskih plasmana
Odlivi po osnovu povréaja kratkoréno pozajmljenih sredstava

Neto priliv gotovine iz aktivnosti finansiranja

Neto (smanjenje)/povéanje gotovine i gotovinskih ekvivalenata

Gotovina i gotovinski ekvivalenti na p@&etku godine
Efekat kursnih razlika

Gotovina i gotovinski ekvivalenti na kraju godine

Napomene na narednim stranama

FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

Mati éni broj: 02357798
Sifra djelatnosti: 65232

Tekuéa

Prethodna

2007. godina 2006. godina

12,461,304 6,281,407
(16,130,585)  (2,156,774)
(1,837,890)  (842,714)
(186,914) (42,466)
(21,127) (25,442)
(551,430) (131,845)
(6,266,642) 3,082,166
73,382 43,223
15,648 32,331
(889,984)  (6,589,939)
(800,954)  (6,514,385)
5,000,000 5,000,000
- 3,700,000
- 1,100,000
(3,700,000) -
1,300,000 9,800,000
(5,767,596) 6,367,781
7,507,851 1,140,245
- (175)
1,740,255 7,507,851

¢ine sastavni dio ovih finansijskih izvjeStaja.



FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

1. OSNIVANJE | DJELATNOST

Privatizacioni fond “HLT” A.D., Podgorica je osnavau skladu sa Uredbom o
privatizacionim fondovima i specijalizovanim primith menadZment predudma (“Sl. list
RCG”, br. 8/99,18/00,49/01,1/02,06/02,19/02) odarstr MenadZzment preduze “HLT”
A.D., Podgorica. Na osnovtlana 16 Zakona o privatizaciji privrede (“Sl. lIRCG”, br.
23/96, 6/99 i 59/00) i¢lana 10 t&ka 1) Uredbe o privatizacionim fondovima i
specijalizovanim privatnim menadzment predima (“Sl. list RCG”, br. 8/99, 18/00) Vlada
Republike Crne Gore je 25. juna 2001. godine izéj&Senje br. R.PF 02/01 kojim je data
dozvola za osnivanje privatizacionog fonda “HLT” oka dozvola za rukowtenje
privatizacionim fondom “HLT” od strane MenadZzmen¢guzeéa “HLT” A.D., Podgorica.

Na osnovwilana 16 Zakona o privatizaciji privrede (“Sl. IRCG”, br. 23/96, 6/99 i 59/00),
¢lana 5 stav 2 Elana 25 stav 2 i 3 Uredbe o privatizacionim fondaexii specijalizovanim
privatnim menadzment preduama (“Sl. list RCG”, br. 8/99, 18/00 i 49/01), Mstarstvo
finansija je 31. oktobra 2001. godine donijelo Rjg& br. 01-2659/1 o upisu privatizacionog
fonda “HLT” u Registar privatizacionih fondova .

Privatizacioni fond “HLT”, Podgorica je poslovaloog tim nazivom do 28.aprila 2005.
godine, kada je na osnovu odredbi Zakona o investim fondovima (“Sl. list RCG”, br.
49/04) i u skladu sa Pravilima o izdavanju dozvake rad druStvima za upravljanje
investicionim fondovima (“Sl. list RCG” br. 68/04Komisija za hartije od vrijednosti izdala
RjeSenje o davanju dozvole za rad br. 03/13-1408/Privatizacionom investicionom fondu
“HLT” A.D., Podgorica. Promjena podataka registmoage u Centralnom registru Privrednog
suda u Podgorici 5. maja 2005. godine pod regisingm brojem 11-0000072/001. U skladu
sa navedenim zakonskim odredbama i Odlukom Skupatisionara Fonda od 7. marta 2005.
godine doslo je do promjene menadZment pretukeje upravlja Fondom, te je na osnovu
usvojenog Ugovora o upravljanju Fondom, upravljafjendom povjereno Drustvu za
upravljanje investicionim fondom “Prima” d.o.o., djyrica.

Privatizaciono - investicioni fond “HLT” A.D., Podgica na Skupstini akcionara dana 29.
septembra 2005. godine mijenja naziv u Fond zajkdgi ulaganja “HLT Fond” A.D.,
Podgorica i ovu promjenu registruje u Centralnogigteu Privrednog suda u Podgorici 24.
novembra 2005. godine pod registracionim brojen®@20053/002.

Ciljevi investicione politike Fonda usmijereni su na

- Apresijaciju kapitala Fonda

- Optimalna alokacija portfolia

- Kreiranje optimalnog portfolia

- Aktivno upravljanje portfoliom

- Konstantna analiza rizika portfolia i njegovo ggoje na optimalni nivo
- Poveéanje vrijednosti imovine Fonda

- Kapitalna dobit i ostali prihodi Fonda

- Ostvarivanje profita za akcionare Fonda

- Kvalitetno pozicioniranje na trziStu kapitala

Na dan 31. decembra 2007. godine Fondom upravligtido za upravljanje investicionim
fondom “Prima” d.o.0., Podgoricije je sjediste u Podgorici, Trg Nikole Kasevica 8.



FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

2.

2.1.

3.1

3.2.

OSNOVE ZA SASTAVLJANJE | PREZENTACIJU FINANSIJSK [H IZVJESTAJA
| RACUNOVODSTVENI METOD

Osnove za sastavljanje i prezentaciju finangkih izvjeStaja

Fond ima obavezu da vodi svojeuwaovodstvene evidencije i sastavlja finansijskgeidtaje
u skladu sa Zakonom oda@novodstvu i reviziji Republike Crne Gore (“SI.tIRCG”, br.
69/2005), odnosno na osnovu Odluke o neposredndmjgri  Medunarodnih
ratunovodstvenih standarda (“MRS") u Republici Crn@rix“Sl. list RCG”, br. 69/2002).
Shodno tome, M#&unarodni standardi finansijskog izvjeStavanja (“NMf$primjenjuju se za
finansijske izvjeStaje koji obuhvataju period koginje sa 1. januarom 2003. godine.

Promjene u MRS, kao i novi MSFI izdati nakon 1.yara 2003. godine nisu objavljeni i
zvaniéno usvojeni u Republici Crnoj Gori i, saglasno tomisu primjenjeni u sastavljanju
priloZenih finansijskih izvjestaja.

Ratunovodstveni propisi Republike Crne Gore odstumajwahtjeva MSFI i MRS, koje je
proglasio Odbor za ndenarodne réunovodstvene standarde, obzirom da u Republici jCrno
Gori ne postoji nadlezni organ koji je od odgovaéag organa Mé&unarodne federacije
ratunovaia (IFAC) u skladu sa Zakonom octenovodstvu i reviziji Republike Crne Gore
dobio pravo na prevod i objavljivanje izmjena i dop postojéih odnosno novih standarda.
Shodno navedenom, a iméjuu vidu potencijalno materijalno z&aine efekte koje
odstupanja r&unovodstvenih propisa Republike Crne Gore od MSMIRS mogu imati na
realnost i objektivnost finansijskih izvjeStaja [Ean priloZeni finansijski izvjeStaji se ne mogu
tretirati kao finansijski izvjestaji sastavljensaglasnosti sa MSFI i MRS.

Finansijski izvjeStaji Fonda su prikazani u formgbwopisanom¢lanom 3 Zakona o
racunovodstvu i reviziji Republike Crne Gorélanom 22 |V Direktive EU (br.78/660/EEC).

Fond je u sastavljanju ovih finansijskih izvjeStagjamjenjivao r&unovodstvene politike
obrazloZzene u napomeni 3, koje su zasnovane qumaaodstvenim i poreskim propisima
Republike Crne Gore.

Zvanitna valuta u Republici Crnoj Gori i izvjeStajna vialtronda je Euro (EUR).

PREGLED ZNACAJNIH RA CUNOVODSTVENIH POLITIKA

Prihodi po osnovu ée&a u dobiti - dividende

Primljene dividende evidentiraju se u bilansu uspjes okviru finansijskih prihoda u
objavljenom iznosu, umanjene za porez po odbitksskb.

Prihodi / rashodi od kamata

Prihodi i rashodi po osnovu kamata i drugi troSkamezajmljivanja knjize se u korist i na teret
obratunskog perioda na koji se odnose.



FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

3.3.

3.4.

3.5.

PREGLED ZNACAJNIH RA CUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Naknada za upravljanje Fondom

Shodno odredbama Zlana 13. Pravila o bliZzoj sadrZini ugovora o upjavu investicionim
fondom (“Sl. list RCG”, br. 68/04), naknada za ypjenje fondom ututena je ugovorom o
upravljanju zakljgenim izmetu Fonda zajedtkog ulaganja “HLT Fond” A.D., Podgorica i
DrusStva za upravljanje u visini 3% godiSnje nefijednosti imovine Fonda.

Vrijednost imovine Fonda&ini zbir vrijednosti hartija od vrijednosti iz péetja fonda,
vrijednosti nekretnina u vlasniStvu Fonda i danih sredstava Fonda. Vrijednost imovine
Fonda obré&unava se dnevno, a ufiuje mjeséno i godiSnje.

Godisnja neto vrijednost imovine Fonda dye se sabiranjem iznosa kénéh mjeseénih
neto vrijednosti za svaki mjesec u godini i dijajgam tog zbira brojem mjeseci u godini.
Drustvo za upravljanje vrsi obfan neto vrijednosti imovine Fonda u skladu sa ulgtijama
za obrgunavanje neto vrijednosti imovine Fonda (“Sl. REEG”, br. 68/04).

Iz prihoda po osnovu naknada za upravljanje Fondana$tvo za upravljanje je obavezno da
nadoknadi troSkove upravljanja Fondom, izuzev twedk po osnovu naknade za rad
Nadzornog odbora, poreza i po osnovu zaduzZenjap&dpju na teret Fonda.

Naknadeflanova Nadzornog odbora

U skladu sa propisima koji se primjenjuju u Repeiblirnoj Gori, Fond je u obavezi da fda
poreze na naknad#anovima Nadzornog odbora i doprinose drzavnom tdiopénzijskog i
invalidskog osiguranja. Ove obaveze ukljju doprinose za zaposlene na teret poslodavca u
iznosima obréunatim po stopama propisanim relevantnim zakongkiapisima. Doprinosi

na teret poslodavca evidentiraju se na teret raspedoda na koji se odnose.

Nadzorni odbor Fonda je duZzan da dtje tanost obrduna i odobrava godiSnju neto
vrijednost imovine Fonda i godiSnju neto vrijednaktija Fonda.

Porezi i doprinosi
Porez na dobit
Tekuéi porez na dobit

Porez na dobit se olitanava i pléa u skladu sa Zakonom o porezu na dobit pravnd lic
Clan 28 (“Sl. list RCG”, br. 80/04). Stopa porezadubit je proporcionalna i iznosi 9% od
poreske osnovice.

Oporeziva dobit se ut#tuje na osnovu dobiti Fonda iskazane u bilansu bhspjaz
usklativanje prihoda i rashoda u skladu sa odredbamargakagporezu na dobit pravnih lica
(¢lanovi 8 i 9 za uskldivanje prihoda Elanovi 10 do 20 za uskiavanje rashoda).

Poreski propisi Republike Crne Gore ne prddyi da se poreski gubici iz teleg perioda
mogu Kkoristiti kao osnova za pove poreza pléenog u prethodnim periodima. kiim,
gubici iz tekéeg perioda iskazani u poreskom bilansu mogu setikdbrda umanjenje poreske
osnovice budéih obraunskih perioda, ali ne duZe od pet godina.



FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

3.5.

3.6.

3.7.

PREGLED ZNACAJNIH RA CUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Porezi i doprinosi (nastavak)

Porez na dobit (nastavak)

Odlozeni porez na dobit

Rukovodstvo DrusStva za upravljanje nije priznaldoddna poreska sredstva po osnovu
prenijetih poreskih gubitaka usljed neizvjesnostivarenja oporezive dobiti u narednim
fiskalnim periodima od koje se prenijeti poreskbgu mogu umanijiti.

Ulaganje u investicione nekretnine

Ulaganje u nekretnine namijenjene sticanju prihdaaesticione nekretnine) predstavlja
ulaganje u imovinu koja se drzi u cilju sticanjahpda putem izdavanja u zakup ili od
poveanja trziSne vrijednosti, ili i jedno i drugo, a za kori€enje ili prodaju u okviru
redovnog poslovanja.

Investicione nekretnine se inicijalno prikazuju pabavnoj vrijednosti. Nabavnu vrijednost
¢ini vrijednost po fakturi dobavlim, uvéana za sve troSkove dalenja sredstva u stanje
funkcionalne pripravnosti. Nakon getnog priznavanja investicione nekretnine vredragu
po njihovoj fer vrijednosti, a dobit ili gubitak gistekao iz promjene fer vrijednosti priznaje
se u bilansu uspjeha.

Dobici ili gubici koji se javljaju prilikom prodajenvesticionih nekretnina, iskazuju se u
bilansu uspjeha kao dio poslovnih prihoda ili kém gbslovnih rashoda.

Finansijski instrumenti

Finansijsku imovinu predstavljaju: finansijska wWaja namijenjena trgovanju i potrazivanja
iz poslovnih odnosa. Klasifikacija finansijske ino® zavisi od prirode i namjene
finansijskog sredstva i utdena je u vrijeme p@tnog priznanja.

Ulaganja u hartije od vrijednosti namijenjene trgoju

Ulaganja u hartije od vrijednosti namijenjene trgoj predstavljaju plasmane u akcije
privrednih druStava koje se kotiraju na trziStinzaittia od vrijednosti u Republici Crnoj Gori,
Republici Srpskoj, Republici Hrvatskoj, plasmanehlweznice Fonda za restituciju Republike
Crne Gore i plasmane u obveznice stare deviznajgtedmitovane od strane Ministarstva
finansija Republike Crne Gore.

Navedeni plasmani iskazani su po nabavnoj vrijetinataganja, a nakon pgetnog
priznavanja vrednuju se po njihovoj fer vrijednpstz odbitka za troSkove transakcija koji
mogu nastati prilikom prodaje ili drugog denja. Dobit ili gubitak proistekao iz promjene
fer vrijednosti plasmana u hartije od vrijednosdimmjenjene trgovanju priznaju se u bilansu
uspjeha. Fer vrijednost hartija od vrijednosti kegekotiraju na aktivnim trziStima zasniva se
na vazeéim cijenama ponude.
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FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

3.7.

PREGLED ZNACAJNIH RA CUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (nastavak)
Ulaganja u hartije od vrijednosti namijenjene trgoyu (nastavak)

Kupovina i prodaja hartija od vrijednosti namijemje trgovanju priznaju se na dan
transakcije odnosno na dan kada se Fond obavezaie daipiti ili prodati hartije od
vrijednosti.

Finansijska ulaganja se isknjizavaju onda kada qrag& priliv po osnovu finansijskog
ulaganja prestane, odnosno, kada Fond sustingképeesve rizike i koristi od vlasnistva.

Iznos viSe / (manje) ostvarene prodajne vrijednpstosnovu prodaje hartija od vrijednosti u
odnosu na vrijednost koja je iskazana u poslovnijigkma Fonda, iskazuje se kao dobitak /
(gubitak) u bilansu uspjeha i prikazuje kao diolpasih prihoda ili poslovnih rashoda.

Otpis ulaganja u hartije od vrijednosti namijenjeingovanju vrsi se u cjelosti za akcije
privrednih druStava koja su trajno prestala saquasijem ili za koja je okafan postupak
stefaja. Djelimian otpis dugorinih finansijskih plasmana vrsi se za akcije priviibd
druStava kod kojih je doSlo do smanjenja akcijskagitala po osnovu pokia gubitaka iz
poslovanja u skladu sa Odlukom Skupstine akcionavadenih privrednih druStava.

Potrazivanja iz poslovnih odnosa
PotraZivanja iz poslovnih odnosa iskazana su gmwwgij nominalnoj vrijednosti.
Umanjenje vrijednosti finansijske imovine

Finansijska imovina se evaluira sa ciliem idenstlke indikatora umanjenja vrijednosti na
datum sastavljanja finansijskih izvjeStaja. Finghksi imovina je pretrpjela umanjenje
vrijednosti tamo gdje je dokazano da, kao rezyédhog ili viSe dogdaja koji su se desili
nakon pgetnog priznanja finansijske imovine, procijenjendéi nowani tokovi investicije
su izmijenjeni.

Prestanak priznavanja finansijske imovine

Fond prestaje priznavati finansijsku imovinu sanagl& ugovorna prava na nane tokove
od finansijske imovine isteknu; ili ako preneseafisijsku imovinu, pa samim tim i sve rizike
i nagrade od vlasniStva sredstva na drugi subjgkb. Fond ne prenese niti zadrzi sustinski
sve rizike i povrate od vlasniStva i zadrzi konrahad finansijskom imovinom, Fond
nastavlja da priznaje finansijsku imovinu.

Gotovinski ekvivalenti i gotovina
U izvjeStaju gotovinskih tokova pod gotovinom i ganskim ekvivalentima
podrazumijevaju se ndana sredstva nadanima kod poslovnih banaka i n@ana sredstva

orocena kod poslovnih banaka na period do tri mjeskof se mogu brzo konvertovati u
poznate iznose gotovine uz begajan rizik od promjene vrijednosti.
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FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

3. PREGLED ZNACAJNIH RA CUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
3.7. Finansijski instrumenti (nastavak)
Dugora’ne obaveze

Obaveze po dugotaim kreditima prvobitno se prikazuju u iznosimanpjenih sredstava
(nominalnoj vrijednosti), a nakon toga se iskazumjuamortizovanoj vrijednosti uz primjenu
ugovorene kamatne stope koja aproksimira efektikaojatnoj stopi.

Obaveze prema Drustvu za upravljanje i ostale ébnate obaveze

Obaveze prema DrusStvu za upravljanje i ostale tuima@te obaveze prvobitno se prikazuju u
iznosima primljenih sredstava, a nakon toga sezigkapo amortizovanoj vrijednosti uz
primjenu ugovorene kamatne stope.

Prestanak priznavanja finansijske obaveze

Fond prestaje priznavati finansijsku obavezu kadamo kada, su obaveze Fonda otpuStene,
otkazane ili istiu.

3.8. Praviéna (fer) vrijednost

Poslovna politika Fonda je da objelodani informadijpravénoj vrijednosti aktive i pasive za
koju postoje zvare trziSne informacije i kada se préwva vrijednost zngjno razlikuje od
knjigovodstvene vrijednosti. Ne postoji dovoljnazifinog iskustva, kao ni stabilnosti i
likvidnosti kod kupovine i prodaje potraZzivanja stale finansijske aktive i pasive, posto
zvantne trziSne informacije nisu u svakom trenutku résfige. Stoga, pravnu vrijednost
nije mogue pouzdano utvrditi u odsustvu aktivnog trZisSta.k®wdstvo DruStva za
upravljanje vrsi procjenu rizika i u slajevima kada se ocijeni da vrijednost po kojoj se
imovina vodi u poslovnim knjigama ée biti realizovana, vrSi ispravku vrijednosti. Po
misljenju rukovodstva DruStva za upravljanje, iznos ovim finansijskim izvjeStajima
odrazavaju vrijednost koja je u datim okolnostinagvjerodostojnija i najkorisnija za potrebe
izvjeStavanja.
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FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

4, TROSKOVI NAKNADA CLANOVA NADZORNOG ODBORA
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrSava
31. decembra

2007. 2006.

TroSkovi naknada 14,400 14,400
TroSkovi poreza 2,878 4,362
TroSkovi doprinosa 4,149 4,698
21,427 23,460

5. OSTALI POSLOVNI RASHODI
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrSava
31. decembra
2007. 2006.
TroSkovi naknade za duga@m kredit 1,042 -
TroSkovi vansudskog poravnanja sa Menadzment

preduzéem HLT A.D., Podgorica 40,780 -
41,822 -

Na osnovu Sporazuma o vansudskom poravnanju Fomplijeao dodatni iznos obaveza
prema MenadZment preddézeHLT A.D., Podgorica, Drustvu koje je ranije bémgaZzovano
za poslove upravljanja Fondom u iznosu EUR 40,/thd je ukupan iznos usaglaSene
obaveze po osnovu Sporazuma u iznosu EUR 59,96@lastt izmirio do zakljgno sa 31.
decembrom 2007. godine.

6. FINANSIJSKI RASHODI, NETO
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrSava
31. decembra

2007. 2006.

Finansijski prihodi od kamata 73,382 43,223
Finansijski rashodi kamata (589,693) (134,169)
(516,311) (90,946)

Negativne kursne razlike (28,993) (175)

Ostali finansijski prihodi 3,928 -
(541,376) (91,121)
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FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

7. ZARADA PO AKCUJI
(Iznosi u EUR)
2007. 2006.
Neto dobit 50,238,722 23,791,141
Broj akcija 452,741,100 452,741,100
Osnovna zarada po akciji 0.110966 0.052549
8. ULAGANJA U INVESTICIONE NEKRETNINE
(Iznosi u EUR)
ZemljiSte
Stanje, 1. januara 2006. godine -
Pove&anje u toku godine: 6,609,941
Stanje, 31. decembra 2006. godine 6,609,941
Stanje, 1. januara 2007. godine 6,609,941
Pove&anje u toku godine 920,863
Stanje, 31. decembra 2007. godine 7,530,804

Specifikacija investicionih nekretnina na dan 3&cembra 2007. godine prikazana je u
pregledu koji slijedi:

1. Podgorica - Sjeverni dio kasarne Mtra 3,300,000
2. Herceg Novi - Sutorina 520,140
3. Kotor - Skaljari 2,802,800
4. Podgorica - Ulica | Proleterske brigade 907,864

7,530,804

Investicione nekretnine nabavljene u 2007. godiredptavljaju ulaganje u zemljiSte u
Podgorici, klasifikovano kao livada lll klase, p8&ine 6,544 m upisano u listu nepokretnosti
447 KO Podgorica Il, u ulici | Proleterske brigade.

Fond je kao sredstvo obezégmja za uredno izmirenje obaveza po osnovu dégop
kredita od Abanka Vipa d.d., Ljubljana (napomeng 3rSio hipotekarni prenos prava
svojine na zemljistu od 20,160°nu Podgorici, upisanom u listu nepokretnosti br5 63
Direkcije za nekretnine - Podfna jedinica Podgorica - katastarska parcela br/22dija
neto sadasnja vrijednost sa stanjem na dan 31mikeae2007. godine iznosi EUR 3,300,000.

Fond je kao sredstvo obezigmja za uredno izmirenje obaveza po osnhovu dugdro
kredita odobrenih od strane Crnogorske komercijalmeke A.D., Podgorica (napomena 13)
izvrsio hipotekarni prenos prava svojine na zerniji£l,908 A u Kotoru, upisanom u listu
nepokretnosti br. 895 Direkcije za nekretnine - mdoa jedinica Skaljari - katastarska
parcela br.28%ija vrijednost sa stanjem na dan 31. decembra 2§6dine iznosi EUR
2,802,800.
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FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

9.

HARTIJE OD VRIJEDNOSTI NAMIJENJENE TRGOVANJU
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31.decemba

2007. 2006.
Ulaganja u akcije privrednih druStava u
- Republici Crnoj Gori 92,594,351 39,648,654
- Republici Srpskoj 4,120,287
- Republici Hrvatskoj 1,166,770 870,468
- Republici Srhiji 814,573 320,331
- Federaciji Bosne i Hercegovine 208,269 -
98,904,250 40,839,453
Ulaganja u obveznice Fonda za restituciju 103,006 450,000
Ulaganja u obveznice stare devizne Stednje, emiteoa
strane Ministarstva finansija RCG 206,358 575,647
Minus: tekute dospijée (18,972) (936)
187,386 574,711

99,194,642 41,864,164

Kretanje u toku 2007. i 2006. godine prikazano @jedeem pregledu:
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decemba

2007. 2006.
Stanje, 1. januara 41,864,164 21,054,006
Povetanja u toku godine
Ulaganja u akcije 17,216,611 1,173,121
Ulaganja u obveznice fonda za restituciju 109,154 330,416
Ulaganja u obveznice stare devizne Stednje, emitoa
strane Ministarstva finansija RCG - 653,237
Pove&anje po osnovu primljenih akcija iz raspodijele diobi 75,971 206,107
Poveanje po osnovu dokapitalizacije 404,820 -

Vrijednosno prilagdavanje hartija od vrijednosti
namenjenih trgovanju - sdenje na trziSnu fer vrijednost 47,178,102 21,658,065
64,984,658 24,020,946

Smanjenja u toku godine

Prodaja akcija (6,855,973)  (3,166,090)
Prodaja obveznica Fonda za restituciju (450,000) -
Prodaja obveznica stare devizne Stednje, emitowdne

strane Ministarstva finansija RCG (329,235) (35,811)
Obveznice stare devizne Stednje, emitovane odestran

Ministarstva finansija RCG dospjele u tékpgodini - (7,951)
Tekuwe dospijée obveznica stare devizne Stednje (18,972) (936)

(7,654,180)  (3,210,788)

Stanje, 31. decembra 99,194,642 41,864,164
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NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

9. HARTIJE OD VRIJEDNOSTI NAMIJENJENE TRGOVANJU (na stavak)
Portfelj Fonda sa stanjem na dan 31. decembra 2AD06. godine prikazan je u pregledu
koji slijedi:
(Iznosi u EUR)
% udeXa
Broj akcija Fonda u
uvlasniStvu  vlasnistvu  31. decembr:  31. decembrz
Naziv privrednog drustva Fonda emitenta 2007, 2006.
Republika Crna Gora
HTP Budvanska Rivijera, Budva 353,351 10.1247 10,140,007 5,794,119
Jadransko brodogradiliSte A.D., Bijela 3,523 0.2192 67,642 18,244
Jadran A.D., Perast 1,518 0.0922 11,385 5,578
Jugopetrol A.D., Kotor 300 0.0064 7,114 3,939
Lovéen osiguranje A.D., Podgorica 11,289 5.5734 2,472,291 3,137,171
Luka Bar A.D., Bar 2,228,622 3.9260 5,660,254 8,806,131
MjeSovito A.D., Herceg Novi 1,650,000 38.9317 660,000 660,000
Montenegropromet A.D., Budva 960,138 63.3598 13,461,231 1,442,031
HTP Onogost A.D., Nik8i 2,093,014 43.5520 9,334,842 2,932,522
PlantaZze A.D., Podgorica 4,694,771 3.1968 6,522,915 6,534,772
Invest banka Montenegro A.D., Podgorica 2,269 1.8659 340,350 62,832
HTP Primorje A.D., Tivat 1,073,810 48.6253 32,192,823 10,167,048
Veleprodaja A.D., Nik&i 13,572 41.2410 67,860 47,638
FZU Atlas Mont A.D., Podgorica 18,155,587 8.6658 4,526,188 3,900
Kombinat aluminijuma A.D., Podgorica 7,217 0.0680 104,913 1,015
Telekom Crne Gore A.D., Podgorica 13,683 0.0289 87,557 5,400
FZU Trend A.D., Podgorica 558,330 0.2923 198,654 26,314
Institut Simo MiloSewt A.D., Igalo 15 0.0039 2,891 -
HK Zeljezara Nik& A.D., Niksi¢ 1,500 0.0529 23,520 -
Elektroprivreda Crne Gore A.D., NiKSi 4,500 0.0040 29,300 -
Jadranski sajam A.D., Budva 34 0.1171 6,970 -
HTP Ulcinjska rivijera A.D., Ulcin; 1,480 0.0928 61,961 -
Solana Bajo SekwdiA.D., Ulcin; 1,541 0.0428 40,624 -
G.P. Primorje u staju A.D., Ulcinj 200 0.8358 4,900 -
Centar za odmor, rekreaciju i jenje
A.D., Igalo 574,543 80.9642 6,000,642 -
Centar za odmor, rekreaciju i jenje
A.D., lgalo - dokapitalizacija 101,205 99.3794 40,482 -
N.l.G.Pobjeda A.D., Podgorica 12,983 0.5907 133,059 -
Duvanski kombinat A.D., Podgorica 2,555 0.0171 4,581 -
Primorka za proizvodnju proizvoda i
usluga A.D., Bar 5,407 1.3647 69,469 -
Fabrika elektroda Piva A.D., Pluzine 1,062 0.3443 7,328 -
Novi Prvoborac A.D., Herceg Novi 320 0.0399 5,551 -
FZU Eurofond A.D., Podgorica 464,971 0.1708 233,043 -
Montex Produkt A.D., Nik&i 1 0.0055 2 -
Montex Trade A.D., Nik&i 1 0.0017 2 -
Westernd balkan investmen fond A.D.,
Podgorica 74 7.4000 74,000 -
92,594,351 39,648,654
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NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

9. HARTIJE OD VRIJEDNOSTI NAMIJENJENE TRGOVANJU (na stavak)
(Iznosi u EUR)
Broj akcija/ % ucdeXa
obveznica u Fonda u
vlasnistvu vlasnistvu  31. decembr¢  31. decembrz
Naziv privrednog drustva Fonda emitenta 2007. 2006.
Republika Srpska
Kosig Dunav osiguranje A.D., Banja Luka 87 0.1519 27,134 -
PIF Jahorina Koin A.D., Pale 3,752 0.1905 14,247 -
ZIF Euroinvestment fond A.D., Banja Luka 429 0.0396 10,918 -
Hidroelektrane na TrebiSnjici A.D.,

Trebinje 5,000 0.0013 4,446 -
ZIF Aktiva invest fond A.D., GradiSka 242,681 18.3596 2,078,005 -
ZIF VIB fond A.D., Banja Luka 254,837 16.6986 1,924,580 -
Duvan A.D., Bijeljina 192,294 3.8834 60,957 -

4,120,287 -
Republika Hrvatska
Podravska banka D.D., Koprivnica 4,477 0.0109 1,166,770 870,468
1,166,770 870,468
Ulaganja u akcije u Srhiji
Dijamant A.D., Zrenjanin, 75 0.0003 55,173 -
Putevi A.D., Pozega 1,310 0.0035 44,147 -
Soja protein A.D., B&j 327 0.0001 76,518 -
AIK banka A.D., Ni$§ 733 0.0229 91,083 -
Metals banka A.D., Novi Sad, 232 0.0007 126,973 -
Jugolek A.D. , Beograd 4,161 0.1761 420,679 320,331
814,573 320,331
Federacija Bosne i Hercegovine
Vranica D.D., Sarajevo 1,100 0.4911 94,544 -
Fabrika duhana Sarajevo D.D, Sarajevo 720 0.0694 113,725 -
208,269 -
Ulaganja u obveznice Fonda za restituciju
Obveznice FO01 - - - 450,000
Obveznice FO02 360,665 0.1717 103,006 -
103,006 450,000
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FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE
31. decembra 2007. godine

9. HARTIJE OD VRIJEDNOSTI NAMIJENJENE TRGOVANJU (na stavak)

Fond je kaoc¢lan konzorcijuma sa HTP Primorje A.D., Tivat (“Kamzijum”) potpisao
Ugovor sa Vladom Republike Crne Gore (“Ugovor”) odno Savjetom za privatizaciju 17.
januara 2007. godine za kupovinu 80.9642% akcijdajtala (574,543 akcija) “Centra za
odmor, rekreaciju i lijgenje lgalo” A.D., Igalo (“Centar lgalo”) u iznosWJR 3,100,001 gdje
cijena po jednoj akciji iznosi EUR 5.3956. Obavepenavedenom osnovu Fond je u cjelosti
izmirio u januaru 2007. godine.

Fond je kaotlan konzorcijuma preuzeo i obavezu ispunjenja Ifigiesiog programa da u
roku od tri godine investira najmanje EUR 4,002,27&entar lgalo. Investicione obaveze
predvitene Ugovorom prikazane su u pregledu koji slijedi:

= |znos od EUR 328,500 (45% investicionog ulaganpevoj godini);

= |znos od EUR 1,021,500 (45% investicionog ulagangrugoj godini) najkasnije u
roku od 30 dana prije isteka prvog investicionddusa i

= |znos od EUR 451,339 (45% investicionog ulaganjaetoj godini) najkasnije u
roku od 30 dana prije isteka drugog investicionitgusa.

Fond je 24. avgusta 2007. godine izvrSio uplateznosu EUR 404,820 i upisao 101,205
akcija Centra Igalo po nominalnoj vrijednosti jedakcije u iznosu EUR 4. Navedeno
ulaganje predstavlja dokapitalizaciju Centra Igglo oshovu investicionog programa
predvitenog za prvu godinu.

Konzorcijum je obezbijedio u skladu sa uslovima Wga bezuslovnu bankovnu garanciju na
prvi poziv kao pokide / jemstvo za izvrSenje investicionih programa&0@009. godine.

Konzorcijum ne moZe za vrijeme trajanja Investicigrprograma otditi ili po bilo kojem
drugom osnovu prenijeti bilo kojem &@m licu imovinu Centra lgalo koja prelazi 10%
knjigovodstvene vrijednosti Centra lgalo. Konzaunij takate ne moZze raspolagati akcijama
Centra lgalo za vrijeme trajanja Investicionog perga odnosno, he moZe stvarati bilo kakav
teret nad akcijama do 80% od ukupno kuplienog galedcija. U skladu sa navedenim
uslovima Ugovora, Fond ne moZe raspolagati akcij@eatra lgalcija vrijednost sa stanjem
na dan 31. decembra 2007. godine iznosi EUR 6,8Q0,6

Konzorcijum je preuzeo i obaveze po osnovu so@glprogama da pored ostalog, u stalnom
radnom odnosu u Centru Igalo moraju ostati svi gbgyo na neodeno vrijeme, u periodu
od najmanje 5 godina od dana potpisivanja navedagoygora;

Drustvo za upravljanje je kao sredstvo obedbpga za uredno izmirenje obaveza Fonda po
osnovu dugorénih kredita odobrenih od strane Crnogorske komaraj banke A.D.,
Podgorica (napomena 13) zakijo ugovore o zalozi za 289,002 akcija HTP Budvansk
rivijera, A.D, Budva ukupne vrijednosti EUR 8,2933 sa stanjem na dan 31. decembra
2007. godine.
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FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVJESTAJE

31. decembra 2007. godine

9. HARTIJE OD VRIJEDNOSTI NAMIJENJENE TRGOVANJU (na stavak)
Portfelj Fonda — ulaganja u obveznice stare devitednje, emitovane od strane Ministarstva
finansija Republike Crne Gore sa stanjem na damni@embra 2007. i 2006. godine prikazan

je u pregledu koiji slijedi:

(Iznosi u EUR)

Broj

obveznica u
vlasnistvu Ucee 31. decembr: 31. decembr:
Naziv privrednog drustva Fonda Fonda (%) 2007, 2006.
Obveznice 07 - - - 936
Obveznice 08 20,734 0.2530 18,972 17,463
Obveznice 10 73,812 0,8483 47,978 47,978
Obveznice 11 93,072 1.0170 48,407 55,834
Obveznice 12 106,967 1.0969 53,483 62,030
Obveznice 13 107,194 1.0225 37,518 70,242
Obveznice 14 - - - 77,241
Obveznice 15 - - - 58,023
Obveznice 16 - - - 81,951
Obveznice 17 - - - 103,949
206,358 575,647
Minus: tekite dospijée (18,972) (936)
187,386 574,711

10. POTRAZIVANJA 1Z POSLOVNIH ODNOSA

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2007. 2006.
Potrazivanja po osnovu datih avansa za kupovinu
hartija od vrijednosti 114,980 122
Potrazivanja za prodate hartije od vrijednosti - 2,843
Potrazivanja od DruStva za upravljanje po osnovu
refundacija troSkova poslovanja Fonda 68,432 46,502
Ostala potrazivanja 2,843 -
186,255 49,467
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11. GOTOVINA | GOTOVINSKI EKVIVALENTI
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2007. 2006.
Ziro rauni u EUR 1,739,421 2,507,851
Devizni ziro r&uni 834

1,740,255 2,507,851

Oroceni depozit - 5,000,000

1,740,255 7,507,851

Oro¢eni depozit sa stanjem na dan 31. decembra 20@éaya iznosu EUR 5,000,000 bio je
plasiran kod Hipotekarne banke A.D., Podgorica aeop od mjesec dana, sa kamatnom
stopom od 3% na godiSnjem nivou.

12. AKCIISKI KAPITAL

Vlasnicka struktura kapitala Fonda prikazana je u talmgh klijedi:
(Iznosi u EUR)
31. decembar 2007. 31. decembar 2006.
Broj akcija % Vrijednost Broj akcija % Vrijednost

Cattaro Investments s.a. 89,264,1009.72% 14,621,460 81,014,100 17.89% 13,270,110
PRO Vladex d.o.o.,

Podgorica 41,092,316 9.08% 6,730,921 47,460,908 10.48% 7,774,097
Dafin S.A. 7,456,000 1.65% 1,221,293 - - -
DZU Prima d.o.o0.,

Podgorica 9,754,206 2.15% 1,597,739 7,437,500 1.64% 1,218,263
QVT Fund LP - - - 7,456,000 1.65% 1,221,293
Ostala pravna lica 13,222,020 2.92% 2,165,767 6,409,605 1.42% 1,049,893

160,788,642 35.51% 26,337,180 149,778,113 33.08% 24,533,656

Fizicka lica 291,952,458 64.49% 47,821,812 302,962,987 66.92% 49,625,336

452,741,100100.00% 74,158,992 452,741,100100.00% 74,158,992

Nominalna vrijednost jedne akcije Fonda sa stamjardan 31. decembra 2007. godine iznosi
EUR 0.1638. Sve akcije Fonda su wid akcije sa pravom glasa. Ukupan broj akcionara
Fonda sa stanjem na dan 31. decembra 2007. gatios 39,558.

Akcije Fonda se kotiraju na Montenegro berzi i NEXntenegro berzi akcija u Republici

Crnoj Gori. TrziSna vrijednost jedne akcije sa ganna dan 31. decembra 2007. godine
iznosi EUR 0.2204.
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13.

DUGOROCNE OBAVEZE
(Iznosi u EUR)

Godisnja
kamatna Period 31. decembar  31. decembar
stopa (Godina) 2007. 2006.
Sestomije-
seni
EURIBOR
Abanka Vipa d.d., Ljubliana  + 1.75% 5 5,000,000 5,000,000
Crnogorska komercijalna
banka A.D., Podgorica 6.80% 5 2,000,000 -
Crnogorska komercijalna
banka A.D., Podgorica 6.80% 5 3,000,000 -
10,000,000 5,000,000
Minus: tekute dospjée (714,286) -
9,285,714 5,000,000

Obaveze po osnovu dugdring kredita sa stanjem na dan 31. decembra 20@inga
iznosu EUR 4,285,714 predstavljaju obaveze premankd Vipa d.d., Ljubljana. Kredit je
odobren uz “grace” period od 18 mjeseci. Otpla&@vigice od dana isteka “grace” perioda
vrSi se u mjesmim ratama. Sredstvo obezégmja predstavljaju investicione nekretnine u
vlasnistvu Fonda u Podgorici - Sjeverni dio kasavttegata ¢ija vrijednost sa stanjem na dan
31. decembra 2007. godine iznosi EUR 3,300,0000mama 8). Fond ima pravo da prije
vremena vrati kredit uz naknadu od 1% na preoiiadis duga.

Obaveze po osnovu dugdroh kredita sa stanjem na dan 31. decembra 200dingau
iznosu EUR 2,000,000 i EUR 3,000,000 predstavlj@jpaveze prema Crnogorskoj
komercijalnoj banci A.D., Podgorica. Krediti su daeni uz “grace” period od 18 mjeseci.
Otplata glavnice od dana isteka “grace” perioda & u mjesénim ratama. Sredstvo
obezbj@enja vradanja kredita predstavljaju investicione nekretninevlasniStvu Fonda u
Kotoru — Skaljari¢ija vrijednost sa stanjem na dan 31. decembra 286dine iznosi EUR
2,802,800 (napomena 8), kao i zaloga 289,002 aktijB Budvanske rivijere A.D., Budva
ukupne vrijednosti na dan 31. decembra 2007 gadizeosu EUR 8,293,403 (napomena 9).
Klijent ima pravo da vrati kredit prije roka predenog ugovorima, nakafega prestaju sve

Dospijete obaveza po dugafimom kreditu prikazano je u narednoj tabeli:
(Iznosi u EUR)
31.decemba  31. decemba

2007. 2006.

- do jedne godine 714,286 -
- od jedne do dvije godine 2,023,810 714,286
- od dvije do tri godine 2,500,000 1,071,429
- od tri docetiri godine 2,500,000 1,071,429
- prekocetiri godine 2,261,904 2,142,856
10,000,000 5,000,000
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13.

14.

DUGOROCNE OBAVEZE (nastavak)

FOND ZAJEDNI CKOG ULAGANJA
“HLT FOND” A.D., PODGORICA

Dospijete ukupnih obaveza i pripadéjb kamata po osnovu dug@rah kredita prikazano je

u pregledu koiji slijedi:

- do jedne godine

- od jedne do dvije godine
- od dvije do tri godine

- od tri docetiri godine

- prekocetiri godine

KRATKORO CNE OBAVEZE 1Z POSLOVANJA

Obaveze prema DruStvu za upravljanje

(Iznosi u EUR)

31.decemba  31.decemba
2007. 2006.
1,427,863 -
2,479,412 988,677
2,908,062 1,324,907
2,744,663 1,255,725
2,344,041 2,304,092
11,904,041 5,873,401

31. decembar
2007.

(Iznos u EUR)
31. decembar
2006.

1,289,119 275,078

Obaveze prema Drustvu za upravljanje HLT A.D.,

Podgorica

Obaveze premd&anovima Nadzornog odbora

Obaveze prema dobawjana

Obaveze po osnovu naknada za odobrenje kredita

Obaveze po osnovu kamata

- 19,180

300 -
100,003 20,002
- 7,500
40,587 2,324
1,430,009 324,084

Obaveze prema Drustvu za upravljanje sa stanjedan&1. decembra 2007. godine u iznosu
EUR 1,289,119 (31. decembra 2006. godine iznosi EAJR,078) predstavljaju obavezu
Fonda prema Drustvu za upravljanje po osnovu nakm@adipravljanje Fondom.

Obaveze prema dobaujma sa stanjem na dan 31. decembra 2007. godimeasu EUR
100,003 u cjelosti se odnose se na obaveze po wskupovine nekretnina u Kotoru —

Skaljari.
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15.

16.

17.

KRATKORO CNE FINANSIJSKE OBAVEZE
(Iznos u EUR)

Godisnja
kamatna 31.decemba  31.decemba
Kreditor stopa  Period 2007. 2006.
Crnogorska komercijalna banka 6
A.D., Podgorica 10% mjeseci - 500,000
Crnogorska komercijalna banka 6
A.D., Podgorica 8% mjeseci - 1,200,000
1,700,000
6
Hipotekarna banka A.D., Podgorical0%  mjeseci - 1,500,000
Hypo Alpe — Adria — Bank A.D., 1
Podgorica 7.5% godina - 500,000
- 3,700,000

PREUZETE OBAVEZE

Kao Sto je detaljnije navedeno u napomeni 9, Ferldapélan konzorcijuma preuzeo obavezu
ispunjenja Investicionog programa da u roku ogyddine investira najmanje EUR 4,002,975
u Centar Igalo. Preuzete investicione obaveze kwijama sa stanjem na dan 31. decembra
2007. godine prikazane su u pregledu koji slijedi:

= |znos od EUR 1,021,500 (45% investicionog ulaganfrugoj godini) najkasnije u
roku od 30 dana prije isteka prvog investicionddusa i

= |znos od EUR 451,339 (45% investicionog ulaganjaetoj godini) najkasnije u
roku od 30 dana prije isteka drugog investicionigusa.

PORESKI RIZICI

Republika Crna Gora trenutno ima viSe zakona lagjutiSu razne poreze uvedene od strane
nadleznih organa. Porezi koji se ¢@da ukljwuju porez na dodatu vrijednost, porez na dobit i
poreze na zarade (socijalne poreze), zajedno gantorezima koji ne zavise od rezultata
poslovanja. Pored toga, zakoni kojima se reguliguporezi nisu bili primjenjivani duze
vrijeme za razliku od razvijenijih trZiSnih privrad dok su propisi kojim se vrSi
implementacija ovih zakon&esto nejasni ili ne postoj&esto postoje razlike u misljenju
medu drZzavnim ministarstvima i organizacijama vezaaopravnu interpretaciju zakonskih
odredbi Sto moze dovesti do neizvjesnosti i sukotieresa. Poreske prijave, zajedno sa
drugim oblastima zakonskog regulisanja (na primpgtanja carina i devizne kontrole) su
predmet pregleda i kontrola od viSe o¥kdih organa kojima je zakonom oméguo
propisivanje jako strogih kazni i zateznih kamata.

Tumaienje poreskih zakona od strane poreskih vlasti mosd na transakcije i aktivnosti
Fonda mogu se razlikovati od tudemja rukovodstva. Kao rezultat iznijetog, transgkci
mogu biti osporene od strane poreskih vlasti i kombZe biti odréen dodatni iznos poreza,
kazni i kamata. U skladu sa Zakonom o Poreskoj adtnaciji Republike Crne Gore (“Sl. list
RCG”, br. 80/2004), period zastarjelosti poreskawelze je 5 godina, Sto zfiala poreske
vlasti imaju prava da odrede pdmje neizmirenih poreskih obaveza u roku od 5 godid
trenutka kada je obaveza nastala. @wgenice utéu da poreski rizik u Republici Crnoj Gori
bude zn#ajniji od poreskog rizika u zemljama sa razvijeniporeskim sistemima.
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18. DEVIZNI KURSEVI

Zvaniéni kurs CSD (konvertibilni srpski dinar) koji je k&¢en za preréun deviznih pozicija
bilansa stanja u EUR na dan 31. decembra 2007ngdiosi EUR 0.0126.
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