Na temelju odredbi ¢lanka 192. stavka 4., ¢lanka 193. stavka 13. to¢ka a), ¢lanka 195. stavka 8. i
Clanka 256. stavka 4. Zakona o alternativnim investicijskim fondovima (»Narodne novine, br.
16/2013 i 143/2014) Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (dalje: Agencija) na sjednici
Upravnog vije¢a odrzanoj 18. rujna 2015. godine donosi

PRAVILNIK
O UTVRDIVANJU NETO VRIJEDNOSTI IMOVINE AlF-a | CIJENE UDJELA AlF-a

Opce odredbe
Clanak 1.

(1) Ovim Pravilnikom ureduju se:
a) utvrdivanje neto vrijednosti imovine AlF-a i cijene udjela AlF-a,
b) kriteriji vezani za postupke primjerenog vrednovanja imovine i obveza AlF-a i
izraCuna cijene udjela AlF-a,
c) ucestalost izracuna neto vrijednosti imovine AlF-a i cijene udjela AlF-a,
d) nacin i rokovi izvjeStavanja o izraCunu neto vrijednosti imovine AlF-a i cijeni
udjela AlF-a.
(2) Uredeno trziste u smislu ovoga Pravilnika ima sljedec¢e znacenije:
a) uredeno trziSte u smislu zakona koji ureduje trziste kapitala u Republici Hrvatskoj
i/ili drzavi ¢lanici,
b) drugo uredeno trziSte u Republici Hrvatskoj i/ili drzavi Clanici, koje redovito
posluje, priznato je i otvoreno za javnost,
c¢) sluzbena kotacija burze u treéoj drzavi ili drugo uredeno trziste u trecoj drzavi
koje redovito posluje, priznato je i otvoreno za javnost.

Izra¢un neto vrijednosti imovine AlF-a
Clanak 2.

(1) Ukupnu imovinu AlF-a za dan vrednovanja Cini zbroj vrijednosti svih vrsta imovine.
(2) Neto vrijednost imovine AlF-a je vrijednost ukupne imovine umanjena za obveze.
(3) Obveze AlF-a mogu biti obveze s osnove:
a) ulaganja u imovinu AlF-a,
b) koriStenja tehnika i instrumenata za ucinkovito upravljanje imovinom AlF-a te
c) ostale obveze za nepodmirene troSkove iz Clanaka 256. i 257. Zakona o
alternativnim investicijskim fondovima (»Narodne novine«, br. 16/2013 i
143/2014, dalje: Zakon) te
d) izdavanja i otkupa udjela UCITS fonda.
(4) Neto vrijednost imovine i cijene udjela otvorenog AlF-a s javhom ponudom izraunava
se za svaki dan idu¢eg radnog dana.



(5) Neto vrijednost imovine i cijene udjela otvoreni AlF-a s privatnom ponudom izraCunava

se za svaki dan u kojem je obavljeno izdavanje ili otkup udjela, a najmanje za dan
sastavljanja godisnjih i polugodiSnjih financijskih izvjestaja.

(6) Iznimno od stavka 5. ovoga ¢lanka neto vrijednost imovine i cijene udjela AlF-a rizi¢nog

kapitala i AlIF-a poduzetni¢kog kapitala izraCunava se kako je odredeno pravilima AlF-a,
a najmanje za dan sastavljanja godisnjih i polugodisnjih financijskih izvjestaja.

(7) Neto vrijednost imovine i cijena udjela zatvorenog AlF-a, Cije dionice nisu uvrstene na

uredeno trziste, izraCunava se prilikom povecanja ili smanjenja kapitala AlF-a, a
najmanje za dan sastavljanja godisnjih i polugodisnjih financijskih izvjestaja.

(8) Neto vrijednost imovine i cijena udjela zatvorenog AlF-a, &ije su dionice uvrstene na

uredeno trziste, izraCunava se najmanje jednom mjesecno za zadnji dan u mjesecu te
prilikom povecanja ili smanjenja kapitala AlF-a .

Izra¢un cijene udjela otvorenog AlF-a

Clanak 3.

(1) Prilikom izraCuna neto vrijednosti imovine i cijene udjela otvorenog AlF-a, UAIF je duzan:

a)

b)

c)

d)

f)

izraCunati vrijednost ukupne imovine i ukupnih obveza otvorenog AlF-a za dan
vrednovanja u skladu s odredbama ovoga Pravilnika,

izraCunati neto vrijednost imovine otvorenog AlF-a na nacin da se ukupna
imovina otvorenog AlF-a umanji za ukupne obveze otvorenog AlF-a za dan
vrednovanja,

izraCunati cijenu udjela otvorenog AlF-a na nacin da se neto vrijednost imovine iz
podtocke b) ovoga stavka podijeli s brojem udjela od zadnjeg dana za koji je
izraCunata cijena udjela otvorenog AlF-a,

izvrSiti izdavanje udjela po zaprimljenim urednim zahtjevima za izdavanje udjela i
valjanim uplatama iznosa iz zahtjeva i time umanijiti pripadajuéi dio obveze za
izdane udjele, te izraCunati iznos obveza po zaprimljenim urednim zahtjevima za
otkup udjela, koristeci cijenu udjela otvorenog AlF-a iz podtocke c) ovoga stavka,
izraCunati broj udjela otvorenog AlF-a za dan vrednovanja na nacin da se broj
udjela od zadnjeg dana za koji je izraunata cijena udjela otvorenog AlF-a, uveca
za broj udjela koji je dobiven izvrSavanjem zahtjeva za izdavanjem udjela za dan
vrednovanja, a za koje je ulagatelj izvrSio valjanu uplatu iznosa iz zahtjeva te
umaniji za broj udjela koji je dobiven izvrSavanjem zahtjeva za otkup udjela za
dan vrednovanja,

izraCunati neto vrijednost imovine otvorenog AlF-a nakon izdavanja i otkupa
udjela iz podto¢ke d) na nadin da se neto vrijednost imovine otvorenog AlF-a iz
podtocke b) ovoga stavka uveéa za vrijednost izdanih udjela i umanji za iznos
povecanja obveze za otkupljene udjele.

(2) Zahtjeve za izdavanje ili otkup udjela otvorenog AlF-a zaprimljene neradnim danom, UAIF

)

¢e obracunati po cijeni udjela otvorenog AlF-a od prvog sliedec¢eg radnog dana.

U sluCaju kad je pravilima otvorenog AlF-a i prospektom kada je to primjenjivo predvideno
denominiranje cijene udjela otvorenog AlF-a u stranoj valuti, utvrdena cijena udjela
otvorenog AlF-a, izraCunata u kunama, preraunava se u stranu valutu u koju je
predvidena denominacija cijene udjela otvorenog AlF-a primjenom srednjeg tecaja
Hrvatske narodne banke.
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Dokumentiranje procesa vrednovanja imovine i obveza AlF-a
Clanak 4.

Nacela i osnove za priznavanje, mjerenje te prestanak priznavanja imovine i obveza AlF-
a, UAIF je duZan propisati raCunovodstvenim politikama AlF-a.

Racunovodstvene politike iz stavka 1. moraju biti u skladu s odredbama ovoga Pravilnika
te Medunarodnih standarda financijskog izvjeStavanja koji su utvrdeni od Europske
komisije i objavljeni u Sluzbenom listu Europske unije (u daljnjem tekstu: MSFI).

UAIF je duzan dokumentaciju iz ¢lanka 6. stavka 2., lanka 7. stavka 1., lanka 8. stavaka
5., 6. i 8., Clanka 10. stavaka 3. te Clanka 12. stavaka 3. i 4. ovoga Pravilnika Cuvati
najmanje tri godine od dana prestanka svih prava i obveza koje proizlaze iz ulaganja u
pojedinu imovinu AlF-a.

Drustvo za upraviljanje duzno je usvoijiti, primjenjivati i redovito azurirati primjerenu
proceduru koja ¢e sadrzavati najmanje zahtjeve iz ¢lanka 9. stavaka 3., 5. i 6., ¢lanka 10.
stavaka 2. i 7. i ¢lanka 12. stavaka 7. i 8. ovoga Pravilnika.

Drustvo za upravljanje duzno je voditi evidenciju o azuriranju procedure iz stavka 4. ovoga
¢lanka u kojoj se navode izmjene i dopune procedure te razlozi za provodenje istih.

Priznavanje imovine i obveza AlF-a
Clanak 5.

Imovina i obveze AlF-a priznat ¢e se od datuma kada se poCnu primjenjivati ugovoreni
uvjeti u kojem je AIF jedna od ugovornih strana.

Kupnja i prodaja financijskih instrumenata priznaje se u imovini AlF-a na datum trgovanja.
ZakljuCena transakcija kupnje priznaje se u imovini AlF-a prema vrsti i provedenoj
klasifikaciji financijskog instrumenta uz istovremeno formiranje obveze za namiru. Na dan
zakljuenja transakcije prodaje, u imovini AlF-a financijski instrument se prestaje
priznavati, a pocinje se priznavati potrazivanje s osnove prodaje financijskog instrumenta.
Priznavanje financijske imovine i obveza AlF-a provodi se ovisno o vrsti financijskog
instrumenta i provedenoj klasifikaciji u skladu s radunovodstvenim politikama AlF-a te
investicijskoj politici UAIF-a koja je predvidena pravilima AlF-a i prospektom kada je to
primjenijivo.

Financijska imovina i obveze AlF-a pocetno se priznaju po fer vrijednosti uvec¢ano, u
slu€aju financijske imovine ili financijskih obveza koja se ne vode po fer vrijednosti u
raCunu dobiti i gubitka, za transakcijske troskove koji su direktno povezani sa stjecanjem
ili isporukom financijske imovine ili financijskih obveza. lzuzetak od navedenog su
financijska imovina i financijske obveze koje se mjere po fer vrijednosti kroz racun dobiti i
gubitka, kojima se pri po€etnom priznavanju ne dodaju transakcijski troskovi, jer se oni po
nastanku priznaju u racunu dobiti i gubitka.

Prilikom sudjelovanja u javnoj ponudi prenosivih vrijednosnih papira (inicijalna i
sekundarna ponuda, ponuda ograniCenom broju ulagatelja i sl.), prenosivi vrijednosni
papiri se inicijalno priznaju kao potrazivanje u iznosu danog prijedloga sudjelovanja u
ponudi. Nakon &to je ponuda prihvaéena te je primljena obavijest o prihvacanju javne
ponude prenosivog vrijednosnog papira od ponuditelja odnosno aranzera ili depozitara,



ovisi §to je ranije, a prenosivom su vrijednosnom papiru dodijeljena sva potrebna obiljezja,
isti se priznaju u imovini AlF-a sukladno klasifikacijama financijske imovine iz
raunovodstvene politike AlF-a.

(6) Odredba stavka 5. ovoga Clanka se na odgovarajuéi nacin primjenjuje i na instrumente
trziSta novca.

(7) Prenosivi vrijednosni papiri u imovini AlF-a kod uvjetovanih javnih ponuda za otkup
vrijednosnih papira vrednuju se od datuma obavijesti depozitara ili ponuditelja odnosno
aranzera o prihvacenoj ponudi od strane ponuditelja po cijeni otkupa iz javne ponude.

(8) Ulaganje u robe priznaje se sukladno odredbama ovoga ¢lanka koje se odnose na
priznavanje ulaganja u financijsku imovinu po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka.

(9) Ulaganja u poslovne udjele/dionice trgovackih drustava u kojima AIF ima izmedu 20% do
50% vlasniStva, odnosno znacajan utjecaj na poslovanje, osim ako ne dokaZe suprotno, u
skladu s MRS-om 28 Ulaganja u pridruzena drusStva i zajedniCke pothvate (dalje: MRS
28), pocetno se priznaju po troSku stjecanja.

(10)Ulaganja u poslovne udjele/dionice trgovackih drustava u kojima AIF ima preko 50%
vlasnistva, odnosno kontrolu u skladu s MRS-om 27 Odvojeni financijski izvjestaji (dalje:
MRS 27), po€etno se priznaju po trosku stjecanja.

(11)1znimno od navedenog u stavcima 9. i 10. ovoga Clanka ako UAIF odlu¢i vrednovati
ulaganja u pridruzena drustva i ovisna drustva AlF-a u skladu s to¢kom 10. podto¢kom b)
MRS-a 27, tada se navedena ulaganja pocetno priznaju sukladno odredbama ovoga
¢lanka koje se odnose na priznavanje ulaganja u financijsku imovinu.

(12)Nekretnina se poc€etno mijeri po troSku nabave koji ukljuCuje transakcijske troSkove,
odnosno po kupovnoj cijeni uvecanoj za sve zakonima predvidene povezane direktne
troSkove stjecanja nekretnine.

(13) Prilikom ulaganja u nekretnine UAIF je duzan osigurati da kupovna cijena nekretnine ne
odstupa od cijena koje se postizu na aktivhom trZidtu ostvarenih izmedu stranaka koje
nemaju odreden ili poseban odnos, nisu povezane osobe i u bithome ne odstupa od
procjene ovlastenog procjenitelja.

(14)Potrazivanja ili obveze po osnovi kamata i slicnih prava i obveza AlF-a, priznaju se u
imovini ili obvezama AlF-a po utvrdivanju imateljevog prava.

(15) Potrazivanja za dividende ili udjele u dobiti priznaju se u imovini AlF-a na prvi dan od
kojeg se dionicom trguje bez prava na dividendu (ex dividend date).

(16) Iznimno od stavka 15. ovoga €lanka, UAIF moZe priznati potrazivanja za dividende ili
udjele u dobiti u imovini AlF-a na dan utvrdivanja imateljevog prava, a temeljem odluke o
isplati dividende ili raspodjeli dobiti nadleznog organa trgovackog drustva (npr. glavne
skupstine ili skupstine) ili zaprimljene obavijesti od depozitara.

(17) Promjene nad imovinom i obvezama AlF-a u poslovnim knjigama AlF-a evidentiraju se na
osnovu urednih i vjerodostojnih knjigovodstvenih isprava.

(18)Imovina i obveze koje su steCene u stranoj valuti i naknadno mjerenje imovine i obveza
AlF-a denominiranih u stranoj valuti preraCunava se u kunsku protuvrijednost primjenom
srednjeg tecCaja Hrvatske narodne banke vaze¢em za dan vrednovanja, ili po tecaju koji
proizlazi iz ugovornog odnosa vezanog za tu transakciju. Ako valuta u kojoj je imovina
denominirana nije uvrStena na tec€ajnici Hrvatske narodne banke, za preradun se
primjenjuju srednji teCajevi za euro ili valute uz koju je vezana valuta u kojoj je imovina
denominirana objavljena na financijsko-informacijskom servisu. Vrijednosti izrazene u
eurima ili valuti uz koju je vezana valuta u kojoj je imovina denominirana preracunavaju se
u kunsku protuvrijednost po srednjem te€aju Hrvatske narodne banke vazec¢em za dan
vrednovanja.
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Financijski instrumenti i robe koji se vrednuju po fer vrijednosti na aktivhom trzistu
Clanak 6.

Fer vrijednost prenosivih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca kojima se trguje
na aktivnom ftrzistu izraCunava se primjenom zadnje cijene trgovanja objavljene na
uredenim trzistima ili sluzbenim financijsko-informacijskim servisima na dan za koji se
vrednuje imovina i obveze AlF-a.

Iznimno od stavka 1. ovoga Clanka UAIF moze koristiti i drugu cijenu za vrednovanje
prenosivih vrijednosnih papira i instrumenata trziSta novca ako procijeni da cijena iz
stavka 1. ovoga Clanka ne predstavlja fer vrijednost tih prenosivih vrijednosnih papira i
instrumenata trziSta novca. U tom je slu¢aju UAIF duzan u pisanom obliku obrazloziti i
dokumentirati razloge zbog kojih prilikom vrednovanja primjenjuje cijenu razliCitu od cijene
iz stavka 1. ovoga Clanka.

Iznimno od stavka 1. ovoga ¢&lanka fer vrijednost duznickih vrijednosnih papira kojima se
trguje u Republici Hrvatskoj na aktivnom trzZistu izraCunava se primjenom prosjecne cijene
trgovanja ponderirane koli¢inom vrijednosnih papira protrgovanih na uredenim trZistima u
Republici Hrvatskoj iz ¢lanka 1. stavka 2., toCke a) i b) ovoga Pravilnika te prijavljenih
OTC transakcija na dan za koji se vrednuje imovina i obveze AlF-a.

Iznimno od stavka 1. ovoga ¢lanka, fer vrijednost instrumenata trZista novca Cdiji je
izdavatelj drzava Clanica ili tre¢a drzava moze se utvrditi i metodom amortiziranog troSka
primjenom metode efektivne kamatne stope po prinosu do dospije¢a relevantnom do
trenutka nove transakcije instrumentom trZiSta novca istog izdavatelja s istim rokom
dospije¢a u AlF-u.

Za vrednovanje imovine AlF-a kojemu je investicijski cilj repliciranje odredenog dioni¢kog
indeksa ili indeksa duznickih vrijednosnih papira primjenjuje se metodologija vrednovanja
imovine istovjetna metodologiji vrednovanja koja se koristi prilikom vrednovanja indeksa
koji se nastoji replicirati.

Udjeli investicijskih fondova vrednuju se po cijeni udjela pripadnog investicijskog fonda
vazecoj za dan vrednovanja, a objavljenoj od strane drustva za upravljanje. U slu¢aju da
za dan vrednovanija nije bilo objave ili cijena udjela investicijskog fonda nije bila dostupna,
fer vrijednost udjela investicijskog fonda je cijena udjela tog investicijskog fonda od
zadnjeg dana vrednovanja za koji je objavljena cijena od strane druStva za upravljanje.
Iznimno od stavka 6. ovoga ¢lanka:

a) udjeli investicijskog fonda kojima se trguje (ETF) na aktivnhom trzZistu iz ¢lanka 1.
stavka 2. ovoga Pravilnika vrednuje se sukladno odredbama ovoga Pravilnika koji
se odnosi na vrednovanje ulaganja u vilasni¢ke vrijednosne papire.

b) dionice zatvorenog AlF-a sukladno odredbama ovoga Pravilnika koji se odnosi na
vrednovanje ulaganja u vlasnicke vrijednosne papire,
c) poslovni udjel zatvorenog AlF-a sukladno odredbama ¢lanka 10. ovoga
Pravilnika.
Ulaganja u robe vrednuje se po fer vrijednosti umanjenoj za troSkove do tocke prodaje
(MSFI 13 Mijerenje fer vrijednosti, toCke 24., 25. i 26.). Promjene fer vrijednosti umanjene
za troSkove do toCke prodaje priznaju se u dobit ili gubitak razdoblja u kojem je promjena
nastala (MRS 2 Zalihe, tocka 3., podtocka b).



Clanak 7.

(1) Prilikom inicijalnog ulaganja UAIF je duzan internim aktom definirati na koji nacin ce
pojedini financijski instrument i ostala ulaganja u imovini ili obvezama AlF-a vrednovati.
Interni akt mora minimalno sadrzavati:

a) primarni izvor cijene za vrednovanje, odnosno primarno trZidte na kojem se trguje
financijskim instrumentom i ostalim ulaganjima u koji AlIF ulaze te s kojeg se
primjenjuje kotirana cijena za potrebe vrednovanja,

b) sekundarni izvor cijene, ukoliko postoji i uvjete u kojima ¢e se koristiti cijena iz
sekundarnog izvora, u slu¢aju da ne postoji cijena iz ¢lanka 6. stavaka 1., 2., 3.,
5. i ¢lanaka 8. stavka 1. ovoga Pravilnika na primarnom trzistu iz toCke a) ovoga
stavka,

c) tehnike procjene koje ¢e koristiti prilikom utvrdivanja fer vrijednosti financijskih
instrumenata i ostalih ulaganja u slu€aju neispunjavanja uvjeta aktivnog trzista
(neaktivno trziste).

(2) Ako za financijski instrument i ostala ulaganja ne postoji aktivno trZidte, koje je definirano
odredbama ¢&lanka 9. ovoga Pravilnika, potrebno je primijeniti odredbe ¢lanka 10. ovoga
Pravilnika.

Financijske izvedenice

Clanak 8.

(1) Ulaganja u financijske izvedenice kojima se trguje na uredenom trziStu vrednuju se po
javno dostupnoj dnevnoj cijeni obrauna (settlement price) na uredenim ftrzistima ili
sluzbenim financijsko-informacijskim servisima.

(2) lznimno, financijske izvedenice za koje na trZiStu nije dostupna cijena iz stavka 1. ovoga
¢lanka vrednuju se po fer vrijednosti za dan vrednovanja na nacin da se zadnja cijena
ponude na kupnju, koja je dostupna na sluzbenom financijsko-informacijskom servisu,
primjenjuje za na taj nacin zauzete duge pozicije, dok se sluzbeno dostupna cijena zadnje
ponude za prodaju primjenjuje za na taj nacin zauzete kratke pozicije.

(3) Devizne terminske transakcije vrednuju se po fer vrijednosti primjenom referentnih
kamatnih stopa za odredenu valutu (Zibor,Euribor,Libori sl.) koje su dostupne na
sluzbenom financijsko-informacijskom servisu te se pritom kao referentni te€aj uzima
srednji te€aj Hrvatske narodne banke. Tako dobiveni forward te€aj netira se s ugovorenim
forward te€ajem za dan vrednovanja.

(4) UAIF je duZan u racCunovodstvenim polittkama AlF-a propisati vrednovanje OTC
izvedenica, ako je pravilima AlF-a i prospektom kada je to primjenjivo predvideno ulaganje
u OTC izvedenice.

(5) Prilikom sastavljanja procjene fer vrijednosti OTC izvedenica UAIF je duzan osigurati i
odgovaraju¢om dokumentacijom potvrditi da se prilikom vrednovanja OTC izvedenica AlF-
a koriste fer vrijednosti koje se ne temelje iskljucivo na trZiSnim cijenama koje kotira druga
ugovorna strana u transakcijama na neformalnom ftrzistu i koje ispunjavaju sljedece
uvjete:

a) osnova za fer vrijednost je relevantna trziSna vrijednost preuzeta od
odgovarajuéeg izvora ili ako takva vrijednost nije dostupna, vrijednost izraCunata
odgovaraju¢om metodom procjene fer vrijednosti,

b) potvrda vrednovanja provedena je od:
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- tre€e strane neovisne od druge ugovorne strane OTC izvedenice, redovito i na
takav nacin da AIF istu moze provijeriti ili
- primjerene organizacijske jedinice unutar UAIF-a neovisne od djelatnosti
upravljanja imovinom AlF-a.
UAIF je duzan, u smislu stavka 5. ovoga ¢lanka te uzimajuéi u obzir vrstu i slozenost OTC
izvedenica uspostaviti, provoditi, redovito azurirati i primjereno dokumentirati mjere i
postupke koji osiguravaju primjereno, transparentno i fer vrednovanje ulaganja AlF-a u
OTC izvedenice.
Iznimno od stavaka 1., 2. i 3. ovoga &lanka, UAIF moze financijske izvedenice iz portfelja
AlF-a, koje su definirane kao instrument =zaStite, vrednovati primjenom odredbi
Medunarodnog racunovodstvenog standarda 39 — Financijski instrumenti: priznavanje i
mjerenje (dalje: MRS 39) u dijelu koji se odnosi na raunovodstvo zastite.
Ako UAIF primjenjuje racunovodstvo zastite iz stavka 7. ovoga €lanka duzno je u pisanom
obliku sastaviti interni akt o definiranju instrumenata zastite i zasti¢enih stavaka, kao i
dokaze o udovoljavanju uvjetima iz MRS-a 39.

Aktivno i neaktivno trziste
Clanak 9.

Za vlasniCke vrijednosne papire aktivnim trziSstem smatra se trziSste na kojem se
vrijednosnim papirom trgovalo minimalno 20 trgovinskih dana u tromjese¢nom razdoblju.
Za duzniCke vrijednosne papire i instrumente trziSta novca aktivnim trZistem smatra se
trziste na kojem se navedenim instrumentima trgovalo minimalno 15 trgovinskih dana u
tromjesec¢nom razdoblju.
UAIF je duzan za ulaganja u financijske izvedenice iz lanka 8. stavka 1. ovoga Pravilnika,
ako je u pravilima AlF-a i prospektom kada je to primjenjivo predvideno ulaganje u iste, u
proceduri AlF-a propisati kriterije za razgrani¢avanje aktivnog i neaktivnog trzista.
UAIF je duZan najmanje jednom tromjeseéno, na kraju tromjeseCnog razdoblja, koje je
definirano raCunovodstvenim politikama, procijeniti zadovoljava li financijski instrument
uvjete iz stavaka 1. 2. i 3. ovoga Clanka.
UAIF je duzan u proceduri AlF-a propisati kriterije za odredivanje transakcija Cija cijena ne
predstavlja fer vrijednost, odnosno transakcija koje se ne¢e smatrati relevantnima prilikom
izraCuna broja dana trgovanja iz stavka 1. i 2. ovoga ¢lanka, a uzimajuci u obzir primjerice
volumen trgovanja, broj transakcija, promjenu cijene i sl.
UAIF moze u proceduri AlF-a, osim kriterija iz stavaka 1. i 2. ovoga &lanka, propisati i
dodatne kriterije za razgraniCenje aktivhog i neaktivhog trziSta, uzimajuéi u obzir
primjerice:

a) volumen trgovanja u odnosu na prosje€ni volumen u tromjese¢nom razdoblju,

b) razliku izmedu zadnje cijene ponude na kupnju i zadnje cijene ponude na prodaju

[

c) volumen trgovanja u odnosu na trzinu kapitalizaciju u tromjesecnom razdoblju.
UAIF je duzan za financijske instrumente, koji su u trenutku procjene iz stavka 4. ovoga
Clanka uvrsteni na uredenim trziStima u razdoblju kracem od tri mjeseca, proporcionalno
razdoblju uvrstenja financijskog instrumenta, na odgovarajuéi nacin primijeniti odredbe iz
ovoga €¢lanka.
Ako je pravilima AlF-a i prospektom kada je to primjenjivo predvideno ulaganje AlF-a u
robe, UAIF je duZan u raCunovodstvenim polittkama AlF-a propisati kriterije za



razgrani¢avanje aktivnog i neaktivnog trzista na nacin kako je propisano za financijske
instrumente u ovom ¢&lanku.

Tehnike procjene vrijednosti financijskih instrumenata i ostalih ulaganja koji se vrednuju po fer

(1)

(2)

3)

(4)

)

(6)

(7)

vrijednosti
Clanak 10.

Fer vrijednost financijskih instrumenata te ostalih ulaganja kojima se trguje na neaktivnom
trzistu utvrduje se tehnikama procjene, kojima je cilj procijeniti cijenu po kojoj bi imovina
bila prodana odnosno obveza prenesena u urednoj transakciji medu trziSnim sudionicima
za datum vrednovanja.
UAIF je duzan u proceduri AlF-a opisati tehnike procjene iz stavka 1. ovoga ¢lanka, a koji
uklju€uju najmanje:

a) kriterije za izbor pojedine metode procjene fer vrijednosti,

b) pretpostavke koje ¢e se uzeti u obzir prilikom primjene pojedine metode

procjene fer vrijednosti i obrazlozenje za njihovo koristenje kao Sto su:

- kod metode usporedivih poduzeéa (peer group); kriteriji za odabir
usporedivih poduzeca, referentan broj usporedivih poduzec¢a potrebnih za
koristenje metode,

- kod metode diskontiranih novéanih tokova (DCF); nacin izracuna
diskontne stope, izvore inputa koji se koriste prilikom izrauna diskontne
stope, nacin projiciranja buducih nov€anih tokova izdavatelja i sl.

c) opis ulaznih podataka te njihove izvore koji ¢e se uzeti u obzir prilikom

primjena pojedine metode procjene fer vrijednosti.

Prestankom ispunjenja uvjeta aktivnog trzista iz ¢lanka 9. ovoga Pravilnika UAIF je duzan
u pisanom obliku, sastaviti procjenu fer vrijednosti financijskih instrumenata te ostalih
ulaganja, koja sadrzi ulazne podatke koriStene u izraCunu kao i njihove izvore.
UAIF je duzan u procjeni fer vrijednosti iz stavka 3. ovoga ¢&lanka obrazloziti i
dokumentirati razloge i na€in odabira pojedine metode procjene fer vrijednosti, a ako
koristi viSe metoda, nacin dodjeljivanja pondera za pojedinu metodu procjene fer
vrijednosti, kao i razloge neukljucivanja pojedine metode u izracun fer vrijednosti.
UAIF je duzan prilikom izrade procjene fer vrijednosti, u najve¢oj mogucéoj mijeri, koristiti
ulazne podatke s trzZiSta, koji su javno dostupni i sto manje se oslanjati na podatke koji
nisu javno dostupni, a specifi¢ni su za pojedinog izdavatelja, odnosno moraju ukljuciti sve
¢imbenike koje bi sudionici trzista razmatrali u odredivanju fer vrijednosti.
UAIF je duzan procjenu fer vrijednosti financijskih instrumenata te ostalih ulaganja iz
stavka 3. ovoga €lanka revidirati najmanje na datum sastavljanja godisnjih i polugodisnjih
izvjeStaja AlF-a i odmah po saznanju bitnih informacija vezanih uz vrednovanje.
UAIF je duzan u proceduri AlF-a opisati postupak revidiranja procjena iz stavka 6. ovoga
¢lanka a uklju€ujuéi primjerice:

a) usporedbu realiziranih cijena, u slu€aju da je bilo trgovanja, s posljednjom

procijenjenom fer vrijednosti,

b) razmatranje ugleda, dosljednosti i kvalitete izvora podataka koji se koriste za

vrednovanje,

c) ispitivanje i dokumentiranje izuzetaka,

d) isticanje i istrazivanje svih razlika koje se Cine neobi¢nima ili odstupaju od

referentne vrijednosti utvrdene procjenom fer vrijednosti,



e) testiranje sa zastarjelim cijenama i implicitnim parametrima,
f) usporedbu s cijenama bilo koje povezane imovine ili njihovim zastitama od
rizika i
g) pregled ulaznih podataka koriStenih kod odredivanja cijena na temelju modela,
a posebno onih prema kojima cijena modela iskazuje znatnu osjetljivost.
(8) Osim odredbi navedenih u ovom ¢&lanku, prilikom utvrdivanja fer vrijednosti ulaganja u
nekretnine UAIF mora uzeti u obzir procjenu ovlastenog procjenitelja iz ¢lanka 13. stavka
4. ovoga Pravilnika.
(9) Depozitar AlF-a duzan je provijeriti je li UAIF prilikom utvrdivanja fer vrijednosti tehnikama
procjene za financijske instrumente te ostala ulaganja postupalo u skladu s stavcima 2., 7.
i 8. ovoga Clanka, ¢lankom 7. stavkom 1. tockom c) te ¢lankom 8. stavcima 4. i 5. ovoga
Pravilnika i o tome je duzan voditi evidenciju.
(10) Ponovnim aktiviranjem trgovanja i ispunjenjem uvjeta aktivnog trzista iz ¢lanka 9. ovoga
Pravilnika, financijski instrumenti te ostala ulaganja ¢e se poceti vrednovati po nacelima
vazecéim u uvjetima njihova kotiranja na aktivnom trzistu.

Financijski instrumenti koji se vrednuju po amortiziranom troSku
Clanak 11.

(1) Financijske obveze i financijska imovina klasificirana kao zajmovi i potrazivanja te
ulaganja koja se drze do dospije¢a vrednuju se po amortiziranom troSku primjenom
metode efektivne kamatne stope ostvarene prilikom svakog pocetnog pojedinaénog
ulaganja.

(2) U slu€aju prodaje dijela imovine AlF-a koja se drzi do dospijeca ili uslijed promjene
namjere UAIF-a ili promjene sposobnosti da se drzi do dospijeca, cjelokupnu imovinu AlF-
a koja se drzi do dospije¢a treba mijeriti po fer vrijednosti. Od datuma nastanka sluc€aja
djelomi¢ne prodaje ili reklasifikacije tijekom naredne dvije poslovne godine niti jedan
preostali vrijednosni papir ne smije se vrednovati na nacin primjeren financijskoj imovini
koja se drzi do dospije¢a. Izuzetak od navedenog su slu€ajevi prodaje i reklasifikacije s
obiljeZjima koja opisuje to¢ka 9. MRS-a 39.

(3) Repo ugovor o prodaji i ponovnoj kupniji i sli¢ni financijski instrumenti vrednuju se od
datuma namire tako da se instrument koji je predmet transakcije u imovini AlF-a i dalje
vrednuje u skladu s pravilima za tu vrstu instrumenta, dok se obveze za primljena
novC€ana sredstva vrednuju po amortiziranom troSku primjenom metode efektivne kamatne
stope.

(4) Repo ugovor o kupnji i ponovnoj prodaiji i ostali sli¢ni ugovori klasificiraju se kao zajmovi i
potrazivanja te vrednuju od datuma namire dnevnim obradunom kamata sukladnu stavku
1. ovoga Clanka.



Umanjenje vrijednosti imovine fonda
Clanak 12.

(1) Sva imovina AlF-a, osim imovine klasificirane kao financijska imovina po fer vrijednosti u
racunu dobiti ili gubitka, podlozna je izradi procjene o postojanju dokaza ili okolnosti
vezanih uz umanjenje vrijednosti.

(2) Procjena iz stavka 1. ovoga Clanka mora se izradivati svaki put kada postoji objektivni
dokaz ili okolnosti koje upuéuju na potrebu procjene vrijednosti imovine radi umanjenja, a
najmanje prilikom sastavljanja godisnjih i polugodisnjih financijskih izvjestaja.

(3) Procjenu iz stavka 1. ovoga ¢lanka UAIF je duZan sastaviti u pisanom obliku, neovisno o
rezultatu procjene za potrebom umanjenja imovine te uz istu priloziti svu potrebnu
dokumentaciju i dostupne podatke na temelju kojih je donesena.

(4) Ako je procjenom iz stavka 1. ovoga €lanka utvrdeno postojanje dokaza ili okolnosti koje
upucuju na umanjenje vrijednosti imovine, UAIF je duzan u pisanom obliku izraditi
procjenu umanjenja vrijednosti imovine iz koje su vidljivi svi ulazni podaci koji su koristeni
u izraCunu kao i njihovi izvori.

(5) Procjene o postojanju dokaza ili okolnosti vezanih uz umanjenje vrijednosti i procjena
umanjenja vrijednosti imovine iz stavaka 1. i 4. ovoga Clanka UAIF je duzan izraditi u
skladu s MSFI i odredbama ovoga Pravilnika.

(6) Objektivni dokazi umanjenja vrijednosti financijske imovine ukljuuju sljedecée vidljive
informacije:

a) znacajne financijske teSkoc¢e izdavatelja ili duznika, uklju€ujuci blokadu racuna,

b) zna€ajno pogorSanje financijskih pokazatelja iz odvojenih i/ili konsolidiranih
financijskih izvjestaja,

c) nepostivanje ugovora, poput nepodmirenja obveza ili zakaSnjenja plaé¢anja
kamate ili glavnice po zajmovima ifili izdanim vrijednosnim papirima, radi ¢ega
dolazi do prolongata plac¢anja ili reizdanja vrijednosnih papira u svrhu podmirenja
dospjelih obveza po nepodmirenim izdanjima,

d) pokretanje predsteCajne nagodbe, otvaranje ste€ajnog ili likvidacijskog postupka,
ili druge financijske reorganizacije i restrukturiranja,

e) nestanak aktivnog trziSta za vrijednosne papire zbog financijskih teskoc¢a
izdavatelja ili

f) produZen i kontinuiran pad cijene vrijednosnog papira.

(7) UAIF je duzan u proceduri AlF-a propisati situacije koje predstavljaju znacajne financijske
teSkoce izdavatelja ili duznika iz stavka 6. toCke a) ovoga Clanka te kriterije za financijske
pokazatelje koje upucuju na znacajno financijsko pogor3anje iz stavka 6. to¢ke b) ovoga
Clanka, a koje ¢e uzimati u obzir kod provjere umanjenja vrijednosti imovine AlF-a iz
stavka 1. ovoga Clanka.

(8) UAIF moze u proceduri AlF-a, osim informacija iz stavka 6. ovoga ¢lanka, propisati i
dodatne informacije koje ¢e uzimati u obzir kao objektivni dokaz umanjenja vrijednosti
imovine UCITS fonda.

(9) Vlasnicki vrijednosni papiri, €Cija cijena ne kotira na aktivhom trzistu, klasificirani kao
financijska imovina raspoloziva za prodaju, Cija se fer vrijednost ne moze pouzdano
izmijeriti, vrednuju se po troSku stjecanja, a podlozni su procjenama o postojanju dokaza o
umanjenju vrijednosti imovine iz stavka 1. ovoga Clanka i procjeni umanjenja vrijednosti
imovine iz stavka 4. ovoga ¢lanka.

(10) Depozitar AlF-a duzan je provijeriti je li UAIF prilikom procjena iz stavaka 1. i 4. ovoga
Clanka postupalo u skladu s stavcima 5., 7. i 8. ovoga €lanka i o tome je duzan voditi
evidenciju.
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Naknadno mjerenje ulaganja u nekretnine
Clanak 13.

(1) Ulaganja u nekretnine se, nakon poc&etnog priznavanja u poslovnim knjigama AlF-a, mjere
metodom fer vrijednosti ili metodom troska (MRS 40 Ulaganja u nekretnine, dalje: MRS
40).

(2) UAIF je duzan u racunovodstvenim politikama AlF-a izabrati koju ¢e metodu iz stavka 1.
ovoga €¢lanka primjenjivati prilikom naknadnog mjerenja ulaganja u nekretnine i dosljedno
je primjenjivati za sva ulaganja u nekretnine.

(3) UAIF koji je izabrao metodu fer vrijednosti treba mjeriti sva ulaganja u nekretnine AlF-a po
fer vrijednosti osim u slu€ajevima opisanim u MRS-u 40, toc¢ki 53. Dobit ili gubitak koji
nastaje iz promjene fer vrijednosti ulaganja u nekretnine treba se priznati u dobiti ili gubitku
u razdoblju u kojem je nastao.

(4) UAIF mora, najmanje jednom godiSnje, angazirati ovlaStenog procjenitelja, radi procjene
fer vrijednosti nekretnine. Ovlasteni procjenitelj ne smije biti povezana osoba s UAIF-om.

(5) Ako fer vrijednost ulaganja u nekretnine (osim ulaganja u nekretnine u izgradnji) nije
moguce kontinuirano pouzdano odrediti, ulaganje se mjeri po modelu trodka iz MRS-a 16
Nekretnine, postrojenja i oprema (dalje: MRS 16). Nakon pocetnog priznavanja, subjekt
koji odabere model troska treba mijeriti sva svoja ulaganja u nekretnine u skladu sa
zahtjevima MRS-a 16 koji se odnose na taj model.

Naknadno mjerenje ulaganja u ovisna druStva i pridruZena drustva
Clanak 14.

(1) Ulaganja u poslovne udjele/dionice trgovackih drustava u kojima AIF ima izmedu 20% i
50% vlasnistva, odnosno znacajan utjecaj na poslovanje u skladu s MRS-om 28 vrednuju
se metodom udjela u skladu s MRS-om 28 ili u skladu s to¢kom 10. podto¢kom a) MRS-a
27.

(2) Ulaganja u poslovne udjele/dionice trgovackih drustava u kojima AIF ima preko 50%
vlasnistva, odnosno kontrolu u skladu s MRS-om 27, vrednuju se metodom troSka u
skladu s MRS-om 27.

(3) Iznimno od navedenog u stavcima 1. i 2. ovoga ¢lanka UAIF moze vrednovati ulaganja u
pridruzena drustva i ovisna drustva AlF-a u skladu s to¢kom 10. podto¢kom b) MRS-a 27.

Ostala imovina i obveze
Clanak 15.
(1) Fer vrijednost valutne spot transakcije za dan vrednovanja, utvrduje se izraCunom razlike

izmedu ugovorenog te€aja i srednjeg te€aja Hrvatske narodne banke ili te€aja iz ¢lanka 5.
stavka 18. ovoga Pravilnika za dan vrednovanja imovine AlF-a.
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(2) Ostala imovina i obveze AlF-a vrednuju se po amortiziranom troSku primjenom metode
efektivne kamatne stope.

Priznavanje, mjerenje i prestanak priznavanja imovine i obveza unutarnjeg UAIF-a
Clanak 16.

Unutarnji UAIF je duzan u svojim raCunovodstvenim politikama propisati priznavanje,
mjerenje i prestanak priznavanja imovine i obveza koji se odnose na obavljanje djelatnosti
unutarnjeg upravitelja, a u skladu s MSFI-ima.

Obracun naknada otvorenog AlF-a s javhom ponudom
Clanak 17.

(1) Naknade UAIF-u i depozitaru obracunavaju se u skladu s u€estalosti vrednovanja imovine
otvorenog AlF-a s javhom ponudom iz €lanka 2. stavka 4. ovoga Pravilnika, na osnovicu
koju €ini ukupna imovina otvorenog AlF-a s javhom ponudom umanjena za iznos obveza
fonda s osnove ulaganja u financijske instrumente te ostala ulaganja.

(2) Naknade iz stavka 1. ovoga €lanka izraCunavaju se na utvrdenu osnovicu primjenom
propisanih stopa naknada iz prospekta otvorenog AlF-a s javhom ponudom.

(3) Naknada za upravljanje ne obradunava se na imovinu otvorenog AlF-a s javnom ponudom
koja je ulozena u udjele AlF-a i udjele UCITS fondova, ako otvorenim AlF-om s javnom
ponudom za koji se obraCunava naknada te udjelima AlF-a i UCITS fondova u koji se
ulaZe upravlja isti UAIF.

Nacin i rokovi izvjeStavanja
Clanak 18.

(1) Depozitar je duzan na svaki dan izraCuna neto vrijednosti imovine AlF-a i cijene udjela
AlF-a za dan vrednovanja izvijestiti UAIF za Ciji AIF obavlja poslove depozitara o
provedenom postupku kontrole izraCuna neto vrijednosti imovine AlF-a.

(2) Depozitar je obvezan svakog dana vrednovanja najkasnije do 15:30 sati, za otvoreni AlF-
a s javnom ponudom, dostaviti Agenciji izvjeStaj o izraCunu neto vrijednosti imovine i cijeni
udjela za dan vrednovanja.

(3) Depozitar je obvezan kod izdavanja ili otkupa udjela otvorenog AlF-a s privathnom
ponudom i kod povecanja ili smanjenja kapitala zatvorenog AlF-a, dostaviti Agenciji
izvjestaj o izraCunu neto vrijednosti imovine i cijeni udjela najkasnije u roku od 30 dana od
dana vrednovanja.

(4) Depozitar je obvezan za zatvoreni AIF Cije su dionice uvrStene na uredenom trzZiStu
dostaviti Agenciji izvjeStaj o izraCunu neto vrijednosti imovine i cijeni udjela najkasnije u
roku od 30 dana od dana vrednovanja iz Clanka 2. stavka 8. ovoga Pravilnika, dok
izvjeStaj o izraCunu neto vrijednosti imovine i cijeni udjela koji se sastavlja za zadniji dan
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®)

(6)
(7)

godiSnjeg i polugodidnjeg izvjeStajnog razdoblja dostavlja se u rokovima dostave
godisSnjeg i polugodisSnjeg izvjestaja.

Depozitar je duzan izvjestaj o izraCunu neto vrijednosti imovine i cijeni udjela otvorenog
AlF-a s privatnom ponudom i zatvorenog AlF-a Cije dionice nisu uvrstene na uredenom
trziStu, a koji se sastavlja za zadnji dan godisSnjeg i polugodisSnjeg izvjestajnog razdoblja,
dostaviti u rokovima dostave godisSnjeg i polugodi$njeg izvjestaja.

IzvjeStaje iz stavka 2., 3., 4. i 5. ovoga Clanka depozitar dostavlja u elektroniCkom obliku
na nacin propisan tehni¢kom uputom Agencije.

U svim sluCajevima utvrdivanja neuskladenosti i nedosljednosti u primjeni ovoga
Pravilnika, UAIF odnosno depozitar obvezni su na zahtjev Agencije ispraviti vrednovanje
imovine AlF-a i dostaviti oCitovanje o razlozima i posljedicama odstupanja od nacela
vrednovanja imovine i obveza AlF-a, te izvjeStaj o novom izracunu neto vrijednosti
imovine AlF-a i cijeni udjela AlF-a.

Clanak 19.

Danom stupanja na snagu ovoga Pravilnika prestaje vaziti Pravilnik o utvrdivanju neto-
vrijednosti imovine AlF-a i cijene udjela AlF-a (»Narodne novine«, broj 149/2013).

Clanak 20.

Ovaj Pravilnik stupa na snagu osmog dana od dana objave u ,Narodnim novinama”.

PREDSJEDNIK UPRAVNOG VIJECA
Petar-Pierre Matek

KLASA: 011-02/15-02/06
URBROJ: 326-01-440-15-1
Zagreb, 18. rujna 2015.
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