REPUBLIKA CRNA GORA
KOMISIJA ZA HARTIJE OD VRIJEDNOSTI

PRAVILA
o metodologiji za obracunavanje neto vrijednosti
imovine investicionih fondova

Podgorica, 28. oktobar 2004. godine



Na osnovu ¢lana 46 stav 1 Zakona o investicionim fondovima ("Sluzbeni list
RCG", br. 49/04), Komisija za hartije od vrijednosti, na sjednici od 28. oktobra
2004. godine, donosi

PRAVILA
o metodologiji za obracunavanje neto vrijednosti
imovine investicionih fondova
OpSta odredba

Clan 1

Ovim pravilima ureduje se metodologija za obracunavanje neto vrijednosti
imovine investicionih fondova (u daljem tekstu: fond).

Neto vrijednost imovine fonda
Clan 2

Neto vrijednost imovine fonda jednaka je razlici izmedu vrijednosti imovine
fonda 1 1znosa obaveza fonda.

Utvrdivanje neto vrijednosti imovine fonda vrS$i druStvo za upravljanje
investicionim fondom (u daljem tekstu: druStvo za upravljanje).

DruStvo za upravljanje duzno je utvrdivati godiSnju neto vrijednost imovine
fonda 1 godiSnju neto vrijednost akcije fonda.

Vrijednost imovine fonda
Clan 3

Vrijednost imovine fonda €ini zbir vrijednosti hartija od vrijednosti iz portfelja
fonda, vrijednosti nekretnina u vlasniStvu fonda 1 nov€anih sredstava fonda.

Vrijednost imovine fonda obracunava se dnevno, a utvrduje mjesec¢no 1 godisnje.



Mjesec¢na vrijednost imovine fonda
Clan 4

Mjesecna vrijednost imovine fonda utvrduje se u roku od prva tri radna dana
teku¢eg mjeseca za prethodni mjesec, sabiranjem dnevnih vrijednosti imovine za
svaki radni dan 1 dijeljenjem tog zbira sa brojem radnih dana u mjesecu.

Mjesec¢na vrijednost akcije fonda
Clan 5

Mjesecna vrijednost akcije fonda utvrduje se u roku od prva tri radna dana
tekuceg mjeseca za prethodni mjesec, na nacin S$to se mjeseCna vrijednost
imovine fonda podijeli sa prosje¢nim brojem akcija fonda u tom mjesecu.

GodiSnja vrijednost imovine fonda
Clan 6

GodiSnja vrijednost imovine fonda utvrduje se u roku od prvih 15 dana tekuce
godine za prethodnu godinu, sabiranjem mjesecnih vrijednosti imovine 1
dijeljenjem tog zbira sa dvanaest.

GodisSnja vrijednost akcije fonda
Clan 7

GodiSnja vrijednost akcije fonda utvrduje se u roku od prvih 15 dana tekuce
godine za prethodnu godinu, na nacin §to se godiSnja vrijednost imovine fonda
podijeli sa prosje¢nim brojem akcija fonda u toj godini.

Vrijednost akcija akcionarskih drustava, sa sjediStem
u Republici Crnoj Gori, u portfelju fonda

Clan 8

Vrijednost akcija akcionarskih druStava, sa sjediStem u Republici Crnoj Gori (u
daljem tekstu: Republika), u portfelju fonda obracunava se na sljede¢i nacin:

1) Vrijednost akcija akcionarskog druStva, ¢iji je ostvareni promet na berzi

jednak ili veé¢i od 1% od ukupnog broja akcija tog akcionarskog druStva,



obraCunava se po ponderisanoj prosjecnoj cijeni ostvarenoj na berzama
za akcije tog akcionarskog druStva na dan trgovanja. U slucaju da se
odredenog dana ne trguje akcijama akcionarskog druStva, vrijednost
akcija se obraCunava u visini ponderisane prosjecne cijene akcija
utvrdene posljednjeg dana u kome se trgovalo akcijama tog
akcionarskog druStva;

2) Vrijednost akcija akcionarskog druStva, €iji je ostvareni promet na berzi
manji od 1% od ukupnog broja akcija tog akcionarskog drustva,
privtemeno se obracunava, kao akontativna vrijednost, tako Sto se 10%
knjigovodstvene vrijednosti akcionarskog druStva podijeli sa ukupnim
brojem akcija tog akcionarskog drustva. Od dana kada se akcijama ovog
akcionarskog drustva ostvari promet na berzama jednak ili ve¢i od 1%
od ukupnog broja akcija tog drustva, vrijednost tih akcija ponovo se
obracunava, za period od pocetka tekuc¢e godine do tog dana, na nacin
utvrden u tacki 1) ovog €lana;

3) Vrijednost akcija akcionarskog druStva, ¢iji ostvareni promet na
berzama do kraja tekuce godine ne dostigne nivo jednak ili ve¢i od 1%
od ukupnog broja akcija tog akcionarskog druStva, obracunava se tako
Sto se 10% knjigovodstvene vrijednosti akcionarskog drustva podijeli sa
ukupnim brojem akcija tog akcionarskog drustva.

Vrijednost ostalih hartija od vrijednosti iz portfelja fonda
Clan 9

Vrijednost ostalih, domacih i stranih, hartija od vrijednosti iz portfelja fonda
obraCunava se po zvani¢noj cijeni ostvarenoj na berzama ili drugim
organizovanim trziS§tima za te hartije od vrijednosti na dan trgovanja. U slu¢aju
da se odredenog dana ne trguje tim hartijama od vrijednosti, njithova vrijednost
se obraCunava u visini zvani¢ne cijene tih hartija od vrijednosti utvrdene
posljednjeg dana u kome se trgovalo tim hartijama od vrijednosti.

Domac¢im hartijama od vrijednosti, u smislu stava 1 ovog €lana, smatraju se
hartije od vrijednosti izdate od emitenta Cije je sjediSte na teritoriji Republike, a
stranim hartijama od vrijednosti smatraju se hartije od vrijednosti izdate od
emitenta Cije je sjediSte izvan teritorije Republike.



Vrijednost hartija od vrijednosti koja se ne ukljucuje
u vrijednost imovine fonda

Clan 10

Prilikom obracuna vrijednosti imovine fondova ne ukljucuje se cijena hartija od
vrijednosti iz portfelja fondova koje fondovi otude ili steknu kupoprodajnim
transakcijama sa drugim fondovima ili povezanim licima.

Povezanim licima u smislu stava 1 ovog ¢lana, smatraju se:

1) akcionari druStva za upravljanje;

2) lica koja imaju 25% 1ili viSe vlasniStva nad akcijama ili udjelima akcionara
druStva za upravljanje;

3) pravna lica u kojima druStvo za upravljanje ili njegovi akcionari imaju
25% 1li viSe vlasniStva nad akcijama ili udjelima;

4) pravna lica u kojima fond ima 25% ili viSe vlasniStva nad akcijama.

O kupoprodajnim transakcijama iz stava 1 ovog €lana druStvo za upravljanje
duzno je obavjeStavati druga druStva za upravljanje najkasnije drugog radnog
dana u teku¢em mjesecu za prethodni mjesec.

Centralna Depozitarna Agencija duzna je da, prvog radnog dana u tekuc¢em
mjesecu, dostavi nadzornom odboru fonda 1 Komisiji sljedece podatke o
izvrSenim transakcijama fonda iz stava 1 ovog Clana, za hartije od vrijednosti
upisane u njen registar, u proteklom mjesecu:

1) vrste transakcija — kupovina ili prodaja hartija od vrijednosti iz portfelja
fonda;

2) broj 1 cijena hartija od vrijednosti koje su bile predmet transakcija;

3) datum izvrSenja transakcije 1

4) naziv, odnosno ime lica koje je bilo ucesnik u izvrSenoj transakciji sa
fondom.

Uz odluku nadzornog odbora fonda o odobrenju mjesecne i godiSnje vrijednosti
imovine fonda 1 vrijednosti akcije fonda, druStvo za upravljanje dostavlja
Komisiji 1 spisak transakcija potpisan od strane nadzornog odbora koje, saglasno
odredbama ovog Clana, nijesu ukljucene u vrijednost imovine fonda.



Knjigovodstvena vrijednost akcionarskog drustva, sa sjediStem
u Republici, u portfelju fonda

Clan 11

Knjigovodstvena vrijednost akcionarskog druStva sa sjediStem u Republici ¢ije
se akcije nalaze u portfelju fonda, u smislu ovih pravila, utvrduje se na nacin Sto
se ukupna aktiva akcionarskog drustva umanjuje za iznos ukupnih obaveza 1
neuplacenog upisanog kapitala.

Knjigovodstvena vrijednost akcionarskog druStva u tekucoj godini utvrduje se
na osnovu podataka iz izvjeStaja revizora o godiSnjem racunu tog drustva za
prethodnu godinu.

U periodu teku¢e godine do usvajanja godiSnjeg raCuna akcionarskog drustva za
prethodnu godinu, sa izvjeStajem revizora, knjigovodstvena vrijednost
akcionarskog druStva obraCunava se na osnovu podataka iz posljednjeg
saCinjenog godiSnjeg racuna.

Kada se usvoji godi$nji raCun akcionarskog drusStva za prethodnu godinu, sa
izvjeStajem revizora, druStvo za upravljanje vrsi uskladivanje knjigovodstvene
vrijednosti akcionarskog drustva unazad za period od pocetka tekuce godine, u
roku od osam dana od dana pribavljanja tog racuna sa izvjeStajem revizora.

Ukoliko je knjigovodstvena vrijednost akcionarskog druStva negativna,
vrijednost akcija tog akcionarskog druStva vrednuje se sa 0 EUR.

Ukoliko druStvo za upravljanje, iz bilo kojih razloga, ne pribavi godiSnji raCun
akcionarskog druStva, sa izvjeStajem revizora, vrijednost akcija tog
akcionarskog drustva vrednuje se sa 0 EUR.
Vrijednost nekretnina u imovini fonda
Clan 12
Vrijednost nekretnina u imovini fonda utvrduje se na osnovu:
1) vrijednosti iskazane u ugovoru o kupoprodaji te nekretnine, ili
2) vrijednosti na osnovu koje je nadlezni poreski organ utvrdio porez na

promet po ugovoru o kupoprodaji te nekretnine,

s tim Sto se za obracun koristi manja vrijednost iskazana u jednom od ovih
akata.



Vrijednost obaveza fonda
Clan 13

Vrijednost obaveza fonda jednaka je zbiru iznosa:
1) naknade koju fond pla¢a druStvu za upravljanje fondom nastalih u
periodu za koji se utvrduje neto vrijednost imovine fonda;
2) ostalih obaveza koje se izmiruju iz sredstava fonda, nastalih u periodu za
koji se utvrduje neto vrijednost imovine fonda, 1 to:
a. poreske obaveze fonda;
b. naknade koje fond pla¢a ¢lanovima nadzornog odbora fonda;
c. obaveze nastale po osnovu zaduZivanja fonda.
3) nastalih, a neizmirenih obaveza iz prethodnih perioda.

ObraCun 1 naplata naknade koju fond plac¢a drustvu za upravljanje vrSi se na
nacin koji utvrdi Komisija.
GodiSnja neto vrijednost imovine fonda
Clan 14

Godisnja neto vrijednost imovine fonda utvrduje se istovremeno sa godiSnjim
racunom fonda.

Godidnja neto vrijednost imovine fonda obracunava se na nacin $to se godi$nja
vrijednosti imovine fonda umanjuje za iznos obaveza fonda navedenih u ¢lanu
13 ovih pravila.
Godisnja neto vrijednost akcije fonda
Clan 15
GodiSnja neto vrijednost akcije fonda utvrduje se istovremeno sa godiSnjim

raCunom fonda, na nacin §to se godiSnja neto vrijednost imovine fonda podijeli
sa prosjecnim brojem akcija fonda u toj godini.



Odobravanje vrijednosti imovine fonda i vrijednosti akcije fonda
Clan 16

Nadzorni odbor fonda duzan je da utvrduje tacnost obraduna i1 odobrava
mjesecnu 1 godiSnju vrijednost imovine fonda 1 mjesecnu 1 godiSnju vrijednost
akcije fonda.

Ukoliko nadzorni odbor utvrdi da obracun iz stava 1 ovog €lana nije tacan
nalaze drustvu za upravljanje da ispravi obracun.

Odobravanje godiSnje neto vrijednosti imovine fonda
i neto vrijednosti akcije fonda

Clan 17

Nadzorni odbor fonda duZan je da utvrduje tacnost obraCuna i1 odobrava
godi$nju neto vrijednost imovine fonda 1 godiSnju neto vrijednost akcije fonda.

Ukoliko nadzorni odbor utvrdi da obracun iz stava 1 ovog ¢lana nije tacan
nalaze drusStvu za upravljanje da ispravi obracun.

Javno objavljivanje
Clan 18

DruStvo za upravljanje duZzno je da objavi utvrdene mjeseCne 1 godiSnje
vrijednosti imovine fonda 1 vrijednosti akcije fonda, kao 1 godiSnju neto
vrijednost imovine fonda 1 neto vrijednost akcije fonda, u roku od dva dana od
njithovog odobrenja od strane nadzornog odbora, najmanje u jednom dnevnom
listu koji 1zlazi na cijeloj teritoriji Republike.

Nadzor Komisije za hartije od vrijednosti
Clan 19

Drustvo za upravljanje duzno je da izvjestaje o utvrdenoj mjesecnoj 1 godiSnjoj
vrijednosti imovine fonda i vrijednosti akcije fonda, kao 1 godiSnjoj neto
vrijednosti imovine fonda 1 neto vrijednosti akcije fonda, dostavi Komisiji za
hartije od vrijednosti (u daljem tekstu: Komisija) u roku iz ¢lana 18 ovih pravila.



Uz 1zvjeStaje 1z stava 1 ovog Clana drustvo za upravljanje obavezno je da
dostavi 1 obracune 1 kompletnu dokumentaciju na osnovu koje su utvrdene ove
vrijednosti, a naro€ito godiSnji racun, sa izvjeStajem revizora, za svako pojedino
akcionarsko drustvo ¢ije akcije su ili su bile u portfelju fonda u tom mjesecu,
odnosno u toj godini, kao 1 ugovore o kupovini ili prodaji nekretnina 1 rjeSenja
nadleZnih poreskih organa o porezu na promet tih nekretnina.

Prelazne i zavrSne odredbe

Clan 20

Danom pocetka primjene ovih pravila prestaju da vaze Pravila o metodologiji za
obraCunavanje neto vrijednosti imovine privatizacionih fondova ("Sluzbeni list
RCG", br. 37/03, 64/03 1 12/04) 1 Pravila o obracunu i naplati nadoknade
specijalizovanih ~ privatnih  menadZment  preduzeCa za  upravljanje
privatizacionim fondovima ("Sluzbeni list RCG", br. 37/03).

Clan 21

Ova pravila stupaju na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom
listu RCG", a primjenjuju se od 01. januara 2005. godine.

PREDSJEDNIK KOMISIJE
mr Zoran Dikanovi¢
Broj: 01/1-1168/2-04
Podgorica, 28. oktobar 2004. godine



