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Na temelju ¢lanka 97. stavka 7., ¢lanka 249. stavka 5., ¢lanka 249.a stavka 9. i ¢lanka 250.f Zakona o otvorenim
investicijskim fondovima s javnom ponudom (»Narodne novine« br. 16/2013 i 143/2014, dalje: Zakon), Hrvatska
agencija za nadzor financijskih usluga (dalje: Agencija) na sjednici Upravnog vijeca odrzanoj 27. veljace 2015.
godine donijela je

PRAVILNIK

O DOZVOLJENIM ULAGANJIMA I OGRANICENJIMA ULAGANJA UCITS FONDA
Clanak 1.
Ovim pravilnikom detaljnije se propisuju:

— financijski instrumenti i poslovi na trzidtu kapitala u koje se moze ulagati imovina UCITS fonda prema
odredbama Zakona koje se odnose na kori$tenje tehnika i instrumenata vezanih uz prenosive vrijednosne papire i
instrumente trzi$ta novca u svrhu ucinkovitog upravljanja portfeljem, nacin njezina ulaganja te ogranicenja i
uvjeti takvih ulaganja,

— dozvoljena ulaganja UCITS fonda,

- institucije koje se smatraju drugom ugovornom stranom u transakcijama s OTC izvedenicama,

— kategorije drugih izdavatelja instrumenata trzi$ta novca kojima se ne trguje na uredenim trzistima,

— ogranicenja ulaganja imovine UCITS fonda,

— trzi$ta koja se smatraju uredenima,

— uvjeti i ograni¢enja vezani za tehnike i instrumente za efikasno upravljanje imovinom UCITS fonda.
Clanak 2.

Drustvo za upravljanje duzno se prilikom upravljanja imovinom UCITS fonda pridrzavati svih odredbi prospekta
predmetnog UCITS fonda koje se odnose na vrste imovine u koje je dopusteno ulagati, koristenje tehnika i
instrumenata za efikasno upravljanje imovinom UCITS fonda i na ogranicenja ulaganja UCITS fonda.

Uredena trZista
Clanak 3.

(1) Uredeno trziste u smislu Zakona je trziSte koje ispunjava uvjete za uredeno trziste u skladu s odredbama
zakona koji ureduje trziste kapitala u Republici Hrvatskoj i/ili drugoj drzavi ¢lanici.



(2) Sluzbena kotacija u smislu Zakona je kotacija burze sa sjediStem u trecoj drzavi koja minimalno ispunjava
uvjete za uredeno trziste propisane zakonom koji ureduje trziste kapitala u Republici Hrvatskoj i/ili drugoj drzavi
¢lanici.

(3) Druga uredena trzi$ta u smislu Zakona su ona koja ispunjavaju sljedece uvjete:

1. u vezi s njima drustvo za upravljanje ima propisane sve potrebne procedure i postupke koji osiguravaju
postupanje paznjom dobrog stru¢njaka u skladu s pravilima ponasanja propisanim Zakonom i pravilnikom koji
ureduje organizacijske zahtjeve drustva za upravljanje,

2. u vezi s njima depozitar UCITS fonda ima propisane sve potrebne procedure i postupke za namiru
vrijednosnih papira,

3. imaju odobrenje, regulirana su i predmet su nadzora od strane nadleznih tijela sukladno nacionalnom
zakonodavstvu drzava u kojima imaju sjediste,

4. njihovi ¢lanovi i operater sredi$njeg registra nematerijaliziranih financijskih instrumenata su predmet nadzora
od strane nadleznih tijela sukladno nacionalnom zakonodavstvu drzava u kojima imaju sjediste,

5. namira transakcija izvr$ava se u prihvatljivom vremenskom roku,

6. na njima je dozvoljeno ulagati UCITS fondu odnosno otvorenom investicijskom fondu s javnom ponudom iz
drzave sjedista toga trzista,

7. redovito posluju odnosno na njima se kontinuirano u propisanom vremenu odvija trgovanje,

8. zadovoljavaju uvjete likvidnosti na trziStu uzimajuc¢i u obzir broj sudionika i moguc¢nost kontinuiranog
utvrdivanja fer cijena financijskih instrumenata kojima se na njima trguje,

9. otvorena su za javnost.
Prenosivi vrijednosni papiri
Clanak 4.

(1) Prenosivi vrijednosni papiri u smislu Zakona u koje je UCITS fondu dozvoljeno ulagati su oni koji
zadovoljavaju sljedece kriterije:

1. potencijalni gubitak koji UCITS fond moze pretrpjeti u odnosu na drzanje tih instrumenata je ogranicen na
iznos koji je za njih placen,

2. njihova likvidnost ne ugrozava ispunjavanje Zakonom 1i/ili prospektom propisanih uvjeta i rokova isplate pri
otkupu udjela, osim u slucajevima kada drustvo za upravljanje dokumentirano procijeni da se portfelj UCITS
fonda sastoji od dovoljno drugih likvidnih financijskih instrumenata koji omogucavaju ispunjavanje navedenih
obveza,

3. moguce ih je pouzdano vrednovati na temelju to¢nih, pouzdanih i redovitih trzi$nih cijena, ili vrijednosti koje
su dobivene metodologijom ili sustavom vrednovanja neovisnim od izdavatelja, a na temelju informacija
dobivenih od strane izdavatelja vrijednosnog papira ili od mjerodavnog investicijskog istrazivanja ili analize,

4. za njih su dostupne prikladne informacije u obliku redovitih, to¢nih i cjelovitih informacija o vrijednosnom
papiru,

5. prenosivi su,
6. njihovo stjecanje je u skladu sa strategijom ulaganja i investicijskim ciljevima UCITS fonda,

7. njihovi rizici prikladno su obuhvaceni sustavom upravljanja rizicima UCITS fonda.



(2) Prilikom ulaganja imovine UCITS fonda drustvo za upravljanje duzno je voditi racuna o likvidnosti
prenosivih vrijednosnih papira i njihovom grani¢cnom utjecaju na ukupnu likvidnost portfelja UCITS fonda, kao i
kontinuirano voditi ra¢una o likvidnosti portfelja UCITS fonda na nacin da periodi¢no procjenjuje nalazi li se u
portfelju UCITS fonda dovoljno likvidne imovine, a sve u smislu mogucnosti ispunjavanja Zakonom i/ili
prospektom propisanih uvjeta i rokova isplate pri otkupu udjela.

(3) Za vrijednosne papire kojima se trguje na uredenim trzistima iz clanka 249. stavka 1. tocke 1. Zakona se
smatra da su prenosivi i da ne ugrozavaju sposobnost UCITS fonda da ispunjava Zakonom i/ili prospektom
propisane uvjete i rokove isplate pri otkupu udjela UCITS fonda, osim ako su drustvu za upravljanje dostupne
informacije koje upuc¢uju na drugaciji zakljucak.

(4) Kada su drustvu za upravljanje dostupne informacije koje ukazuju da bi prenosivi vrijednosni papiri kojima se
trguje na uredenim trzi$tima iz ¢lanka 249. stavka 1. tocke 1. Zakona mogli ugroziti sposobnost UCITS fonda da
ispunjava Zakonom i/ili prospektom propisane uvjete i rokove isplate pri otkupu udjela UCITS fonda, duzno je
procijeniti i njihov rizik likvidnosti.

(5) Prilikom procjene likvidnosti prenosivih vrijednosnih papira drustvo za upravljanje mora uzeti u obzir
najmanje sljedece:

1. koli¢inu i vrijednost trgovanja prenosivim vrijednosnim papirom,
2. veli¢inu izdanja prenosivog vrijednosnog papira,

3. udio u izdanju prenosivog vrijednosnog papira kojeg drustvo za upravljanje za racun UCITS fonda namjerava
stedi,

4. kada je to primjenjivo, nezavisnu analizu ponuda na kupnju i prodaju kroz odredeno vremensko razdoblje s
ciljem odredivanja likvidnosti i utrzivosti prenosivog vrijednosnog papira,

5. kada je to primjenjivo, analizu kvalitete i broja odrzavatelja trzista predmetnog prenosivog vrijednosnog papira
s ciljem ocjene kvalitete trgovanja na sekundarnom trzistu,

6. strukturu imatelja udjela u UCITS fondu,

7. svrhu ulaganja imatelja udjela u UCITS fondu,

8. informacije o tijeku novca UCITS fonda.

(6) Prenosivi vrijednosni papiri u smislu Zakona ukljucuju i sljedece:

1. dionice zatvorenih alternativnih investicijskih fondova (AIF-ova) koje ispunjavaju sljedece kriterije:

— ispunjavaju kriterije iz stavka 1. ovoga ¢lanka,

- na njih se primjenjuju mehanizmi korporativhog upravljanja koji se primjenjuju na ostale izdavatelje
vrijednosnih papira koji minimalno podrazumijevaju pravo glasa ulagatelja zatvorenog AIF-a u procesu

donosenja odluka i moguénost utjecaja na strategiju ulaganja i investicijsku politiku zatvorenog AIF-a,

- kada poslove upravljanja imovinom u ime zatvorenog AIF-a obavlja drugi subjekt, taj subjekt mora biti
obuhvacden nacionalnim zakonodavstvom u svrhu zastite ulagatelja, koja minimalno podrazumijeva izdvojenost
imovine zatvorenog AIF-a iz stecajne odnosno likvidacijske mase depozitara i upravitelja,

2. financijski instrumenti koji zadovoljavaju sljedece kriterije:
— ispunjavanju kriterije iz stavka 1. ovog ¢lanka,

— temelje se ili su povezani s drugom imovinom koja moze biti razli¢ita od imovine iz ¢lanka 249. stavka 1.
Zakona.



(7) Ako financijski instrument iz stavka 6. tocke 2. ovoga ¢lanka sadrzi ugradenu izvedenicu na nacin kako se
navodi u ¢lanku 12. ovoga pravilnika, na tu izvedenicu primjenjivat ce se uvjeti i ogranicenja Zakonom propisani
za financijske izvedenice.

Instrumenti trzista novca
Clanak 5.

(1) Instrumentima trzi$ta novca u smislu Zakona smatraju se instrumenti koji ispunjavaju jedan od sljede¢ih
uvjeta:

1. imaju dospijece ili preostalo dospijec¢e od 397 dana ili manje ili

2. imaju preostalo dospijece krace od dvije godine, a njihova kamatna stopa je varijabilna i najmanje svakih 397
dana podlijeze redovitom uskladivanju prinosa ovisno o promjenama trzi$ne kamatne stope ili indeksa.

(2) Instrumenti iz stavka 1. ovoga ¢lanka su:

1. instrumenti trziSta novca koji su uvrsteni ili kojima se trguje na jednom od trzista iz ¢lanka 249. stavka 1. tocke
1. Zakona i,

2. instrumenti trzi$ta novca kojima se ne trguje na uredenim trzistima iz ¢lanka 249. stavka 1. tocke 1. Zakona, a
¢ije je izdanje ili izdavatelj reguliran u svrhu zastite ulagatelja i $tednih uloga, kako je to opisano Zakonom.

Clanak 6.

(1) UCITS fondu dozvoljeno je ulagati u instrumente trzista novca iz ¢lanka 5. stavka 2. tocke 1. ovoga pravilnika
koji su likvidni i ¢ija se vrijednost u svakom trenutku moze precizno utvrditi.

(2) Instrumenti trzista novca koji su likvidni i ¢ija se vrijednost moze u svakom trenutku precizno utvrditi su oni
financijski instrumenti koji se mogu prodati uz ograniceni trosak u odgovaraju¢em kratkom vremenskom roku
radi ispunjavanja Zakonom i/ili prospektom propisanih uvjeta i rokova isplate pri otkupu udjela i za koje su
dostupni precizni i pouzdani sustavi i metodologije vrednovanja koji ispunjavaju sljedece kriterije:

1. omogucavaju da se izracuna vrijednost neto imovine UCITS fonda u skladu s vrijednos¢u po kojoj bi
financijski instrument koji se drzi u imovini mogao biti predmet transakcije po trzisnim uvjetima sklopljene
izmedu informiranih i nepovezanih strana koje su voljne obaviti transakciju,

2. zasnivaju se na trzi$nim podacima ili na modelima vrednovanja, ukljucuju¢i metode koje se temelje na
amortiziranim tro$kovima.

(3) Prilikom procjene likvidnosti instrumenata trzista novca drustvo za upravljanje treba uzeti u obzir sljedece
elemente:

1. na razini instrumenta trzista novca:
— ucestalost izvrSavanja transakcija i kotiranja cijena ponude i potraznje za predmetni instrument,

- broj sudionika koji su spremni kupiti i prodati instrument, spremnost sudionika odrzavati trziste za taj
instrument, prirodu trzi$nih transakcija (vrijeme potrebno za prodaju instrumenta, metode prikupljanja ponuda i
mehanike prijenosa),

- veli¢inu izdanja odnosno programa izdanja,

- mogucnost prodaje instrumenta trziSta novca u kratkom roku po ograni¢enom trosku, u smislu niskih naknada
i cijena ponude i potraznje i s vrlo kratkim rokom odgode namire.

2. na razini UCITS fonda:

— strukturu imatelja udjela u UCITS fondu,



— svrhu ulaganja imatelja udjela u UCITS fondu,
- informacije o tijeku novca UCITS fonda.

(4) Prilikom ulaganja imovine UCITS fonda dru$tvo za upravljanje duzno je voditi racuna o likvidnosti
instrumenata trzi$ta novca i njihovom grani¢nom utjecaju na ukupnu likvidnost portfelja UCITS fonda, kao i
kontinuirano voditi ra¢una o likvidnosti portfelja UCITS fonda na nacin da periodi¢no procjenjuje nalazi li se u
portfelju UCITS fonda dovoljno likvidne imovine, a sve u smislu mogucnosti ispunjavanja Zakonom i/ili
prospektom propisanih uvjeta i rokova isplate pri otkupu udjela.

(5) Za instrumente trzi$ta novca iz ¢lanka 5. stavka 2. tocke 1. ovoga pravilnika se smatra da su likvidni i da im se
vrijednost moze u svakom trenutku precizno utvrditi, osim ako su drustvu za upravljanje dostupne informacije
koje upucuju na drugaciji zakljucak.

(6) Kada su drustvu za upravljanje dostupne informacije koje ukazuju da bi instrumenti trzista novca iz ¢lanka 5.
stavka 2. tocke 1. ovoga pravilnika mogli ugroziti sposobnost UCITS fonda da ispunjava Zakonom i/ili
prospektom propisane uvjete i rokove isplate pri otkupu udjela UCITS fonda, duzno je procijeniti i njihov rizik
likvidnosti.

Clanak 7.

(1) Instrumenti trzi$ta novca iz ¢lanka 5. stavka 2. tocke 2. ovoga pravilnika su oni instrumenti trzista novca koji
zadovoljavaju sljedece kriterije:

1. ispunjavaju minimalno jedan od kriterija navedenih u ¢lanku 5. stavku 1. ovoga pravilnika i sve kriterije
navedene u ¢lanku 6. stavku 2. ovoga pravilnika,

2. za njih su dostupne odgovarajuce informacije koje omogucavaju prikladnu procjenu kreditnog rizika koji je
povezan s ulaganjem u takav instrument, uzimajuci u obzir stavke 3.,4.1 5. ovoga ¢lanka,

3. slobodno su prenosivi.

(2) Prilikom procjene likvidnosti instrumenata trzista novca iz stavka 1. ovoga ¢lanka drustvo za upravljanje treba
uzeti u obzir elemente iz ¢lanka 6. stavka 3. ovoga pravilnika.

(3) Za instrumente trzi$ta novca iz ¢lanka 249. stavka 1. tocke 6. podtocaka b) i d) ili za instrumente izdane od
lokalne ili regionalne samouprave Republike Hrvatske ili druge drzave clanice ili javne medunarodne organizacije
za koje ne jamci drzava ¢lanica, ili izdane od federalne jedinice u slucaju federalne drzave koja je drzava clanica,
odgovarajuca informacija iz stavka 1. tocke 2. ovoga ¢lanka mora sadrzavati:

1. informacije o izdanju ili programu izdavanja, te o pravnom i financijskom polozaju izdavatelja prije izdavanja
instrumenta trzista novca,

2. azurirane informacije iz tocke 1. ovoga stavka na redovnoj osnovi i u slu¢aju nastanka znacajnog dogadaja,
3. informacije iz tocke 1. ovoga stavka potvrdene od kvalificirane trece strane, neovisno i bez utjecaja izdavatelja,
4. dostupne i pouzdane statisticke podatke o izdanju ili programu izdavanja.

(4) Za instrumente trzi$ta novca iz ¢lanka 249. stavka 1. tocke 6. podtocke c¢) Zakona, odgovarajuca informacija iz
stavka 1. tocke 2. ovoga ¢lanka mora sadrzavati:

1. informacije o izdanju ili programu izdavanja, te o pravnom i financijskom polozaju izdavatelja prije izdavanja
instrumenta trziSta novca,

2. azurirane informacije iz tocke 1. ovoga stavka na redovnoj osnovi i u slu¢aju nastanka znacajnog dogadaja,

3. dostupne i pouzdane statisticke podatke o izdanju ili programu izdavanja, ili druge podatke koji omogucavaju
procjenu kreditnog rizika koji je povezan s ulaganjem u takav instrument.



