ZAPISNIK SA II VANREDNE SKUPSTINE AKCIONARA
FONDA ZAJEDNICKOG ULAGANJA "EUROFOND"AD PODGORICA

Skupstina je odrZana 03.08.2010 godine u 11 asova u Gradskoj kafani na Cetinju, sa slede¢im
dnevnim redom:

1. Otvaranje Skupstine i izbor radnih tijela:

- Predsjedavajucéeg sjednice Skupstine;

- verifikacione komisije;

- zapisnicara;

- ovjerivaca zapisnika;

2. Usvajanje Zapisnika sa Prve vanredne Skupstine akcionara FZU »Eurofonda«ad Podgorica

- Prijedlog Odluke: Donosi se Odluka o usvajanju zapisnika sa Prve vanredne Skupstine akcionara
FZU »Eurofonda«ad Podgorica;

3 DonoSenje odluke o usvajanju Godi$njeg plana i programa investicione politike FZU
»Eurofonda«ad Podgorica za period od 01.01.2010 - 31.12. 2010 godine.

- Prijedlog Odluke: Donosi se Odluka o usvajanju Godisnjeg plana i programa investicione politike
FZU »Eurofonda«ad Podgorica za period od 01.01.2010 — 31.12. 2010 godine.

Mili¢ Popovi¢ Predsjednik Nadzornog odbora Eurofonda je otvorio Skupstinu i bio u svojstvu
Predsjedavajuceg sjednice. Istakao je da je skupstina sazvana u skladu sa Zakonom o privrednim
drustvima i u skladu sa Zakonom o investicionim fondovima. Kvorum za | saziv zakazan za
24.07.2010 godine nije postignut, a za kvorum je bilo potrebno da prisustvuju sjednici akcionari
koji posjeduju najmanje polovinu od ukupnog broja akcija sa pravom glasa, a koji su prisutni ili
zastupani putem punomoc¢nika ili putem glackih listi¢a. Kvorum na dana$njoj sjednici &ine
akcionari koji posjeduju 33% od ukupnog broja glasova.

Skupstini su prisustvovali akcionari i punomoénici akcionara Eurofonda :

-Gegaj Pavle sa 0.0343 % odnosno 99, 329 akcija Fonda

-Janinovi¢ Lazar sa 6.3374 % odnosno 17.247, 912 akcija Fonda

-Jovovi¢ Filip sa 0.2328 % odnosno 633,500 akcija Fonda

-BoZovi¢ Ivana sa 0.0523 % odnosno 142, 284 akcija Fonda

-Sasko Sajko sa 7.9938 % odnosno 21, 755, 842 akcija Fonda

-Drasler Peter sa 1.7052 % odnosno 4,751,750 akcija Fonda

- Igor Vojinovi¢ sa 24.5964 % odnosno 941, 311,00 akcija Fonda

- Vuki¢ Veselin sa 0.0018 % odnosno 5000 akcija Fonda

- Marko Bertanjoli punomo¢nik DZU »Euroinvesta«ad Podgorica sa 5.6558 % odnosno 15,392,646
akcija Fonda

Putem poSte u sjediste Drustva stigao je glasacki list na ime Vlatka Aprcovica kao punomoénika
akcionara sa 2.3614 % odnosno 6,426,626 akcija Fonda.

Za Clanove verifikacione komisije ve¢inom od 36,7451 % su izabrani: Marko Bertanjoli i Branko
Kaluderovi¢, za ovjerivaca zapisnika akcionar i punomoénik — Igor Vojinovi¢, a za zapisni¢ara -
Simovi¢ DraZenka pravnica u DZU »Euroinvest«ad.

Akcionar i punomocnik akcionara Peter Drasler je predloZio jo§ jednog €lana za verifikacionu
komisiju, ali kako su Poslovnikom o radu skupstine predvidena 2 ¢lana, ovaj prijedlog je odbijen.



Komisija je konstatovala da od ukupnog broja glasova koje &ne 272 158 950 akcija skupitini
prisustvuju akcionari sa ukupno 133,279,200 akcija, odnosno 48.9711 % akcija Eurofonda, a za
donoSenje Odluka 117, 886,554 akcija odnosno 43.3153 %, $to znadi da postoji potreban kvorum
za odrzavanje Skupstine kao i kvorum za donosenje Odluka.

Na pitanje punomocnika akcionara Sase Sajka o utvrdivanju kvoruma za glasanje i kvoruma za
odrzavanje sjednice pojasnjenje je dao Investicioni menadZer Fonda - Branko Kaluderovi¢. Naime
on se pozvao na Misljenje Komisije za Hartije od vrijednosti od 24.05.2010 godine u kome stoji da
fizicka ili pravna lica ne mogu glasati sa vise od 5% akcija jednog investicionog fonda, odnosno
ako su pojedina lica stekla akcije iznad ovog ograni¢enja, uzimaju se u obzir prilikom utvrdivanja
kvoruma, ali nemaju pravo glasa po tim akcijama a ako su akcije i data punomocéja sa kastodi
racuna, sve akcije se uzimaju akcije prilikom utvrdivanja kvoruma, a za glasanje najvie do 5%,
pojedina¢nog vlasnika ra¢una.

Peter Draser je izjavio da je putem e-maila i poStom,Odboru direktora Drustva poslao Zahtjev za
prosirenje Dnevnog reda Skupstine Eurofonda sazvane za 24.07.2010 godine (prvi saziv) i da ovom
prilikom traZi razlog zbog koga nije udovoljeno njegovom zahtjevu, jer je misljenja da je isti poslao
u zakonskom roku.

PojaSnjenje je dao Branko Kaluderovié¢. On se pozvao na ¢lan 37. Zakona o privrednim dru$tvima
koji je predvidio da akcionari koji posjeduju najmanje 5% akcionarsko kapitala imaju pravo da
zahtjevaju od odbora direktora prosirenje dnevnog reda skupitine akcionara najkasnije 15 dana prije
dana odrZavanja skupStine akcionara. Naime, kako je navedeni e-mail stigao u petak nakon radnog
vremena Eurofonda a s obzirom da je ponedeljak bio neradni dan za sve institucije na trzistu
kapitala (berze, Komisija za HOV) pa tako i Fonda, zahtjev je konstatovan tek prvi radni dan tj.
15.07.2010 godine, te kako se nije mogla ispostovati zakonska procedura objave proSirenog
dnevnog reda u dnevnim novinama, Odbor direktora Drustva nije mogao pristupiti proSirenju
istog, dodao je Branko Kaluderovié

2. Usvajanje Zapisnika sa I vanredne Skupstine akcionara Fonda

Predsjedavajuti je istakao da je zapisnik sa prosle sjednice bio dostavljen u materijalu, u skladu sa
zakonom. Pozvao je prisutne da se izjasne o sadrZaju zapisnika. Tacka je stavljena na glasanje i
konstatovano je da je vecinom od 36,7451 % odnosno 100,005,142 glasova usvojen zapisnik sa
predhodne vanredne sjednice Skupstine akcionara Fonda.

3 DonoSenje odluke o usvajanju GodiSnjeg plana i programa investicione politike FZU
»Eurofonda«ad Podgorica za period od 01.01.2010 — 31.12. 2010 godine.

Predsjedavajuci - Mili¢ Popovi¢ je otvorio diskusiju po ovoj tacki dnevnog reda.

Petar DrasSler se javio za rije¢ i traZio pojadnjenje u vezi GodiSnjeg plana i programa koji je
doneSen i usvojen u januaru mjesecu ove godine od stane Nadzomog odbora Fonda i kao tacka
dnevnog reda je stavljen na usvajanje na ovoj sjednici akcionara.

Branko Kaluderovi¢ - investicioni menadZer je pojasnio da je razlog zbog koga je stavljena ova
tatka na dnevni red na danasnjoj sjednici, prvenstveno taj jer je Komisija za hartije od vrijednosti
svojim dopisom od 18.06.2010 godine sugerisala da se na prvoj narednoj skupstini akcionara
Fonda prezentuje akcionarima investiciona politika Fonda, sa intencijom da se provjeri da li
akcionari podrzavaju istu te da li predlazu drugacije pravce djelovanja. Fond se u svom
dosadasnjem radu pridrZzavao naloZenim sugestijama i preporukama Komisije, pa je namjera da
se na danaSnjoj sjednici prisutnim akcionarima prezentuje investiciona politika Fonda .da se otvori
diskusija i da se glasa o istoj - istakao je Branko Kaluderovié. On je joS dodao da nije bila obaveza
Fonda za usvajanjem Godisnjeg plana na skuptini — ve¢ da je to bila samo sugestija, koju je Fonda
ispostovao i na prosloj redovnoj sjednici akcionara (22.06.2010 godine) akcionari su bili samo
upoznati sa Godi$njim planom, bez glasanja o istom.

Mili¢ Popovi¢ je pojasnio da se na Godidnjem planu i programu investicione politike radilo
planski, savjesno i u kontinuitetu a Nadzorni odbor Fonda Je usvojio isti u februaru tekuée godine.



Predsjedavajuci je upoznao akcionare, a $to su mogli da primjete iz materijala, da je Plan podjeljen
na: investicione ciljeve i politiku investiranja, poslovne projekcije i dr. te da je zasnovan na
¢injenici da se donosi u vrijeme globalne ekonomske krize sa ciljem smanjenja rizika poslovanja i
odrzavanja stabilnosti i likvidnosti fonda..

Mili¢ Popovi¢ je pomenuo ciljeve investicione politike, obuhvaéene Godisnjim planom:
1.koncentracija vlasniStva (u preduze¢ima od znacaja za Fond) - Fond dakle namjerava da kroz
kupovinu akcija (u malim i srednjim preduze¢ima) iz svog portfelja ostvari veéinsko vlasnistvo u
tim preduze¢ima : Solana ,.Bajo Sekuli¢“ad, ,,Izbor*ad i ,.Bjelasici Rada“ad.

Kada je rije¢ o Solani, pomenuo je da su proizvodi veoma zastupljeni na domaéem trZistu, i
da postoje indicije da ce se proizvodi uskoro naci i na stranom trZistu, a znacajna sredstva koja je
Fond kroz dokapitalizaciju investirao u ovo dru$tvo pomogla su razvoju i osavremenjivanju
proizvodnih kapaciteta, pove¢anju produktivnosti i efikasnosti poslovanja. Ono §to je znadajno
pomenuti za Solanu je 1 Cinjenica da se ona prostire na cca 15 miliona m2 od kojih je veéi dio
pogodan za izgradnju turistitko- rekreacionih kompleksa kao i sve popularnijih golf terena, $to je
predvideno Master planom razvoja turizma Crne Gore, pa je osnovna vrijednost valorizacija tog
zemljista.

Mili¢ Popovi¢ se osvrnuo na Bjelasicu Radu kao drustvo gdje je Fond u proteklom periodu
kroz dokapitalizaciju ulagao znaCajna sredstva sa ciljem da mineralna voda Rada postane
prepoznatljiv brend kako kod nas tako i u regionu. Pored ulaganja u novu ambalazu, proizvodne
procese, paZnja menadZzmenta je bila usmjerena i na proufavanje trzista a napravljene su razne
projekcije u pogledu plasiranja proizvoda i pronalaZenju novih kupaca.

Sto se ti¢e Izbora iz Bara izjavio je da je to klju¢na kompanija u portfoliju Eurofonda a da je
strategija Fonda zadrzavanje akcija u portfoliju kao i razmatranje moguénosti za poveéanje
vrijednosti imovine ovog drustva.

Ono $to brine, i $to je trenutno problem je to $to bez priliva kapitala i inostranih investitora tesko
moZzemo prognozirati razvoj preduzeca koja se nalaze u portfelju fonda, ali se moze reéi da ¢e se
menadZment fokusirati na prodaju akcija preduzeéa iz portfelja u kojima Fond nema veéinsko
vlasniStvo, zbog nemoguénosti aktivnog ucestvovanja u donosenju odluka i aktivnog ucestvovanja u
tim drustvima, kao i na realizaciji projekta na principu joint venture i pronalaZenje novih strateskih
investitora sa ciljem pronalaZzenja nov¢anih sredstava za dalje poslovne angaZmane,istakao je Mili¢
Popovic.

Mili¢ Popovi¢ je istakao da su investiranja po prirodi rizi¢na i da se ne mogu sa sigurnoséu
predvidjeti buduci dogadaji. ali da svaki investitor mora radunati sa cikli¢nom prirodom ekonomije,
rizicima vezanim za trziste — tanije sa fluktuacijama na trzistu

On je izrazio optimizam obzirom na ostvarenje plana u predhodnom periodu i izrazio optimizam da
¢e Fond i u budu¢em periodu nastaviti sa realizacijom Plana.tj. nastojat ¢e se na najbolji moguéi
nacin upravljanje imovinom koja se nalazi u portfelju Fonda, bez prekomjernog izlaganja riziku.

-Akcionar — Lazar Janinovi¢ je trazio nedto konkretnija pojaSnjenja o investiranju u Bosni i
Hercegovini te kakava je buducnost tog projekta i §ta akcionari mogu da o&ekuju u buduénosti od
toga projekta.

-Akcionar SaSa Sajko je izrazio svoju zainteresovanost ovim projektom, postavio je pitanje oko
profitabilnosti ovih ulaganja, i zatrazio bilanse Zadrugara i Elektro —grupe.

-Peter Drasler je postavio pitanje da li Nadzorni odbor Fonda misli da je kupovinom akcija u Bosni
napravljen dobar poslovni potez, i postavio pitanje zasto je kupovina ovih akcija dobar poslovni
potez ako se ima u vidu visoka cijena po kojoj su kupljene akcije Zadrugara i Elektro — grupe. On
je istovremeno traZio pojasnjenje u vezi ulaganja i razloge ulaganja Fonda u hidroenergetski sistem
u Bosni i Hercegovini, kao i razloge koji su opredjelili Fond za ulaganjima ove vrste u BiH a ne
u Crnoj Goroj.



Akcionar Saa Sasko je postavio pitanje kada Fond odnosno akcionari mogu ocekivati korist od
takvog projekta.

Predsjedavajuci je iznio stav i MenadZmenta i Nadzornog odbora da nije bilo bolje investicije od
ulaganja u energetski sektor , narocito ako se ima u vidu profitabilnost ovakih ulaganja i podsjetio
da je Odbor direktora Dustva donio Odluke o kupovini akcija Zadrugara doo i Odluku o kupovini
akcija Elektro grupe — Jajce, a Nadzorni odbor Fonda je dao saglasnost na ove Odluke, u maju
mjesecu 2009 godine. Dakle, odluke su done3ene u skladu sa zakonom. Zna¢i, Fond je u Bosni i
Hercegovini  kupovao akcije firmi iz energetskog sektora, pa je stekao znadajne udjele u
Elektrogrupi, a kupovinom akcija Zadrugara stekao je uge$¢e u firmi koja raspolaze zna¢ajnim
zemljiStem koje se nalazi u okruZenju buduéih hidrocentrala, te da je Elektrogrupa investitor
gradnje hidrocentrale, ¢iji je zavrSetak planiran za kraj avgusta ove godine, a nakon zavr3etka te
hidrocentrale planirana je izgradnja jo§ dvije. Takode je napomenuo da postoje interesovanja od
strane odredenih investitora o kupovini hidrocentrala kada se zavrie ali da je ipak prije toga
neophodno sagledati da li ¢e se viSe biti dobiti od prodaje vlasni¢kog udjela u Elektrogrupi ili od
prihoda koji se mogu ostvariti njihovim radom. Predsjedavajuéi je pojasnio da se Fond nije
interesovao za elektrane u Crnoj Gori jer raspisivanje tendera traje dugo i nema najave da ée u
bliskoj buducnosti doci do raspisivanja novih tendera i dobijanja novih koncesija. Dakle stav
MenadZmenta i Fonda je bio taj da se treba okrenuti ulaganjima ovakvim ili sli¢nima a alternativa
jebila da Fond drZi novac na ra¢unima banaka i da se sredstva ne investiraju ni u jedan projekat,
Sto litno ne bi smatrao dobrim poslovni potezom, ni prioritetom Fonda, rekao je Mili¢ Popovic.
Branko Kaluderovi¢ je odgovorio da se korist od ulaganja u energetski sektor mogu o&ekivati za cca
2 - 3 godine a da je izgradnja prve hidrocentrale veé pri kraju, i da su bilansi Elektro grupe 1
Zadrugara dostupni na internetu.

Akcionar Lazar Janinovi¢ je postavio pitanje zasto Fond nije ulagao u sredstva u kupovinu akcija
Telekoma u Crnoj Gori. Marko Bertanjoli je odgovorio da su akcije Telekoma bile jedne od onih
koje su najmanje »padale« na trzi3tu hartija i da Fond nije mogao da unaprijed procjeni poslovnu
politiku Telekoma koja se odnosi na raspodjelu dividende za dvije godine svojim akcionarima.
Akcionar Sasa Sajko je postavio pitanje da li je Fond prije ulaganja u energetski sektor bio upoznat
sa knjigovodstvenom vrijedno$¢u tih firmi i koliki je multiplikator dobiti , a Peter Dragler je
postavio pitanje da li je prije kupovine ovih akcija predhodno uradena konkretna analiza ovih
drustava a da se trivijalno ne ocjenjuje isplativost ulaganja ve¢ konkretn analiza s obzirom da se
radi o u velikim novéanim ulaganjima Fonda.

Predsjedavajuci je izjavio da su uradene kompletne analize i konkretne projekcije na najracionalniji
nacin, prije kupovine ovih akcija ida su procjene Menad’menta i Nadzornog odbora Fonda da nije
bilo bolje alternative u smislu isplativosti ulaganja, od ulaganja u enetgetski sektor, naro&ito ako se
ima u vidu o¢ekivana profitabilnost ulaganja.

Predsjedavaju¢i se zahvalio prisutnim akcionarima na prisustvu i na konstruktivnoj diskusiji ali
ipak je zapazio da je ve¢ dosta redeno na skupstinama Fonda, oko ovih ulaganja kako na prosloj
tako i danaSnjoj pa je pozvao prisutne akcionare da se izjasne o ovoj tacki dnevnog reda i stavio
istu na glasanje. Nakon glasanja verifikaciona komisija je sabrala glasove i konstatovano je da je
Godisnj iplan i program investicione politike FZU _.Eurofonda“ad za period od 01.01-31.12.2010
usvojen sa 27. 0119 % odnosno 73,515,221 glasova.

Sjednica je zavrSenau 13 140 ¢asova

Cetinje, 03.08.2010 godine
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