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ZAKON
O TRZISTU KAPITALA

- precisceni tekst -

(“Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/2011, 112/2015 i 108/2016)

| OSNOVNE ODREDBE
Cilj i predmet uredivanja
Clan 1
Ovim zakonom ureduju se:
1) javna ponuda i sekundarno trgovanje finansijskim instrumentima;

2) regulisano trziste, multilateralna trgovacka platforma (u daljem tekstu: MTP) i OTC
trziSta u Republici Srbiji (u daljem tekstu: Republika);

3) pruzanije investicionih usluga i obavljanje investicionih aktivnosti, ukljucujuci
izdavanje dozvola za rad i uredivanje investicionih drustava i drugih u€esnika na trzistu
kapitala u skladu sa ovim zakonom;

4) obelodanjivanje finansijskih i drugih podataka, kao i obaveze izve$tavanja izdavalaca
i javnih drustava u skladu sa ovim zakonom;

5) zabrana prevarnih, manipulativnih i drugih protivzakonitih radnji i €injenja u vezi sa
kupovinom ili prodajom finansijskih instrumenata, kao i ostvarivanjem prava glasa u
vezi sa hartijama od vrednosti koje izdaju javna drustva;

6) kliring, saldiranje i registrovanje transakcija finansijskim instrumentima, kao i
organizacija i nadleznosti Centralnog registra, depoa i kliringa hartija od vrednosti (u
daljem tekstu: Centralni registar);

7) organizacija i nadleznosti Komisije za hartije od vrednosti (u daljem tekstu: Komisija).

Ciljevi ovog zakona su:
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1) zastita investitora;
2) obezbedenje pravednog, efikasnog i transparentnog trzista kapitala;
3) smanjenje sistemskog rizika na trzistu kapitala.
Pojmovi
Clan 2
Pojedini pojmovi, u smislu ovoga zakona, imaju sledec¢a znacenja:
1) finansijski instrumenti su:
(1) prenosive hartije od vrednosti;
(2) instrumenti trziSta novca;
(3) jedinice institucija kolektivnog investiranja;
(4) opcije, fjuCersi, svopovi, kamatni forvardi i ostali izvedeni finansijski instrumenti koji
se odnose na hartije od vrednosti, valute, kamatne stope, prinos, kao i drugi izvedeni
finansijski instrumenti, finansijski indeksi ili finansijske mere koje je mogucée namiriti
fizicki ili u novcu;

(5) opcije, fju€ersi, svopovi, kamatni forvardi i ostali izvedeni finansijski instrumenti koji
se odnose na robu i koji:

- moraju biti namireni u novcu,

- mogu biti namireni u novcu po izboru jedne od ugovornih strana, a iz razloga koji nisu
u vezi sa neizvrSenjem obaveza ili raskidom ugovora;

(6) opcije, fju€ersi, svopovi i ostali izvedeni finansijski instrumenti koji se odnose na
robu i mogu namiriti fizicki, pod uslovom da se njima trguje na regulisanom trzistu,
odnosno MTP;

(7) opcije, fjuersi, svopovi, forvardi i ostali izvedeni finansijski instrumenti koji se
odnose na robu i mogu namiriti fiziki, a nisu obuhvaceni podtackom (6) ove tacke i:

- nemaju komercijalnu namenu,

- imaju karakteristike izvedenih finansijskih instrumenata, imajuci u vidu, izmecu
ostalog, da li se Kliring i saldiranje vrS§e u priznatim klirinskim ku¢ama ili da li podlezu
redovnim pozivima za doplatu;

(8) izvedeni finansijski instrumenti za prenos kreditnog rizika;

(9) finansijski ugovori za razlike;

(10) opcije, fju€ersi, svopovi, kamatni forvardi i drugi izvedeni finansijski instrumenti koji
se odnose na klimatske varijable, troSkove prevoza, stope inflacije, kvote emitovanja ili

druge sluzbene, ekonomske i statisticke podatke, a koji se namiruju u novcu ili se mogu
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namiriti u novcu po izboru jedne od ugovornih strana iz razloga koji nisu u vezi sa
neizvrSenjem obaveza ili raskidom ugovora, kao i drugi izvedeni finansijski instrumenti
koji se odnose na imovinu, prava, obaveze, indekse i mere koji nisu navedeni u ovoj
tacki, a koji imaju odlike drugih izvedenih finansijskih instrumenata, imajuci u vidu,
izmedu ostalog, da li se njima trguje na regulisanom trzitu ili MTP, da li se kliring i
saldiranje vrSe u priznatim klirin§kim ku¢ama i da li podlezu redovnim pozivima za
doplatu;

(11) robni derivati su izvedeni finansijski instrumenti koji se odnose na robu, koji moraju
biti namireni u novcu, ili izuzetno fizicki, ukoliko se njima trguje na regulisanom trzistu,
odnosno MTP;

(12) kreditni derivat na osnovu nastupanja statusa neispunjavanja obaveza (engl. credit
default swap) je vrsta kreditnog derivata kojim se pruzalac kreditne zastite obavezuje
da ce korisniku te zastite izmiriti gubitak u slu€aju neizmirenja obaveza duznika ili
nekog drugog ugovorenog kreditnog dogadaja, za Sta mu korisnik kreditne zastite placa
odgovarajucu naknadu;

2) prenosive hartije od vrednosti su sve vrste hartija od vrednosti kojima se moze
trgovati na trziStu kapitala, izuzev instrumenata plac¢anja. Prenosive hartije od vrednosti
uklju€uju narocito:

(1) akcije drustava ili druge hartije od vrednosti ekvivalentne akcijama drustava, a
predstavljaju uc¢esée u kapitalu ili u pravima glasa tog pravnog lica, kao i depozitne
potvrde koje se odnose na akcije;

(2) obveznice i druge oblike sekjuritizovanog duga, uklju€ujuci i depozitne potvrde koje
se odnose na navedene hartije;

(3) drugu hartiju od vrednosti koja daje pravo na sticanje i prodaju takve prenosive
hartije od vrednosti ili na osnovu koje se moze obavljati pla¢anje u novcu, a Ciji se iznos
utvrduje na osnovu prenosive hartije od vrednosti, valute, kamatne stope, prinosa, robe,
indeksa ili drugih odredivih vrednosti;

3) instrumenti trziSta novca su finansijski instrumenti kojima se obi¢no trguje na trzistu
novca, kao sto su trezorski, blagajnicki i komercijalni zapisi i sertifikati o0 depozitu,
izuzev instrumenata plaéanja;

3a) referentna vrednost je svaka stopa, indeks ili brojka dostupna javnosti ili objavljena
koja se periodi¢no ili redovno utvrduje primenom formule na sledece vrednosti ili na
osnovu njih: vrednost jedne ili viSe vrsta osnovne imovine ili cena, ukljuujuci i
procenjene cene, stvarne ili procenjene kamatne stope ili druge vrednosti ili ankete, s
obzirom na koju se utvrduje iznos koji je potrebno platiti za neki finansijski instrument ili
vrednost finansijskog instrumenta;

4) investiciono drustvo je lice u €ije redovne aktivnosti ili poslovanje spada pruzanje
jedne ili viSe investicionih usluga tre¢im licima, odnosno profesionalno obavljanje jedne
ili viSe investicionih aktivnosti;

5) brokersko-dilersko drustvo je investiciono drustvo u Cije redovne aktivnosti ili

poslovanje spada pruzanje jedne ili viSe investicionih usluga tre¢im licima, odnosno
profesionalno obavljanje jedne ili viSe investicionih aktivnosti;
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6) ovlad¢éena banka je investiciono drustvo koje je organizaciona jedinica kreditne
institucije u Cije redovne aktivnosti ili poslovanje spada pruzanije jedne ili viSe
investicionih usluga tre¢im licima, odnosno profesionalno obavljanje jedne ili vie
investicionih aktivnosti u vezi sa jednim ili viSe finansijskih instrumenata;

7) kreditna institucija je lice koje obavlja poslove u skladu sa odredbama zakona kojim
se ureduju banke, odnosno kreditne institucije;

7a) roba je bilo koja roba zamenljive prirode koju je moguce isporuditi, uklju€ujuci
metale i njihove rude i legure, poljoprivredne proizvode i energiju;

7b) spot ugovor za robu je ugovor za isporuku robe kojom se trguje na spot trzistu, a
koja se isporucuje odmah nakon §to je izvr§eno namirenje u novcu, i ugovor o isporuci
robe koji nije finansijski instrument, uklju€ujuéi terminski ugovor koji se namiruje fizicki;
7v) spot trziste je trziSte robe na kome se roba prodaje za novac i odmah isporucuje
nakon $to je ugovor namiren u novcu i druga trziSta na kojima se ne trguje finansijskim
instrumentima;

8) investicione usluge i aktivnosti koje se odnose na sve finansijske instrumente su:

(1) prijem i prenos naloga koji se odnose na prodaju i kupovinu finansijskih
instrumenata;

(2) izvrSenje naloga za racun klijenta;
(3) trgovanje za sopstveni racun;

(4) upravljanje portfoliom;

(5) investiciono savetovanije;

(6) usluge pokroviteljstva u vezi sa ponudom i prodajom finansijskih instrumenata uz
obavezu otkupa;

(7) usluge u vezi sa ponudom i prodajom finansijskih instrumenata bez obaveze otkupa;
(8) upravljanje multilateralnim trgovackim platformama;

9) dodatne usluge su:

(1) Euvanje i administriranje finansijskih instrumenata za racun klijenata, ukljuCujuci
cuvanje instrumenata i sa tim povezane usluge, kao $to je administriranje nov€anim
sredstvima i kolateralom;

(2) odobravanje kredita ili zajmova investitorima kako bi mogli da izvr§e transakcije
jednim ili viSe finansijskih instrumenata kada je drustvo zajmodavac uklju¢eno u

transakciju;

(3) saveti drustvima u vezi sa strukturom kapitala, poslovnom strategijom, spajanjem i
kupovinom drustava i sli¢nim pitanjima;

(4) usluge deviznog poslovanja u vezi sa pruzanjem investicionih usluga;
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(5) istrazivanje i finansijska analiza u oblasti investiranja ili drugi oblici opstih preporuka
u vezi sa transakcijama finansijskim instrumentima;

(6) usluge u vezi sa pokroviteljstvom;

(7) investicione usluge i aktivnosti, kao i dopunske usluge koje se odnose na osnov
izvedenog finansijskog instrumenta iz tacke 1) podtac. (5), (6), (7) i (10) ovog €lana, a u
vezi sa pruzanjem investicionih usluga i aktivnosti, kao i dopunskih usluga;

10) investicioni savet je pruzanje li¢ne preporuke klijentu, bilo na zahtev klijenta ili na
inicijativu investicionog drustva u pogledu jedne ili viSe transakcija finansijskim
instrumentima;

11) investiciona preporuka je istrazivanje ili druga informacija namenjena javnosti u
smislu poglavlja VI. ovog zakona kojom se izri€ito ili pre¢utno preporucuije ili predlaze
strategija ulaganja u vezi sa jednim ili viSe finansijskih instrumenata, odnosno
izdavalaca;

12) trgovanje za sopstveni racun, odnosno dilerski posao je trgovanje koriS¢enjem

sopstvene imovine, odnosno u svoje ime i za svoj ra¢un, a Ciji je rezultat zakljuenje
transakcija s jednim ili viSe finansijskih instrumenata;

13) market mejker je investiciono drustvo koje je stalno prisutno na finansijskim
trziStima i trguje za sopstveni racun kupovinom i prodajom finansijskih instrumenata
koristeci sopstvenu imovinu po cenama koje samo odredi;

14) pokrovitelj je investiciono drustvo koje vrSi usluge pokroviteljstva u vezi sa ponudom
i prodajom finansijskih instrumenata uz obavezu otkupa;

15) agent je investiciono drustvo koje vrsi usluge u vezi sa ponudom i prodajom
finansijskih instrumenata bez obaveze otkupa;

16) upravljanje portfoliom je upravljanje pojedina¢nim portfolijima na osnovu odobrenja
iz posebnog ugovora zaklju¢enog sa klijentom, a portfoliji se odnose na jedan ili viSe
finansijskih instrumenata;

17) klijent je pravno ili fiziCko lice kome investiciono drustvo pruza investicionu,
odnosno dodatnu uslugu;

18) profesionalni klijent je klijent koji poseduje dovoljno iskustva, znanja i stru¢nosti za
samostalno donos$enje odluka o ulaganjima i pravilnoj proceni rizika u vezi sa
ulaganjima i koji ispunjava uslove propisane ovim zakonom;

19) organizator trzista je lice koje upravlja, odnosno obavlja delatnost u vezi sa
funkcionisanjem regulisanog trzita, a organizator trziSta moze biti i samo regulisano
trziste;

20) regulisano trziste je multilateralni sistem koji organizuje, odnosno kojim upravlja
organizator trzista i koji omogucava i olakSava spajanje interesa trecih lica za kupovinu
i prodaju finansijskih instrumenata u skladu sa njegovim obavezuju¢im pravilima i na
nacin koji dovodi do zaklju€enja ugovora u vezi sa finansijskim instrumentima
uklju€enim u trgovanje po njegovim pravilima u sistemu, ima dozvolu i redovno posluje
u skladu sa ovim zakonom;
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21) multilateralna trgovacka platforma (MTP) je multilateralni sistem koji organizuje,
odnosno kojom upravlja organizator trzista ili investiciono drustvo i koji omogucava i
olakSava spajanje interesa trecih lica za kupovinu i prodaju finansijskih instrumenata u
skladu sa njegovim obavezujuc¢im pravilima i na nacin koji dovodi do zakljuenja
ugovora, u skladu sa ovim zakonom;

22) OTC trziste je sekundarno trziSte za trgovanje finansijskim instrumentima koje ne

mora da ima organizatora trzista i Ciji sistem trgovanja, podrazumeva pregovaranije
izmedu prodavca i kupca finansijskih instrumenata u cilju zaklju¢enja transakcije;

22a) mesto trgovanja je svako regulisano trziste, MTP ili OTC;
23) izvrSenje naloga za racun klijenta podrazumeva aktivnosti u vezi sa zaklju¢enjem
ugovora za kupovinu ili prodaju jednog ili viSe finansijskih instrumenata za ra¢un

Klijenta;

24) Kkliring je postupak utvrdivanja medusobnih obaveza kupca i prodavca finansijskih
instrumenata u svrhu razmene finansijskih instrumenata i novca.

25) saldiranje je realizacija transakcije kroz zavr$ni prenos finansijskih instrumenata i
novca izmedu kupca i prodavca;

26) drustvo za upravljanje je drustvo za upravljanje u smislu zakona kojim se ureduju
investicioni fondovi;

27) rejting agencija je ovlas¢eno pravno lice koje daje misljenje o buducoj sposobnosti
izdavaoca, odnosno duznika da blagovremeno i u potpunosti izmiri svoje finansijske
obaveze, a na osnovu unapred utvrdenog i jasno odredenog sistema rangiranja;

28) kvalifikovano ucesée je posredno ili neposredno u¢escée u investicionom drustvu,
organizatoru trzista i Centralnom registru koje predstavlja najmanje 10% ucesSéa u
kapitalu, pravu glasa ili koje omogucava ostvarivanje znacajnog uticaja na upravljanje
tim pravnim licem u kome se poseduje ucesce, a u skladu sa odredbama ovog zakona;
29) kontrola predstavlja odnos u kome:

(1) mati¢no drustvo:

- ima vecdinu prava glasa akcionara ili €lanova u zavisnom drustvu,

- ima pravo da postavi ili razre$i vecinu ¢lanova upravnog ili nadzornog odbora
zavisnog drustva, a u isto vreme je akcionar ili ¢lan tog drustva,

- ima pravo da vr§i dominantan uticaj na zavisno drustvo u skladu sa ugovorom koje je
zakljucilo sa tim drustvom ili odredbom iz ugovora o osnivanju ili osnivackim aktom,
kada zakon koji se primenjuje na to zavisno drustvo dozvoljava primenu takvih ugovora,
odnosno njegovih odredaba;

(2) mati¢no drustvo je akcionar ili €lan zavisnog drustva i:

- direktno postavlja vecinu €lanova upravnog ili nadzornog odbora zavisnog drustva kao
rezultat ostvarivanja svog prava glasa,
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- samo kontroliSe vecinu prava glasa akcionara ili €lanova u zavisnom drustvu na
osnovu ugovora sa drugim akcionarima ili lanovima tog drustva;

(3) matiéno drustvo ima vlasni¢ko ucescée u zavisnom preduzedu, i:
- faktiCki ostvaruje dominantan uticaj nad tim drustvom,
- na jedinstvenoj osnovi upravlja mati¢nim i zavisnim drustvom;

(4) mati¢no drustvo moze drugim sredstvima da upravlja ili odreduje pravac upravljanja
i politiku zavisnog drustva;

30) bliska povezanost podrazumeva da su dva ili vise fizi€kih ili pravnih lica povezana:

(1) u¢edéem, koje oznaCava posedovanije, neposredno ili posredno, najmanje 20%
prava glasa ili kapitala nekog drustva;

(2) kontrolom, koja ozna¢ava odnos izmedu mati¢nog i zavisnog drustva u svim
slu€ajevima iz taCke 29) ovog stava ili sli¢an odnos izmedu fizi¢kog ili pravnog lica i
nekog drustva, s tim da se svako zavisno drustvo zavisnog drustva takode smatra
zavisnim drustvom mati¢nog drustva, koje se nalazi na €elu svih pomenutih drustava;
(3) trajno u jedno isto lice putem odnosa kontrole;

(4) kao €lanovi porodice;

31) ¢lanovi porodice su:

(1) supruznici, odnosno lica koja zive u vanbra¢noj zajednici;

(2) potomci i preci u pravoj liniji neogranic¢eno;

(3) srodnici do tre¢eg stepena srodstva, u poboénoj liniji, ukljuujuéi i srodstvo po
tazbini;

(4) usvoijilac i usvojenici i potomci usvojenika;

(5) staralac i §ti¢enici i potomci §ti¢enika;

32) zakoniti imalac finansijskog instrumenta je lice na €ije ime glasi racun hartija od
vrednosti u Centralnom registru, odnosno, u slu¢aju obavljanja poslova iz tacke 9)
podtacka (1) ovog €lana, lice za €iji racun se finansijski instrument vodi na raCunu
hartija od vrednosti u Centralnom registru;

33) akcionar je fizi€ko ili pravno lice koje posredno ili neposredno poseduje:

(1) akcije izdavaoca u svoje ime i za svoj racun;

(2) akcije izdavaoca u svoje ime, a za ra¢un drugog fizi¢kog ili pravnog lica;

(3) depozitne potvrde, pri ¢emu se lice koje poseduje te potvrde smatra akcionarem u

odnosu na akcije predstavljene tim depozitnim potvrdama;
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34) posredni vliasnik je lice koje i kada nije zakoniti imalac finansijskog instrumenta, a
uziva prednosti vlasnistva nad tim finansijskim instrumentom u celosti ili delimi¢no,
uklju€ujuéi mogucnost uticanja na glasanje, raspolaganje finansijskim instrumentom ili
uzivanje ekonomskih prednosti vlasnistva nad tim finansijskim instrumentom;

35) vlasnicke hartije od vrednosti su akcije i druge prenosive hartije od vrednosti
istovetne akcijama drustava koje predstavljaju u¢esée u kapitalu, kao i druge vrste
prenosivih hartija od vrednosti iz kojih proizlaze prava sticanja pomenutih hartija od
vrednosti kao posledica njihove konverzije ili uzivanja prava koje one nose, pod
uslovom da drugospomenute hartije od vrednosti izdaje izdavalac osnovnih akcija ili lice
koje pripada grupi tog izdavaoca;

36) duznicke hartije od vrednosti su obveznice i drugi prenosivi sekjuritizovani
instrumenti duga, izuzimajuéi hartije od vrednosti koje su ekvivalenti akcijama drustava
ili koje, ukoliko se konvertuju ili ukoliko se ostvaruju prava koja iz njih proizilaze, daju
pravo sticanja akcija ili hartija od vrednosti ekvivalentnim akcijama;

37) javna ponuda hartija od vrednosti je svako obavestenje dato u bilo kom obliku i
putem bilo kog sredstva, a koje daje dovoljno podataka o uslovima ponude i o0 hartijama
od vrednosti iz ponude tako da se investitoru omoguéi donoSenje odluke o kupovini ili
upisu ovih hartija od vrednosti, a javnhom ponudom se smatra i ponuda i prodaja hartija
od vrednosti preko finansijskih posrednika, odnosno pokrovitelja i agenta;

37a) znacajna distribucija je inicijalna ili sekundarna ponuda hartija od vrednosti koja se
razlikuje od uobiCajenog trgovanja kako u pogledu iznosa vrednosti ponudenih hartija
od vrednosti tako i u pogledu metode prodaje;

37b) stabilizacija je kupovina ili ponuda za kupovinu hartija od vrednosti ili transakcija
ekvivalentnim povezanim instrumentima koju sprovodi kreditna institucija ili investiciono
drustvo u kontekstu znacajne distribucije tih hartija od vrednosti isklju€ivo za potrebe
odrzavanja trziSne cene tih hartija od vrednosti tokom unapred odredenog perioda zbog
pritiska na prodaju tih hartija od vrednosti;

37v) program otkupa je trgovanje sopstvenim akcijama javnog akcionarskog drustva
koje ispunjava uslove za sticanje sopstvenih akcija propisane zakonom kojim se
ureduje poslovanje privrednih drustava, u sluaju kada se sticanje vrsi na regulisanom
trzistu ili MTP, a ne putem ponude za otkup svim akcionarima;

38) izdavalac je domace ili strano pravno lice koje izdaje ili predlaze izdavanje hartija
od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata, a ukoliko se radi o depozitnim
potvrdama, izdavaocem se smatra lice koje izdaje hartije od vrednosti koje predstavljaju
te depozitne potvrde. Izdavaoci su i:

(1) Republika, autonomne pokrajine, jedinice lokalne samouprave, pravna lica korisnici
budZetskih sredstava i organizacije obaveznog socijalnog osiguranja u Republici;

(2) Narodna banka Srbije;

(3) strane drzave, drzavni organi, centralne banke, medunarodne i nadnacionalne
institucije, kao §to su Medunarodni monetarni fond, Medunarodna banka za obnovu i
razvoj, Medunarodna finansijska korporacija, kao i ostale ¢lanice Grupacije Svetske
banke, Evropska centralna banka, Evropska investiciona banka, Evropska banka za
obnovu i razvoj i ostale sli€ne medunarodne organizacije;
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39) lice koje upucuje ponudu (ponudac) je pravno ili fizicko lice koje upucuje javnu
ponudu hartija od vrednosti ili drugih finansijskih instrumenata;

40) osnovni prospekt je prospekt koji sadrzi sve znacajne informacije iz odredaba ¢l.
15,16, 17.i 18. ovog zakona, kao i ¢lana 33. o izdavaocu i hartijama od vrednosti za
koje Ce se uputiti javna ponuda ili koje ¢e biti uklju¢ene u trgovanje, a, ukoliko se
izdavalac tako odluci, moze sadrzati i kona¢ne uslove ponude;

41) ponavljajuce izdavanje hartija od vrednosti je izdavanje hartija od vrednosti u
tranSama ili u najmanje dva izdavanja hartija od vrednosti iste vrste, odnosno klase u
periodu od 12 meseci;

42) program ponude je plan koji dopusta ponavljajuce izdavanje duzni¢kih hartija od
vrednosti, uklju€ujuéi i varante u bilo kojem obliku, slicne vrste, odnosno klase, kroz
odredeni vremenski period;

43) javno drustvo je izdavalac koji ispunjava bar jedan od sledecih uslova:

(1) uspesdno je izvrSio javnu ponudu hartija od vrednosti u skladu sa prospektom cije je
objavljivanje odobrila Komisija;

(2) Cije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu, odnosno
MTP u Republici;

44) propisani podaci su svi podaci koje javno drustvo, izdavalac ili lice koje podnosi
zahtev za uklju€ivanje hartija od vrednosti na regulisano trziste, odnosno MTP u
Republici mora javno da obelodani u skladu sa ovim zakonom, aktima donesenim na
osnhovu ovog zakona i propisima o hartijama od vrednosti u Republici ili na osnovu
zakona kojim se ureduju privredna drustva.

Kada je u pitanju javno drustvo Cije su akcije uklju¢ene u trgovanje na trziste van
Republike ili Cije ¢e hartije od vrednosti biti predmet javne ponude, odnosno
uklju€ivanja na regulisano trziste van Republike, propisani podaci podrazumevaju i sve
podatke koje je javno drustvo ili izdavalac duzan da javno obelodani u skladu sa
zakonima i propisima strane drzave i trzista te drzave gde su takve hartije od vrednosti
uklju€ene u trgovanije ili ¢e biti predmet javne ponude, odnosno ukljucivanja u
trgovanije;

45) elektronska sredstva su sredstva elektronske opreme za obradu (uklju€ujuéi

7 v

tehnologije ili druga elektromagnetna sredstva;

46) insajderske informacije su informacije o tacno odredenim €injenicama, koje nisu
javno objavljene, odnose se direktno ili indirektno na jednog ili viSe izdavalaca
finansijskih instrumenata ili na jedan ili viSe finansijskih instrumenata, a koje bi, da su
javno objavljene, verovatno imale zna€ajan uticaj na cenu tih finansijskih instrumenata
ili na cenu izvedenih finansijskih instrumenata;

46a) lice koje profesionalno dogovara ili izvr§ava transakcije je lice koje se

profesionalno bavi primanjem i prenosom naloga za finansijske instrumente ili
izvr8enjem transakcija finansijskim instrumentima;

Axrivh



47) manipulacije na trzistu su transakcije i nalozi za trgovanje kojima se daju ili koji ¢e
verovatno pruziti neistinite ili obmanjujucée signale o ponudi, trazniji ili ceni finansijskih
instrumenata ili kojima lice, odnosno lica koja deluju zajedni¢ki odrzavaju cenu jednog
ili viSe finansijskih instrumenta na nerealnom ili ve§tackom nivou, transakcije ili nalozi
za trgovanje u kojima se upotrebljavaju fiktivni postupci ili svaki drugi oblik obmane ili
prevare, kao i Sirenje informacija putem medija, uklju€ujuéi i internet, ili drugim putem
kojim se prenose, odnosno kojim bi se mogle prenositi neistinite vesti ili vesti koje mogu
izazvati zabludu o finansijskim instrumentima, uklju€ujuéi i Sirenje glasina i neistinitih
vesti i vesti koje dovode u zabludu, a od strane lica koje je znalo ili je moralo znati da su
te informacije neistinite ili da dovode u zabludu;

48) pravne posledice osude su dogadaj ili okolnost u vezi sa pravnim ili fiziCkim licem
koje su u suprotnosti sa odredbama ovog zakona, drugog zakona i akata donetih na
osnovu tih zakona i koje se odnose na lice koje podnosi zahtev za dobijanje dozvole ili
vec¢ poseduje dozvolu, odnosno saglasnost Komisije u skladu sa odredbama ovog
zakona, a takvo lice je ili se na njega primenjuje:

(1) pravnosnazno osudivano za krivicna dela protiv radnih odnosa, privrede, imovine,
pravosuda, pranja novca, finansiranje terorizma, javnog reda, pravnog saobracéaja i
sluzbene duznosti ili za krivicéna dela utvrdena ovim zakonom;

(2) u poslednjih 10 godina pocinilo tezu povredu, odnosno ponavljanje povrede zakona
kojim se ureduju hartije od vrednosti, preuzimanje akcionarskih drustava, investicioni
fondovi, dobrovoljni penzijski fondovi, zakona kojim se ureduje spre€avanje pranja
novca i finansiranje terorizma, zakona kojim se reguliSe poslovanje banaka, drustava
za osiguranje, akata Komisije, regulisanog trzista, odnosno MTP ili Centralnog registra,
a koje se odnose na ili su za posledicu imale:

- neistinito objavljivanje informacija, odnosno objavljivanje informacija koje dovode u
zabludu,

- ponas$anje suprotno odredbama o zloupotrebama na trzistu iz poglavlja VI. ovog
zakona,

- povredu obaveze Cuvanja poslovne tajne,
- ugrozavanije interesa ucesnika na finansijskom trzistu;

(3) u poslednjih 10 godina pocinilo tezu povredu, odnosno ponavljanje povrede propisa
iz podtacke (2) ove tacke, a koja se odnosi ili je za posledicu imala:

- prestanak obavljanja duznosti ¢lana uprave, direktora, zaposlenog ili licenciranog lica
u Centralnom registru, organizatoru trzista, regulisanom trzistu ili MTP, brokersko-
dilerskom drustvu, ovlaséenoj banci, kreditnoj instituciji, drustvu za osiguranje, drustvu
za upravljanje investicionim fondom, drustvu za upravljanje dobrovoljnim penzijskim
fondom, kastodi banke,

- povlagenje saglasnosti za sticanje kvalifikovanog ucesca u kapitalu takvih lica;
(4) u poslednjih 10 godina na lice je primenjena sankcija, odnosno mera prema

zakonima ili podzakonskim aktima strane drzave, a koja predstavlja slichu, odnosno
uporedivu sankciju ili meru iz ove tacke;
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49) ¢lan uprave je direktor ili lan odbora direktora, izvrSnog odbora, nadzornog odbora
ili ¢lan upravnog odbora.

Izuzeci
Clan 3

Definicija pojma finansijski instrumenti iz odredbe ¢lana 2. ta¢ka 1) ovog zakona ne
odnosi se na:

1) polise osiguranja i reosiguranja i druge proizvode osiguranja drustava za osiguranije;

2) finansijske instrumente koji se izdaju povodom prometa robe i usluga, kao $to su
menica, ¢ek, pismeni uput (asignacija), konosman, tovarni list ili skladiSnica;

3) druge isprave o dugu, nov€anom depozitu ili Stednji koje nemaju svojstva finansijskih
instrumenata u skladu sa ovim zakonom;

4) udele u ortactkom, komanditnom i drustvu sa ograni¢enom odgovornoscu
organizovanim u skladu sa zakonom kojim se ureduju privredna drustva.

Clan 4
Poglavlja IX. i X. koja reguliSu investiciona drustva ne primenjuju se na:

1) institucije kolektivhog investiranja i njihove kastodi banke i drustva za upravljanje,
osim kada je to izri€ito predvideno pojedina¢nim odredbama ovog zakona;

2) lica koja pruzaju investicione usluge:

(1) isklju€ivo svom mati€nom drustvu, svojim zavisnim drustvima ili drugim zavisnim
drustvima njihovog mati¢nog drustva;

(2) povremeno u okviru obavljanja njihove glavne profesionalne delatnosti, a sama
delatnost je uredena zakonskim ili podzakonskim odredbama ili pravilima poslovne
etike koji ureduje samu profesiju i kojima se ne zabranjuje pruzanje te usluge;

(3) koje se isklju€ivo bave upravljanjem programima ucesc¢a zaposlenih u ulaganju;

(4) koje se sastoje isklju€ivo od upravljanja programima ucesc¢a zaposlenih u ulaganju i
pruzanja investicionih usluga iskljucivo za svoja mati¢na preduzec¢a, svoja zavisna
preduzeca ili za druga zavisna preduzecéa svojih mati¢nih preduzeca;

3) lica koja, osim trgovanja za sopstveni racun, ne pruzaju ni jednu investicionu uslugu
niti obavljaju ni jednu investicionu aktivnost, osim kada deluju u svojstvu market
mejkera ili na organizovan, u€estao i sistematski nacin trguju za svoj racun izvan
regulisanog trzita ili MTP, a pritom koriste sistem koji je dostupan tre¢im licima kako bi
se sa njima sklapali poslovi;

4) lica koja pruzaju investicione savete u okviru obavljanja drugih poslova, a na koje se

ne primenjuju odredbe ovog zakona, ukoliko se za pruzanje takvih saveta ne naplacuje
posebna naknada;
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5) €lanice Evropskog sistema centralnih banaka i druga drzavna tela koja obavljaju
slicne poslove i druga javna tela odgovorna za upravljanje javnim dugom ili koja
posreduju pri upravljanju javnim dugom;

6) lica koja za sopstveni racun trguju finansijskim instrumentima ili pruzaju klijentima iz
svoje osnovne delatnosti investicione usluge u vezi sa robnim derivatima ili izvedenim
finansijskim instrumentima iz ¢lana 2. tacka 1) podtacka (10) ovog zakona, pod
uslovom da se radi o dodatnoj usluzi koja je dopunska njihovoj osnovnoj delatnosti, a
glavna delatnost, s obzirom na grupu u koju su ukljuéene, nije pruzanje investicionih
usluga u smislu ovog zakona;

7) lica €ija je osnovna delatnost trgovanje za sopstveni racun robom, odnosno robnim
derivatima, osim ukoliko su uklju¢ene u grupu €ija je osnovna delatnost pruzanje
investicionih usluga u skladu sa ovim zakonom:;

8) drustva koja pruzaju investicione usluge, odnosno obavljaju investicione aktivnosti
koje se isklju€ivo sastoje od trgovanja za sopstveni racun na trzistu finansijskih
fijuersa, opcija ili drugih izvedenih finansijskih instrumenata i na trzitima novca, jedino
u svrhu zastite pozicija na trzistu izvedenih finansijskih instrumenata, drustva koja
trguju za racun drugih ¢lanova ovih trzista ili odreduju cene za njih, a koje garantuju
klirinki €lanovi istih trziSta kada su odgovornost za osiguranje izvr§enja ugovora, koji
su zakljucili pomenuta drustva, preuzeli klirinski ¢lanovi istih trzista.

Clan 5

Odredbe ovog zakona ne primenjuju se na Republiku ili Narodnu banku Srbije, na
trgovanje finansijskim instrumentima ¢iji su izdavaoci Republika i Narodna banka Srbije,
kao ni na nestandardizovane izvedene finansijske instrumente, osim ukoliko zakonom
nije drukéije odredeno.

Odredbe poglavlja Ill. ovog zakona koje reguliSu javnu ponudu ne primenjuju se na
akcije koje se izdaju, prodaju ili dele u skladu sa zakonom kojim se ureduje privatizacija
i zakonom kojim se ureduju prava gradana na besplatne akcije i nov€ane naknade u
postupku privatizacije.

Akcije iz stava 2. ovog €lana mogu biti ukljuéene na regulisano trziste, odnosno MTP
bez odobrenja Komisije, ukoliko ispunjavaju druge uslove iz ovog zakona i uslove za
prijem na regulisano trziste, odnosno MTP.

lzdavaoci akcija iz stava 2. ovog €lana smatraju se javnim drustvima ukoliko
ispunjavaju uslove za javno drustvo propisane odredbom ¢lana 2. tacka 43) ovog
zakona.

lzdavaoci iz ¢lana 2. tacka 38) podtacka (3) ovog zakona koji izdaju duzni¢ke hartije od
vrednosti ne smatraju se javnim druStvom u smislu ovog zakona.

Na investicione jedinice otvorenih investicionih fondova ne primenjuju se odredbe ovog
zakona, osim ukoliko ovim zakonom nije drukdije odredeno.

Il OSNOVNA OBELEZJA FINANSIJSKIH INSTRUMENATA

Prenos prava iz finansijskih instrumenata
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Clan 6

Finansijski instrumenti i prava iz finansijskih instrumenata mogu se neograni¢eno
prenositi u pravnom prometu, osim ako ovim ili drugim zakonom nije druk¢ije odredeno.

Prenosive hartije od vrednosti javnog drustva sa sedistem u Republici koje se izdaju ili
nude na podrucju Republike, izdaju se, odnosno nude se kao dematerijalizovani
finansijski instrumenti.
Dematerijalizovani finansijski instrumenti

Clan7
Dematerijalizovani finansijski instrumenti se registruju kao elektronski zapisi na racunu
hartija od vrednosti u Centralnom registru, a na osnovu kojih zakoniti imalac
finansijskog instrumenta ima odredena prava u odnosu na izdavaoca.
Organizator trzista propisuje uslove za uklju€enje izvedenih finansijskih instrumenata u
trgovanje, uslove za obavljanje trgovine, nacin izmirenja obaveza iz poslova zaklju¢enih
u trgovini tim instrumentima, odnosno kliringa i saldiranja, a po prethodno pribavljenoj
saglasnosti Komisije.
Bitni elementi dematerijalizovanih finansijskih instrumenata

Clan 8

Dematerijalizovani finansijski instrument mora imati slede¢e elemente upisane u
Centralni registar:

1) oznaku vrste finansijskog instrumenta;
2) identifikacione podatke o izdavaocu;
3) ukupan broj izdatih finansijskih instrumenata;

4) ukupni nominalni iznos izdatih finansijskih instrumenata, ako finansijski instrument
glasi na nominalni iznos;

5) datum upisa finansijskog instrumenta u Centralni registar.

Dematerijalizovana akcija mora pored elemenata iz stava 1. ovog €lana imati i sledecée
elemente:

1) oznaku klase;
2) nominalni iznos na koji glasi ili naznaku da se radi o akcijama bez nominale;
3) podatak o pravu glasa;

4) sadrzaj posebnih prava, ukoliko akcija daje posebna prava.
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Dematerijalizovana obveznica ili druga duzni¢ka hartija od vrednosti, na osnovu koje
imalac od izdavaoca ima pravo da zahteva isplatu glavnice i moguéih kamata, pored
elemenata iz stava 1. ovog ¢lana, mora imati i sledece elemente, kada je to primenljivo:
1) nominalni iznos na koji glasi, iznos glavnice;

2) podatke o kamatnoj stopi i podatke o nacinu i rokovima obra¢una kamate, ako
imalac ima pravo na isplatu kamate;

3) podatke o dospecu obaveza izdavaoca iz hartije od vrednosti;
4) ako izdavalac ima pravo prevremenog otkupa:

(1) podatke o otkupnoj vrednosti za koju moze ostvariti to pravo ili nacin odredivanja
otkupne vrednosti;

(2) druge uslove za ostvarenje tog prava;

5) podatke o danu za koji se vezuje pravo na isplatu glavnice ili kamate.
Dematerijalizovani finansijski instrumenti koji imaocu daju pravo zamene za drugi
finansijski instrument, pored elemenata iz stava 1. ovog ¢lana, mora imati i sledec¢e
elemente:

1) pravo koje se stice zamenom;

2) odnos u kome je moguce izvrsiti zamenu;

3) nacin ostvarenja prava na zamenu;

4) rok za ostvarenje prava na zamenu, ako je pravo vezano uz rok;

5) druge uslove za ostvarenje prava na zamenu.

Centralni registar propisuje blize elemente finansijskih instrumenata, nacin dodele i
evidentiranja jedinstvenih identifikacionih brojeva, kao i prava i obaveza koje takav

finansijski instrument sadrzi.

Dematerijalizovani finansijski instrumenti, koji nisu odredeni ovim ¢lanom, moraju imati
u Centralnom registru upisan ta¢an sadrzaj prava koja daju.

Centralni registar je obavezan da od svakog izdavaoca finansijskih instrumenata koga
evidentira zahteva opis prava i obaveza koje takav finansijski instrument sadrzi, da
saCuva te podatke u svojoj evidenciji i da te informacije objavi elektronskim putem na
internet stranici Centralnog registra.
Centralni registar je nadlezan za izdavanje jedinstvenih identifikacionih brojeva za
finansijske instrumente, u skladu sa protokolima medunarodne dodele brojeva i
razmene informacija.
Valuta

Clan 9
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Finansijski instrumenti koji se izdaju i kojima se trguje u Republici izraZzavaju se u
dinarima, osim ako odredbama ovog ¢lana nije drukcije odredeno.

Depozitne potvrde koje se odnose na hartije od vrednosti stranog izdavaoca koje se
izdaju ili se njima trguje u Republici izrazavaju se i isplacuju u dinarima.

DuZni¢ke hartije od vrednosti i instrumenti trziSta novca koje izdaju domacdi i strani
izdavaoci mogu biti izrazene u dinarima i u stranoj valuti, u skladu sa odredbama ovog
¢lana.

Pre izdavanja finansijskih instrumenata izrazenih u stranoj valuti izdavalac je obavezan
da dobije saglasnost Narodne banke Srbije.

Narodna banka Srbije propisuje blize uslove za davanje saglasnosti iz stava 4. ovog
¢lana.

Resenje o davanju saglasnosti iz stava 5. ovog ¢lana je kona¢no i protiv njega se moze
pokrenuti upravni spor.

Na izdavanije finansijskih instrumenata izrazenih u stranoj valuti kada je izdavalac
Republika, autonomna pokrajina, jedinice lokalne samouprave, pravna lica korisnici
budzetskih sredstava i organizacije obaveznog socijalnog osiguranja u Republici
primenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje javni dug.

Na izdavanije finansijskih instrumenata izrazenih u stranoj valuti kada je izdavalac
Narodna banka Srbije primenjuju se odredbe zakona kojim se ureduju organizacija i
nadleznost Narodne banke Srbije.

Obaveze iz finansijskih instrumenata izdavalac je duzan da izvrSi u valuti u kojoj su
izrazene.

Vlasnicka prava
Clan 10
Finansijske instrumente i prava koja iz njih proizlaze mogu sticati i njima raspolagati
domaca i strana fiziCka i pravna lica, osim ako ovim ili drugim zakonom nije drukcije
odredeno.
Il JAVNA PONUDA; UKLJUCENJE U TRGOVANJE; IZUZECI
Obaveza objavljivanja prospekta

Clan 11

Nije dopusteno objavljivanje prospekta pre nego sto bude odobren u skladu sa
odredbama ovog zakona.

NiStava je svaka javna ponuda hartija od vrednosti u Republici ako se vrsi bez

prethodnog objavljivanja validnog prospekta, osim u slu€ajevima propisanim
odredbama ovog zakona.

Axrivh



Nije dopusteno uklju€enje hartija od vrednosti na regulisano trziste, odnosno MTP u
Republici, ako pre njihovog uklju€enja nije objavljen validan prospekt, osim u
slu¢ajevima propisanim odredbama ovog zakona.

Izuzeci od obaveze objavljivanja prospekta za odredene javne ponude
Clan 12

Objavljivanje prospekta nije obavezno kod sledecih javnih ponuda:

1) ponuda koja je upuéena samo kvalifikovanim investitorima;

2) ponuda koja je upucena fizickim ili pravnim licima u Republici €iji broj ne moZe biti
veci od 100, a koji nisu kvalifikovani investitori;

3) ponuda koja je upucena investitorima koji ¢e za upisane hartije od vrednosti uplatiti
iznos od najmanje 50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po investitoru za svaku
pojedinacnu ponudu;

4) ponuda hartija od vrednosti Cija pojedina¢na nominalna vrednost iznosi najmanje
50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti;

5) ponuda sa ukupnom naknadom za hartije od vrednosti koja je manja od 100.000
evra u dinarskoj protivvrednosti, pri Cemu se ovaj iznos racuna tokom perioda od 12
meseci;

6) ponuda akcija koje se izdaju u zamenu za vec¢ izdate akcije iste klase ukoliko
izdavanje takvih novih akcija ne podrazumeva povecanje osnovnog kapitala drustva;

7) ponuda hartija od vrednosti koje se nude kao nacin pla¢anja u ponudi za
preuzimanije, i to putem ponude za zamenu, pod uslovom da za te hartije od vrednosti
postoji dokument sa podacima koje Komisija smatra ekvivalentnim podacima iz
prospekta, uzimajuci u obzir odredbe zakona koji ureduje preuzimanje akcionarskih
drustava;

8) hartije od vrednosti koje se nude, dodeljuju ili ¢e biti dodeljene u vezi sa spajanjem
drustava, pod uslovom da za te hartije od vrednosti postoji dokument sa podacima koje
Komisija smatra ekvivalentnim podacima iz prospekta, uzimajuéi u obzir odredbe
zakona koji ureduje privredna drustva;

9) akcije koje se nude, dodeljuju ili ¢e biti dodeljene bez naknade postoje¢im
akcionarima ili kao dividende isplacene u vidu akcija iste klase, kao i akcije u vezi sa
kojima su dividende isplacene, pod uslovom da postoji dokument sa podacima o broju i
pravima iz akcija, kao i razlozima i detaljima u vezi sa ponudom;

10) hartije od vrednosti koje nudi ili ¢e ponuditi izdavalac &ije su hartije od vrednosti
uklju€ene na regulisano trziste, odnosno MTP ili drustvo koje je povezano sa
izdavaocem, a koje nudi ili ¢ée ponuditi sadasnjim ili bivSim ¢lanovima uprave ili
zaposlenima, pod uslovom da postoji dokument sa podacima o broju i prirodi hartija od
vrednosti, kao i razlozima i detaljima vezanim za ponudu.

Svaka naredna prodaja hartija od vrednosti koje su prethodno ponudene kao neki od
izuzetaka iz stava 1. ovog €lana smatrace se posebnom ponudom i ponudac je
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obavezan da pribavi odobrenje za objavljivanje prospekta ukoliko odredbe ovog zakona
za takvu ponudu propisuju obavezu objavljivanja prospekta.

Prilikom ponude i prodaje hartija od vrednosti preko finansijskih posrednika postoji
obaveza objavljivanja prospekta ako kona¢na ponuda ne ispunjava nijedan od uslova iz
stava 1. ta€. 1) - 5) ovog €lana.

Prospekt za uklju€enje hartija od vrednosti na regulisano trziste, odnosno MTP
Clan 13

Prospekt za ukljucivanje hartija u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP treba
da sadrzi podatke o celokupnoj klasi tih hartija od vrednosti, ukljuéujuci i hartije od
vrednosti koje su rezervisane za buduce izdavanje nakon ostvarenja prava po osnovu
tih hartija ili konverzije izdatih hartija od vrednosti, kao S$to su: opcije, varanti i
zamenljive hartije od vrednosti.

Objavljivanje prospekta nije obavezno prilikom uklju¢enja na regulisano trziste,
odnosno MTP sledecih hartija od vrednosti:

1) akcija koje, u toku perioda od 12 meseci, ¢ine manje od 10% od ukupnog broja
akcija iste klase koje su ve¢ ukljuéene u trgovanje na isto regulisano trziste, odnosno
MTP;

2) akcija izdatih radi zamene za akcije iste klase koje su ve¢ izdate, ukoliko izdavanije
takvih novih akcija ne podrazumeva povecanje kapitala tog izdavaoca;

3) hartija od vrednosti koje se nude kao nacin placanja u ponudi za preuzimanje, i to
putem ponude za zamenu, pod uslovom da za te hartije od vrednosti postoji dokument
sa podacima koje Komisija smatra ekvivalentnim podacima iz prospekta, uzimajuci u
obzir odredbe zakona koji ureduje preuzimanje akcionarskih drustava;

4) hartija od vrednosti koje se nude, dodeljuju ili ¢e biti dodeljene u vezi sa spajanjem
drustava, pod uslovom da za te hartije od vrednosti postoji dokument sa podacima koje
Komisija smatra ekvivalentnim podacima iz prospekta, uzimajuéi u obzir odredbe
zakona koji ureduje privredna drustva;

5) akcija koje se izdaju postoje¢im akcionarima, po osnovu povecanja 0snovnog
kapitala iz sredstava drustva ili u drugim slu¢ajevima kada se nude, dodeljuju ili ¢e biti
dodeljene bez naknade postojeéim akcionarima ili kao dividende ispla¢ene u vidu akcija
iste klase kao i akcije u vezi sa kojima su dividende isplacene, pod uslovom da postoji
dokument sa podacima o broju i pravima iz akcija, kao i razlozima i detaljima u vezi sa
ponudom;

6) hartija od vrednosti koje nudi ili ¢e ponuditi izdavalac €ije su hartije od vrednosti iste
klase ukljuc¢ene na regulisano trziste, odnosno MTP ili drustvo koje je povezano sa
izdavaocem, a koje nudi ili ¢e ponuditi sadasnjim ili bivSim ¢lanovima uprave ili
zaposlenima, pod uslovom da postoji dokument sa podacima o broju i prirodi hartija od
vrednosti, kao i razlozima i detaljima vezanim za ponudu.

7) akcija nastalih konverzijom ili zamenom drugih hartija od vrednosti, odnosno

ostvarivanjem prava iz drugih hartija od vrednosti, pod uslovom da su te akcije iste
klase kao i akcije izdavaoca koje su ve¢ uklju€ene na regulisano trziste, odnosno MTP.
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Kvalifikovani investitori

Clan 14
Kvalifikovani investitori su:
1) pravna lica koja su dobila odobrenje za rad od odgovarajuc¢eg nadzornog organa ili
su subjekt nadzora na finansijskom trzidtu, ukljuCujuci: kreditne institucije, investiciona
drustva, druge finansijske institucije Cije poslovanije je odobrio ili nadzire odgovarajudi
nadzorni organ, drustva za osiguranje, drustva za upravljanje i institucije kolektivnog
investiranja kojima ta drustva upravljaju, drustva za upravljanje i penzijski fondovi
kojima ta drustva upravljaju, dileri produktnih berzi;
2) Republika, autonomne pokrajine i jedinice lokalne samouprave, kao i strane drzave
ili nacionalna i regionalna tela, Narodna banka Srbije i centralne banke stranih drzava,
medunarodne i nadnacionalne institucije, kao $to su Medunarodni monetarni fond,
Evropska centralna banka, Evropska investiciona banka i ostale slicne medunarodne
organizacije;

3) druga pravna lica koja ispunjavaju najmanje dva od sledeéih uslova prema
poslednjem godi$njem finansijskom izvestaju ili konsolidovanom izvestaju:

(1) prosecan broj zaposlenih tokom poslovne godine je veci od 250;
(2) ukupna imovina je preko 43.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti;
(3) godisniji poslovni prihod je preko 50.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti.

lzuzetno od stava 1. ovog ¢lana Komisija odobrava status kvalifikovanog investitora
slede¢im licima:

1) pravnim licima koji ne ispunjavaju uslove iz stava 1. tacka 3) ovog €¢lana, ali
ispunjavaju najmanje dva od sledecih uslova prema poslednjem godiSnjem
finansijskom izvestaju ili konsolidovanom izvestaju:

(1) prosec¢an broj zaposlenih tokom poslovne godine je veéi od 250;

(2) ukupna imovina je preko 20.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti;

(3) godisniji poslovni prihod je preko 25.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti;

2) fizikim licima ukoliko zadovoljavaju najmanje dva od sledecih uslova:

(1) investitor je izvrSio transakcije na finansijskim trzistima uz prose¢nu ucestalost od
najmanje 10 transakcija po kvartalu u toku poslednje godine i u vrednosti od 50.000

evra kvartalno;

(2) veli€ina portfolija hartija od vrednosti investitora prelazi 500.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti;

(3) investitor radi ili je radio najmanje godinu dana u finansijskom sektoru na poslovima
koji zahtevaju poznavanje ulaganja u hartije od vrednosti.

Axrivh



Komisija vodi registar kvalifikovanih investitora kojima je odobrila status.

Komisija ureduje blize nacin odobravanja statusa kvalifikovanog investitora i vodenja
registra.

Prospekt

Clan 15
Prospekt mora da sadrzi sve informacije koje, s obzirom na posebne karakteristike
izdavaoca i hartije od vrednosti koje se javno nude ili ukljuuju u trgovanje na
regulisano trziste, odnosno MTP omogucavaju investitorima da izvr§e objektivnu
procenu imovine i obaveza, finansijskog stanja, poslovnih dobitaka i gubitaka,
potencijalnih poslovnih rezultata izdavaoca i garanta ukoliko postoji, kao i prava iz tih
hartija od vrednosti.
Informacije u prospektu moraju biti taCne, potpune, a prospekt dosledan.

Prospekt mora biti pregledan i razumljiv, a informacije u prospektu moraju biti prikazane
na nacin koji omogucuje njihovu jednostavnu analizu.

Skraceni prospekt

Clan 16
Deo prospekta je i skraceni prospekt u kome se navode, u kratkim crtama i na
jednostavan nacin, najznacajniji podaci i rizici u vezi sa izdavaocem, garantom i
hartijama od vrednosti.
Skraceni prospekt treba da sadrzi slede¢e upozorenje da:

1) skraceni prospekt smatra se uvodom u prospekt;

2) svaka odluka investitora o ulaganju u hartije od vrednosti treba da bude zasnovana
na celokupnom sadrzaju prospekta;

3) izdavalac i lica koja su sastavila skraceni prospekt solidarno odgovaraju za nastalu
Stetu u slu€ajevima kada skraceni prospekt dovodi u zabludu i kada je netacan ili
nedosledan u odnosu na druge delove prospekta.
Ukoliko se prospekt odnosi na uklju€ivanje u trgovanje duznickih hartija od vrednosti
¢ija pojedinaéna nominalna vrednost iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti, ne postoji obaveza sastavljanja skraéenog prospekta.
Jedinstveni i podeljeni prospekt

Clan 17

Izdavalac ili ponuda¢ moze sastaviti prospekt kao jedan dokument (jedinstveni
prospekt) ili kao vise posebnih dokumenata (podeljeni prospekt).

Obavezni elementi prospekta sastavljenog iz viSe posebnih dokumenata su:
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1) dokument o registraciji koji sadrzi informacije o izdavaocu;
2) dokument o hartijama od vrednosti koji sadrzi informacije o hartijama od vrednosti
koje se nalaze u javnoj ponudi ili ¢e biti uklju€¢ene u trgovanje na regulisano trziste,
odnosno MTP;
3) skraceni prospekt.
Osnovni prospekt

Clan 18

Osnovni prospekt moze da se izraduje kod sledecih hartija od vrednosti:

1) duzniCke hartije od vrednosti, uklju€ujuci i varante u bilo kom obliku, izdate u okviru
programa ponude;

2) duznicke hartije od vrednosti koje kreditne institucije izdaju kontinuirano ili
periodi¢no, pod uslovom da:

(1) su sredstva dobijena na osnovu izdavanja ovih hartija od vrednosti plasirana u
imovinu koja daje dovoljan stepen sigurnosti za ispunjavanje obaveza koje proisticu iz
izdatih hartija od vrednosti do njihovog dospeca,;

(2) u sluc€aju nesolventnosti kreditne institucije izdavaoca, sredstva iz podtacke (1) ove
taCke koristi, kao prioritet, za otplatu glavnice i kamate koja dospeva, ne isklju€ujudi
primenu zakona koji reguliSe ste€aj i likvidaciju kreditnih institucija.

Osnovni prospekt iz stava 1. ovog ¢lana mora da sadrzi sve podatke iz €l. 15, 16, 17. i
18. ovog zakona i odgovarajuceg akta Komisije i, ukoliko je potrebno, podaci moraju biti
dopunjeni u skladu sa odredbama ¢lana 33. ovog zakona, kao i novim podacima o
izdavaocu i hartijama od vrednosti koje ¢e biti predmet javne ponude ili e biti ukljuCene
u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP.
Ukoliko konac¢ni uslovi ponude nisu navedeni u osnovnom prospektu ili dodatku
prospekta, isti moraju biti dostavljeni investitorima i Komisiji u $to kra¢éem roku nakon
objave ponude, a ukoliko je moguce, pre pocetka vazenja ponude u skladu sa
odredbama ¢lana 14. ovog zakona.
Osnovni prospekt ne moze biti izraden kao podeljeni prospekt.
Odgovornost za sadrzaj prospekta

Clan 19

Kada prospekt ili skraceni prospekt sadrze pogresne, netacne ili podatke koji dovode u
zabludu, odnosno izostavljene su bitne €injenice odgovornost snose:

1) izdavalac, direktor i ¢lanovi upravnog odbora izdavaoca, osim ukoliko ¢lan upravnog
odbora nije glasao protiv odobrenja javne ponude;

2) lice koje upuéuje ponudu, a nije izdavalac (ponudac);
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3) garant u vezi sa izdavanjem hartija od vrednosti;

4) investiciono drustvo koje pruza usluge pokrovitelja ili agenta u vezi sa javhom
ponudom;

5) nezavisni revizori izdavaoca, iskljucivo u vezi sa finansijskim izvestajima koji su
uklju€eni u prospekt, a obuhvaceni su njihovim izvestajem o reviziji;

6) drugo lice koje preuzme odgovornost za ta¢nost i potpunost informacija u delu
prospekta za koji je preuzelo odgovornost, isklju€ivo u vezi sa tim podacima.

Kada je izdavalac lice iz ¢lana 2. tacka 38) podtacka (3) ovog zakona, odgovornost za
sadrzaj prospekta i skracenog prospekta odredena je u skladu sa ugovorom o
osnivanju ili drugim odgovaraju¢im aktom tog izdavaoca.

Prospekt mora da sadrzi sve informacije o licima koja su odgovorna za tacnost i
potpunost informacija u prospektu. Za fizi¢ko lice se navodi ime i funkcija u pravnom
licu, a za pravno lice se navodi naziv i sediste.

Prospekt mora da sadrzi i izjavu svakog lica koje je odgovorno za tacnost i potpunost
informacija u prospektu da su, prema njegovim saznanjima, informacije u prospektu u
skladu sa €injenicama, kao i da nisu izostavljene €injenice koje bi mogle da uti¢u na
istinitost i potpunost prospekta.

Lice koje je sastavilo skraceni prospekt snosi odgovornost isklju€ivo za Stetu nastalu
zbog toga $to je skraceni prospekt pogredan, netacan ili dovodi u zabludu kada se Cita
zajedno sa drugim delovima prospekta, osim ako lice nije moglo znati za znacajno
pogresne ili oomanjujuce informacije u prospektu.

Komisija nije odgovorna za istinitost i celovitost podataka navedenih u bilo kom delu
odobrenog prospekta, odnosno skracenog prospekta za javnu ponudu ili ukljuéenje u
trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP.
Obavezni podaci

Clan 20
Komisija propisuje formu, minimalni sadrzaj informacija koje treba ukljuciti u prospekt u
vezi sa razli¢itim izdavaocima, hartijama od vrednosti i ponudama, kao i objavljivanje i
oglasavanje u vezi sa prospektom.
Prilikom donoSenja akta iz stava 1. ovog ¢lana Komisija vodi ra¢una o standardima u
vezi sa finansijskim i nefinansijskim podacima koje propisuju Medunarodne organizacije
komisija za hartije od vrednosti (IOSCQO), kao i o relevantnim propisima Evropske unije
koji se odnose na prospekt.
Izostavljanje podataka

Clan 21

Ukoliko kona¢na prodajna cena i koli€¢ina hartija od vrednosti koje Ce biti predmet javne
ponude ne mogu biti prikazane u prospektu, ponuda¢ mora:
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1) uneti kriterijume i uslove u skladu sa kojima se utvrduje kona¢na cena u ponudi,
odnosno uneti najvisi iznos konacne cene u ponudi, kao i uneti kriterijume i uslove u
skladu sa kojima se utvrduje konacan broj ponudenih hartija od vrednosti ili;

2) ukoliko ne postupi u skladu sa tatkom 1) ovog stava, da omogudi investitoru
povlacenje saglasnosti za kupovinu ili upis hartija od vrednosti u roku od najmanje dva
radna dana od dana objave konaéne cene i broja ponudenih hartija od vrednosti.

lzdavalac, odnosno ponudac je duzan da dostavi podatke o kona¢noj prodajnoj ceni i
koli€ini hartija od vrednosti Komisiji ¢im je to moguce i odmah zatim da ih objavi u
skladu sa pravilima iz ¢lana 31. stav 1. ovog zakona.

Komisija moZe da dozvoli, na zahtev izdavaoca ili ponudaca izostavljanje odredenih
podataka koje prospekt mora da sadrzi u skladu sa odredbama ovog zakona ili akta
Komisije ukoliko smatra da bi:

1) obelodanijivanje takvih podataka bilo u suprotnosti sa javnim interesom;

2) obelodanjivanje takvih podataka moglo naneti nesrazmernu Stetu izdavaocu, pod
uslovom da izostavljanje podataka ne bi dovelo javnost u zabludu u pogledu &injenica i
okolnosti neophodnih za objektivnu procenu izdavaoca, ponudaca ili garanta, kao i
pogledu prava iz hartija od vrednosti na koje se prospekt odnosi;

3) takvi podaci bili od neznatnog zna¢aja samo za predmetnu ponudu ili uklju¢enje u
trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP, a ne bi uticali na procenu finansijskog
stanja i razvojnih moguénosti izdavaoca, ponudaca ili garanta, ukoliko postoji.

Ako su neke informacije, koje je prema odredbama ¢lana 20. ovog zakona neophodno
prikazati u prospektu, neodgovarajuée za delokrug poslovanja izdavaoca, njegov pravni
status ili za hartije od vrednosti na koje se prospekt odnosi, prospekt mora da sadrZi
informacije ekvivalentne propisanim informacijama ako takve postoje.

Komisija odlu€uje o zahtevu iz stava 3. ovog ¢lana u roku od sedam radnih dana od
dana prijema tog zahteva.

Komisija propisuje blize kriterijume, nacin dostavljanja dokumentacije i utvrdivanje
ispunjenosti uslova u vezi sa izostavljanjem podataka iz prospekta.

Validnost prospekta, osnovnog prospekta i dokumenta o registraciji
Clan 22

Prospekt za upucivanje javne ponude ili uklju€enje u trgovanje na regulisano trziste,
odnosno MTP validan je u periodu od 12 meseci nakon objavljivanja, pod uslovom da je
prospekt dopunjen, po potrebi, dodatkom prospekta s novim informacijama o izdavaocu
i hartijama od vrednosti koje ¢e biti u javnoj ponudi ili uklju¢ene na regulisano trziste,
odnosno MTP u skladu sa odredbama &lana 33. ovog zakona.

U slucaju upucéivanja programa ponude duznic¢kih hartija od vrednosti iz odredaba ¢lana

18. stav 1. tacka 1) ovog zakona, ranije podneseni osnovni prospekt vazi najduze 12
meseci.
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U slu€aju duznic¢kih hartija od vrednosti iz odredaba ¢lana 18. stav 1. tacka 2) ovog
zakona, osnovni prospekt vazi sve dok se hartije od vrednosti na koje se odnosi izdaju
kontinuirano ili periodi¢no.

Dokument o registraciji, kao deo podeljenog prospekta koji je odobrila Komisija, vaZzi
najduze 12 meseci, pod uslovom da je inoviran u skladu sa odredbom ¢lana 23. stav 1.
ovog zakona.

Validan prospekt ¢ine dokument o registraciji, dokument o hartijama od vrednosti po
potrebi inoviran u skladu sa odredbama ¢lana 25. ovog zakona, kao i skrac¢eni
prospekt.

Godisnji dokument o objavljenim informacijama
Clan 23

Izdavaoci €ije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisano trziste,
odnosno MTP duzni su da najmanje jednom godiSnje sastave i objave dokument koji
sadrZi ili upuéuje na sve informacije koje su objavili ili stavili na raspolaganje javnosti
tokom prethodnih 12 meseci, a u skladu sa obavezama propisanim odredbama ovog
zakona, propisima donetim na osnovu ovog zakona i zakona kojim se ureduju privredna
drustva.

Godisnji dokument o objavljenim informacijama iz stava 1. ovog ¢lana dostavlja se
Komisiji u roku od 20 radnih dana od dana objavljivanja godisnjih revidiranih finansijskih
izvestaja izdavaoca i stavlja na uvid javnosti u skladu sa ¢lanom 31. ovog zakona.

Ukoliko su neke informacije ukljuéene u godisnji dokument o objavljenim informacijama
upucivanjem na druge dokumente, u njemu se navodi gde su te informacije dostupne
javnosti, a dokument sadrzi napomenu, ukoliko je to slu¢aj, da neke informacije mogu
biti zastarele.

Obaveza iz ovog ¢lana ne odnosi se na izdavaoce jedino duzni¢kih hartija od vrednosti,

a Cija pojedina¢na nominalna vrednost iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti.

Komisija propisuje nacin na koji mora biti objavljen dokument o objavljenim
informacijama, rokove objavljivanja i podno$enja ovog dokumenta Komisiji.

Upucivanje na dokumente
Clan 24

Informacije se mogu prikazati u prospektu upucéivanjem na jedan ili vise ranije ili
istovremeno objavljenih dokumenata, a te informacije su poslednje poznate izdavaocu.

U slu€aju iz stava 1. ovog ¢lana prospekt obavezno sadrzi spisak svih dokumenata u
kojima su sadrzane navedene informacije, s jasnom naznakom u kom delu pojedinog
dokumenta se nalazi konkretna informacija.

Informacije u prospektu koje se odnose na finansijske izvestaje ne mogu se ukljucivati

upucivanjem na iste, osim u slu¢aju kada je izdavalac lice iz ¢lana 2. tacka 38)
podtacka (3) ovog zakona.
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Skraceni prospekt ne moze da upucuje na druge dokumente.
Posebna pravila za prospekt koji se sastoji iz posebnih dokumenata

Clan 25
Izdavalac €iji je dokument o registraciji Komisija ve¢ odobrila i koji je validan u skladu
sa odredbom ¢lana 22. stav 1. ovog zakona, duzan je da, prilikom upucivanja javne
ponude hartija od vrednosti ili njihovog uklju€enja u trgovanje na regulisano trziste,
odnosno MTP, sacini samo dokument o hartijama od vrednosti i skraceni prospekt.

U slucaju iz stava 1. ovog ¢lana, dokument o hartijama od vrednosti mora da sadrZzi i
podatke koje bi inace sadrzao dokument o registraciji da je doslo do zna&ajnih izmena
ili dogadaja koji mogu da uti¢u na procenu investitora, i to od perioda kada je odobren
posledniji inovirani dokument o registraciji ili bilo koji dodatak iz odredaba &lana 33.
ovog zakona.

Dokument o hartijama od vrednosti i skraceni prospekt posebno se odobravaju u
slu€ajevima iz st. 1. i 2. ovog ¢lana na nacin predviden odredbama ovog zakona za
odobravanje prospekta.
Kada o zahtevu izdavaoca za odobrenje dokumenta o registraciji nije odlu¢eno, a
izdavalac podnese i zahtev za odobrenje dokumenta o hartijama od vrednosti i skraceni
prospekt, predmet odobrenja ée biti svi posebni dokumenti koji €ine prospekt,
uklju€ujuéi i mogucée nove informacije iz stava 2. ovog ¢lana.
Podno$enje zahteva za odobrenje objavljivanja prospekta

Clan 26

Zahtev za odobrenje objavljivanja prospekta radi javne ponude hartija od vrednosti
moZze podneti izdavalac, odnosno ponudac.

Zahtev za odobrenje prospekta za uklju¢enje hartija od vrednosti na regulisano trziste,
odnosno MTP podnosi izdavalac.

Uz zahtev iz st. 1. i 2. ovog €lana podnosilac dostavlja slede¢u dokumentaciju:

1) odluku izdavaoca o izdavanju hartija od vrednosti, odnosno o uklju¢enju u trgovanije,
sa svim dodatnim informacijama koje se dostavljaju regulisanom trzistu, odnosno MTP
na koje se zahteva uklju¢enje u trgovanije;

2) prospekt koji moze da se sastoji iz jednog ili viSe dokumenata i skracenog prospekta;

3) osnivacki akt i statut izdavaoca,;

4) saglasnost nadleznog organa, ako je ovim ili drugim zakonom odredeno da je
izdavanje hartija od vrednosti dozvoljeno samo uz prethodnu saglasnost tog organa;

5) akt o ispunjavanju uslova za uklju€ivanje hartija od vrednosti na regulisano trziste,

odnosno MTP po odobrenju prospekta za uklju¢enje hartija od vrednosti na regulisano,
odnosno MTP trziste;
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6) ostalu dokumentaciju propisanu aktom Komisije.

Sastavni deo prospekta Cine finansijski izvestaji za najmanje dve poslednje godine sa
izvesStajem revizora, kao i godiSnji izvestaj o poslovanju menadzmenta.

Sastavni deo prospekta €ine i konsolidovani finansijski izvestaji kada je izdavalac
obavezan da ih izradi u skladu sa zakonom koji ureduje raCunovodstvo i reviziju.

U slucaju da se posledniji godisnji finansijski izvestaj odnosi na period od 200 dana pre
nego Sto se zahtev za odobrenje objavljivanja prospekta podnese Komisiji, sastavni
deo prospekta Cini i najnoviji nerevidirani polugodisnji finansijski izvestaj u skladu sa
odredbama poglavlja V. ovog zakona.

Ukoliko je izdavalac poslovao u kraéem periodu od perioda iz st. 4. i 5. ovog ¢lana,
sastavni deo prospekta je i revidirani finansijski izvestaj za taj kraéi period.

Ukoliko je izdavalac autonomna pokrajina, jedinica lokalne samouprave ili drugi
izdavalac koji nije obveznik po odredbama zakona koji ureduje raunovodstvo i reviziju,
Komisija propisuje dokumentaciju koju takav izdavalac dostavlja uz zahtev iz st. 1. i 2.
ovog Clana.

Ukoliko zahtev za odobrenje objavljivanja prospekta za javnu ponudu hartija od
vrednosti sadrzi istovremeno i zahtev za uklju€enje u trgovanje tih hartija od vrednosti,
a u periodu od najviSe 12 meseci od dana objavljivanja prospekta za javnu ponudu
hartija od vrednosti, prospekt mora:

1) biti dopunjen podacima nakon javne ponude tako da ukljuci ¢itavu klasu hartija od
vrednosti u skladu sa odredbom ¢lana 13. stav 1. ovog zakona;

2) da uklju€uje i informacije o ispunjavanju uslova za uklju€enje u trgovanje koje
zahteva regulisano trziSte na koje se trazi ukljucenje hartija od vrednosti u trgovanije;

3) biti dopunjen u skladu sa odredbom ¢lana 22. stav 4. ovog zakona.
Odobrenje objavljivanja prospekta

Clan 27
Komisija donosi reSenje o odobrenju objavljivanja prospekta, dokumenta o registraciji,
dokumenta o hartijama od vrednosti i skracenog prospekta u vezi sa hartijama od
vrednosti koje ¢e biti ponudene javnosti ili ukljuéene na regulisano trziste, odnosno
MTP.

Prospekt koji nije odobrila Komisija ne moze biti objavljen u Republici.

Komisija donosi reSenje o odobrenju objavljivanja prospekta u roku od 10 radnih dana
od dana prijema urednog zahteva i dostavlja ga podnosiocu zahteva.

Ukoliko se javna ponuda odnosi na hartije od vrednosti izdavaoca c€ije hartije od
vrednosti nisu ukljuéene u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP niti je ranije
upucivao javnu ponudu hartija od vrednosti, rok iz stava 3. ovog ¢lana se produzava na
20 radnih dana od dana prijema urednog zahteva.
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Ukoliko utvrdi da prospekt nije sacinjen u skladu sa odredbama ovog zakona i aktima
donetim na osnovu njega ili da je dostavljena dokumentacija nepotpuna iz drugih
razloga, Komisija u roku od 10 radnih dana od dana prijema zahteva o tome
obavestava izdavaoca i trazi ispravku ili dopunu dokumentacije.

Ukoliko Komisija ne donese re$enje o odobrenju prospekta u roku propisanom ovim
¢lanom smatrace se da zahtev nije odobren.

Odbacivanje zahteva za objavljivanje prospekta
Clan 28

Komisija zaklju¢kom odbacuje zahtev za odobrenje objavljivanja prospekta iz jednog od
sledecih razloga:

1) zahtev je podnelo neovlaséeno lice;

2) sam zahtev je nepotpun iz drugih razloga i podnosilac nije u ostavljenom roku
dopunio zahtev;

3) nije pribavljena obavezna saglasnost nadleznog organa iz ¢lana 26. stav 3. tacka 4)
ovog zakona;

4) nije pribavljena potvrda da je regulisano trziste, odnosno MTP spremno da ukljugi
hartije od vrednosti u trgovanje, a ukoliko je zahtev podnesen u tu svrhu;

5) obavezne naknade propisane tarifnikom Komisije nisu placene;
6) nisu ispunjene druge pretpostavke za vodenje postupka.
Odbijanje zahteva za objavljivanje prospekta

Clan 29

Komisija reSenjem odbija zahtev za odobrenje objavljivanja prospekta iz jednog od
sledecih razloga:

1) prospekt ili informacije dostavljene uz zahtev nisu u skladu sa zahtevima propisanim
ovim zakonom ili aktima Komisije, a podnosilac ih nije u ostavljenom roku dopunio;

2) prospekt sadrzi informacije koje su znac¢ajno pogresne, netaéne, dovode u zabludu ili
su izostavljene znacajne Cinjenice §to za posledicu ima pogresno, netacno ili
obmanjujucée informisanje investitora, a podnosilac ih nije u ostavljenom roku dopunio;

3) podnosilac zahteva je izdavalac kome je Komisija izrekla neku od nadzornih mera
zbog nepostovanja odredbi poglavlja V. ovog zakona, a izdavalac nije postupio u
skladu sa izre€enom merom;

4) podaci iz prospekta nisu u skladu sa odlukom izdavaoca o izdavanju hartija od

vrednosti, njihovom uklju¢enju u trgovanije ili ti podaci nisu u saglasnosti sa drugim
podacima koje je potrebno dostaviti uz zahtev;
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5) kada se prospekt odnosi na javnu ponudu hartija od vrednosti, a odluka nadleznog
organa izdavaoca o izdavanju hartija od vrednosti je niStavna ili stavljena van snage;

6) nad izdavaocem je pokrenut postupak stecaja.
Obaveza objavljivanja prospekta
Clan 30

lzdavalac, odnosno ponudac je duzan da objavi prospekt u roku od 15 dana od dana
prijema reSenja o odobrenju objavljivanja prospekta, ali ne kasnije od pocetka javne
ponude ili uklju€enja hartija od vrednosti na regulisano trziste, odnosno MTP i dostavlja
ga Komisiji.

Kada se prospekt odnosi na javnu ponudu akcija koje jo$ nisu uklju¢ene na regulisano
trziSte, odnosno MTP i Cije ukljucenje se zahteva prvi put, prospekt treba da bude
dostupan javnosti najkasnije Sest radnih dana pre isteka roka ponude.

Ukoliko izdavalac ne postupi na nacin iz stava 1. ovog ¢lana, reSenje o odobrenju
objavljivanja prospekta smatra se nistavim.

Nacin objavljivanja prospekta
Clan 31

Smatra se da je prospekt stavljen na raspolaganje javnosti ukoliko je objavljen na jedan
od slededih nacina:

1) u jednom ili viSe Stampanih medija ops$teq ili finansijskog sadrzaja, koji se distribuira
na celoj teritoriji Republike;

2) u pisanom obliku koji se bez naknade stavlja na raspolaganje javnosti, i to u
sluzbenim prostorijama regulisanog trzista, odnosno MTP na kome su hartije od
vrednosti uklju¢ene u trgovanije, u sluzbenim prostorijama u sedistu izdavaoca i
sluzbenim prostorijama investicionih drustava koji pruzaju usluge i aktivnosti u vezi sa
plasmanom, odnosno prodajom hartija od vrednosti;

3) u elektronskom obliku na internet stranici izdavaoca, i ukoliko je moguée, na internet
stranici finansijskih posrednika koji pruzaju usluge i aktivnosti u vezi sa plasmanom,
odnosno prodajom hartija od vrednosti;

4) u elektronskom obliku na internet stranici regulisanog trzista, odnosno MTP na koje
se trazi uklju€ivanje tih hartija u trgovanje.

Komisija moZe da zahteva od izdavalaca koji odlu¢e da objave prospekt na nacin
propisan odredbama stava 1. ta¢. 1) i 2) ovog ¢lana da objave prospekt i u
elektronskom obliku, a na nacin propisan odredbama stava 1. tacka 3) ovog ¢lana.

Ukoliko su prospekt ili osnovni prospekt objavljeni u skladu sa odredbama stava 1. tac.
3) i 4) ovog €lana, oni moraju biti lako dostupni prilikom pristupanja internet stranici,
format dokumenta treba da bude takav da se prospekt ne moze menijati, prospekt ne
sme da sadrzi hiperlinkove, osim hiperlinkova ka dokumentima na koje prospekt
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upucuje, a investitorima mora biti omoguceno da preuzmu i odStampaju prospekt i
osnovni prospekt.

Objavljivanje obavestenja o tome na koji nacin je prospekt stavljen na raspolaganije
javnosti, sa informacijom o tome gde ga je mogucée dobiti obavezno se objavljuje u
najmanje jednom dnevnom listu.

Obavestenje iz stava 4. ovog €lana objavljuje se narednog dana od dana objavljivanja
prospekta, a kopija tog obavestenja dostavlja se Komisiji.

Komisija objavljuje na svojoj internet stranici sva reSenja o odobrenju objavljivanja
prospekta u poslednjih 12 meseci ili najmanje njihov spisak i, ako je moguce, hiperlink
ka prospektu objavljenom na internet stranici izdavaoca ili internet stranici regulisanog
trzista, odnosno MTP, a ukoliko je re€ o prospektima koji nisu dostupni na ovaj nacin,
Komisija objavljuje obavestenje o tome na koji nacin su prospekti stavljeni na
raspolaganje javnosti i gde ih je moguce dobiti.

Blize uslove koji se odnose na objavljivanje prospekta propisuje Komisija.

Ukoliko se prospekt sastoji iz vise posebnih dokumenata, odnosno ukoliko upucuje na
odredene dokumente, takvi dokumenti mogu biti objavljeni i prosledeni samostalno, pod
uslovom da su bez naknade stavljeni na raspolaganje javnosti, a u skladu sa uslovima
iz stava 1. ovog ¢lana.

Svaki dokument iz stava 8. ovog ¢lana treba da sadrzi informacije o tome gde se mogu
dobiti drugi dokumenti koji ¢ine sastavni deo celovitog prospekta.

Tekst i format prospekta ili dodatka prospekta, objavljenih ili stavljenih na raspolaganje
javnosti, uvek su identi¢ni originalnoj verziji koju je odobrila Komisija.

Ukoliko je prospekt objavljen u elektronskom obliku, izdavalac, ponudac ili finansijski
posrednici koji su uklju€eni u izdavanje, odnosno prodaju hartija od vrednosti duzni su
da o svom tro8ku investitoru na njegov zahtev dostave pisanu verziju prospekta.

Oglasavanje
Clan 32

Svaki vid oglasavanja u vezi sa javhom ponudom hartija od vrednosti ili uklju€enjem u
trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP mora da bude usaglasen sa odredbama
ovog Clana.

Kada postoji obaveza sastavljanja i objavljivanja prospekta u skladu sa odredbama
ovog zakona, prilikom oglasavanja se navodi da je prospekt objavljen ili da ¢e biti
objavljen uz navodenje gde investitori mogu da ga dobiju.

Oglas mora biti jasno naznacen kao oglas, a informacije sadrzane u oglasu ne smeju
biti netacne ili da dovode u zabludu i treba da budu u skladu sa informacijama iz
prospekta, ukoliko je prospekt vec objavljen, odnosno sa informacijama koje treba da
budu sadrzane u prospektu, ukoliko ¢e prospekt biti objavljen.
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Sve informacije u vezi sa javnhom ponudom ili uklju¢enjem u trgovanje na regulisano
trziSte, odnosno MTP, saopstene usmeno ili pismeno, pa i kada se ne koriste u svrhe
oglasavanja, moraju da budu u skladu sa informacijama koje sadrzi prospekt.

Kada, u skladu s odredbama ovog zakona, ne postoji obaveza sastavljanja i
objavljivanja prospekta, izdavalac ili ponudac je obavezan da svim kvalifikovanim
investitorima, odnosno posebnim kategorijama investitora na koje se ponuda odnosi,
obelodani sve informacije u vezi sa ponudom, a koje je saopstio jednom od nijih.

Kada postoji obaveza objavljivanja prospekta, informacije iz stava 5. ovog ¢lana
prikazuju se u prospektu ili dodatku prospekta, u skladu sa odredbom ¢&lana 33. stav 1.
ovog zakona.

Komisija vr8i nadzor nad aktivnostima prilikom oglasavanja u vezi sa javhom ponudom
hartija od vrednosti ili uklju¢enjem u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP , a
sve vrste oglasa se dostavljaju Komisiji elektronskim putem.

Oglasavanje, u smislu ovog ¢lana, odnosi se na oglase:

1) u vezi sa odredenom javnom ponudom hartija od vrednosti ili ukljuCenjem u
trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP;

2) Ciji je cilj posebno promovisanje mogucéeg upisa ili sticanja hartija od vrednosti.
Dodatak prospektu
Clan 33

Ukoliko u periodu od kada je prospekt odobren pa do okon€anja javne ponude hartija
od vrednosti, odnosno do trenutka uklju€enja na trziste hartija od vrednosti, nastane
znacajna nova ¢injenica, utvrdi se postojanje bitne greske ili nepreciznosti u vezi sa
informacijama iz prospekta koje mogu uticati na procenu hartija od vrednosti, izdavalac
ili ponudac je duzan da odmah sacini dodatak prospektu i dostavi Komisiji zahtev za
njegovo odobrenje.

Dodatak prospektu mora da sadrzi obavestenje investitorima o pravima iz ovog ¢lana.

Dodatak prospektu odobrava se na isti nacin kao i prospekt, u roku koji nije duzi od
sedam radnih dana od dana prijema zahteva za odobrenje dodatka i objavljuje se prvog
narednog radnog dana od dana odobrenja, na isti nacin na koji je objavljen prospekt.

Skraceni prospekt mora biti dopunjen, ako je potrebno, uzimajuéi u obzir sadrzinu
dodatka prospektu.

Investitori koji su se obavezali da kupe ili upiSu hartije od vrednosti pre objavljivanja
dodatka prospekta, imaju pravo da odustanu od kupovine ili upisa tih hartija od
vrednosti u roku odredenom u dodatku, a koji ne moze biti kraéi od dva radna dana od
dana objavljivanja dodatka.

Ukoliko se namerava koris¢enje prospekta i po okon€anju javne ponude ili ukljuéenju
na regulisano trziste, odnosno MTP , a u periodu koji ne moze biti duzi od perioda
validnosti prospekta iz ¢lana 22. ovog zakona, takav prospekt mora biti dopunjen u
skladu sa odredbama ovog ¢lana.
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Postupak upisa i uplate

Clan 34
Javna ponuda hartija od vrednosti ne moze poceti pre objavljivanja prospekta.
Javni poziv, kao sastavni deo prospekta, sadrzi:

1) podatke o datumu otpocinjanja upisa i uplate, kao i roku za upis i uplatu hartija od
vrednosti;

2) podatke o mestu na kome se mogu izvrsiti upis i uplata, odnosno izvrSiti uvid ili dobiti
primerak prospekta za izdavanje hartija od vrednosti.

Rok za pocetak upisa i uplate hartija od vrednosti pocinje najkasnije u roku od 15 dana
od dana prijema reSenja o odobrenju objavljivanja prospekta.

Rok za upis i uplatu hartija od vrednosti ne moze biti duzi od tri meseca od dana
oznacenog u prospektu.

Ukoliko je u prospektu navedeno, Komisija ¢e, na zahtev izdavaoca ili ponudaca,
produziti rok za upis i uplatu hartija od vrednosti za dodatnih 45 dana.

Odredbe ovog ¢lana ne primenjuju se kod duznickih hartija od vrednosti koje se nude
na osnovu osnovnog prospekta.

Mesto upisa i uplate
Clan 35

Upis hartija od vrednosti vr8i se u investicionom drustvu, na osnovu pisanog ugovora
koji zaklju€uju ponudac i to drustvo.

Uplata hartija od vrednosti vrSi se u novcu u kreditnoj instituciji - €lanu Centralnog
registra, na osnovu pisanog ugovora koji zaklju€uju ta kreditna institucija i ponudac.

Upis i prijem uplate ne moze vrsiti investiciono drustvo ili kreditna institucija koja je
izdavalac ili ponudac hartija od vrednosti koje su predmet upisa i uplate.

Upis i uplata hartija od vrednosti moze se vrsiti preko regulisanog trZidta, odnosno
MTP, u skladu sa aktom Komisije.

Komisija propisuje blizi postupak upisa i uplate hartija od vrednosti javnog drustva.
Izvesdtaj o ishodu javne ponude

Clan 36
Izdavalac, odnosno ponudac je duzan da, najkasnije u roku od tri radna dana od dana

okoncanja javne ponude, objavi i dostavi Komisiji objavljen izvestaj o ishodu javne
ponude.
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lzvesStaj mora da sadrzi podatke o koli€ini kupljenih hartija od vrednosti, uplaéenim
sredstvima, kao i o tome da li je javna ponuda bila uspesna ili ne.

Izvestaj se objavljuje na isti nacin na koji je prospekt objavljen, a u skladu sa
odredbama ¢lana 31. ovog zakona.

Komisija propisuje formu i sadrzinu podataka koje izvestaj iz stava 1. ovog ¢lana treba
da sadrzi.

Upis i prenos hartija od vrednosti u Centralnom registru
Clan 37

Izdavalac podnosi Centralnom registru, preko ¢lana Centralnog registra i u skladu sa
aktima Centralnog registra, zahtev za otvaranje rauna i upis u Centralni registar
podataka o licima:

1) koja su kupila hartije od vrednosti - u roku od pet radnih dana od dana okoncanja
javne ponude;

2) koja su kupila, odnosno kojima su dodeljene hartije od vrednosti u skladu sa
odredbama €¢lana 12. ovog zakona - u roku od pet radnih dana od dana okon&anja roka
za upis i uplatu, odnosno od dodele.

Izdavalac, odnosno ponudac¢ podnosi zahtev preko ¢lana Centralnog registra za prenos
hartija od vrednosti na radune zakonitih imalaca u roku od pet radnih dana od dana
okonc&anja javne ponude.

Centralni registar je duzan da u roku od tri radna dana od dana prijema urednog
zahteva izvr8i upis i prenos hartija od vrednosti na raCune zakonitih imalaca.

Nakon okonc&anja postupaka iz stava 3. ovog ¢lana, Centralni registar je duzan da o
tome odmah obavesti Komisiju i €lana Centralnog registra, a regulisano trziste,
odnosno MTP obavestava ukoliko se takve hartije od vrednosti uklju€uju u trgovanje.

Ukljucivanije hartija od vrednosti na regulisano trziste, odnosno MTP

Clan 38
Ukoliko je uklju€enje hartija od vrednosti u trgovanje na regulisano trziste, odnosno
MTP obavezno, izdavalac je duzan da, u roku od tri radna dana od dana prijema
obavestenja od Centralnog registra o okon¢anim postupcima iz ¢lana 37. stav 1. ovog
zakona podnese zahtev organizatoru trzista, odnosno MTP za uklju¢enje u trgovanje.
Odmah nakon uklju€enja u trgovanje hartija od vrednosti ili dodatnih hartija u okviru iste
klase hartija od vrednosti, organizator trzista, odnosno MTP duzan je da o tome objavi
obavestenje na svojoj internet stranici i da primerak tog obavestenja posalje
elektronskim putem Komisiji i izdavaocu.

Zahtev za odobravanje objavljivanja prospekta stranih izdavalaca

Clan 39
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Izdavalac koji ima sediSte van Republike dostavlja Komisiji zahtev za odobravanje
objavljivanja prospekta za javnu ponudu ili uklju€enje svojih hartija od vrednosti u
trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP u Republici.

Podnosilac zahteva dostavlja Komisiji pisanu potvrdu od nadleznog organa mati¢ne
zemlje da su hartije od vrednosti za koje dostavlja zahtev iste klase kao i hartije koje se
nude u mati¢noj zemlji izdavaoca na osnovu odobrenog prospekta, odnosno kojima se
trguje na regulisanom trzistu.

Komisiji se preko ovlaséenog investicionog drustva podnosi zahtev za odobrenje javne
ponude hartija od vrednosti ili uklju¢enje na regulisano trziste, odnosno MTP i uz zahtev
se podnosi prospekt odobren od strane nadleznog organa drzave izdavaoca sa
odgovaraju¢om dokumentacijom, u originalu i overenom prevodu.

Uz zahtev iz stava 1. ovog ¢lana dostavlja se odobrenje Narodne banke Srbije, u
skladu sa odredbama ¢lana 9. ovog zakona.

Kada su predmet zahteva za odobrenje depozitne potvrde koje se izdaju ili uklju€uju u
trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP, Komisiji se dostavlja primerak ugovora
izmedu stranog izdavaoca i kreditne institucije ovlaS¢ene da posluje u Republici koja ¢e
izdati depozitne potvrde, kao i dokaz da hartije od vrednosti predstavljene tim
depozitnim potvrdama ispunjavaju uslove iz stava 2. ovog ¢lana.

Komisija odobrava objavljivanje prospekta koji je sacinjen u skladu sa propisima
mati¢ne zemlje izdavaoca i ovog zakona, kao i pod uslovom da obaveze
obelodanjivanja odgovaraju obavezama propisanim odredbama ovog zakona i aktima
Komisije.

lzdavaoci iz ¢lana 2. tacka 38) podtacka (3) ovog zakona mogu vrsiti ponudu hartija od
vrednosti u Republici i ukljucivati ih na regulisano trziste, odnosno MTP u Republici bez
ispunjavanja uslova iz stava 2. ovog ¢lana, a u skladu sa propisom o sadrzini i formi
zahteva i dokumentacije za hartije od vrednosti ovih izdavalaca, koji donosi Komisija.

Odredbe ovog zakona koje se odnose na upis hartija od vrednosti u Centralni registar i
uklju€ivanje na regulisano trziste, odnosno MTP shodno se primenjuju i na hartije od
vrednosti stranih izdavalaca.

Hartije od vrednosti domacih izdavalaca koje se nude na stranom trzistu

Clan 40
Vlasni¢ke hartije od vrednosti domacih izdavalaca mogu se javno nuditi na stranom
trziStu ukoliko je izdavaocu odobreno objavljivanje prospekta za javnu ponudu ili za
uklju€enje hartija od vrednosti na regulisano trziste, odnosno MTP u Republici, i u tom
slu¢aju se Komisiji dostavlja blagovremeno obavestenje.
lzdavalac moze da ukljuci vlasnic¢ke hartije od vrednosti van Republike, i to ukoliko one
ne ispunjavaju zakonom propisane uslove za odobravanje objavljivanja prospekta ili za
uklju€enje na regulisano trziste, odnosno MTP u Republici, a uz prethodnu saglasnost
Komisije.

Bez odobrenja Komisije dozvoljeno je izdavaocu da van Republike:
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1) nudi ili uklju€uje u sekundarno trgovanje svoje duzni¢ke hartije od vrednosti ili
depozitne potvrde koje se odnose na te duznicke hartije od vrednosti;

2) nudi hartije od vrednosti sa ili bez odobrenja objavljivanja prospekta ili uklju€uje u
sekundarno trgovanije.

Postupci u vezi sa ponudom i transakcijama izuzetim od obaveze objavljivanja
prospekta

Clan 41

Prilikom ponude hartija do vrednosti za koje nije potrebno objavljivanje prospekta u
skladu sa odredbama ¢lana 12. stav 1. tac. 7), 8) i 10) ovog zakona, a pre nego §to
postupi u skladu sa odredbama ¢lana 37. ovog zakona, izdavalac hartija od vrednosti je
duzan da Komisiji podnese i da trazi odobrenje, u skladu sa aktom Komisije,
dokumenata potrebnih radi primene izuzetaka od obaveze objavljivanja prospekta.

Obaveza podnosenja dokumenata Komisiji i odobrenje Komisije ne postoji u slu¢aju
drugih transakcija izuzetih od obaveze objavljivanja prospekta prema odredbama ¢l. 12.
i 13. ovog zakona, s tim $to izdavalac treba da postupi u skladu sa odredbama ¢lana
37. ovog zakona koje propisuju obaveze u vezi sa Centralnim registrom i regulisanim
trzistem, odnosno MTP na koje ¢e hartije od vrednosti biti uklju€ene u trgovanje.

U slu€ajevima iz stava 2. ovog ¢lana Komisija moze, u toku vr§enja nadzora, da
zahteva od izdavaoca, ponudaca ili lica koje je podnelo zahtev za uklju€enje hartija od
vrednosti na regulisano trziste, odnosno MTP dostavljanje obavestenja o primeni
izuzetka iz ¢lana 12. ovog zakona.

Izdavalac ili drugo lice koje izdaje ili prodaje hartije od vrednosti u skladu sa jednim od
izuzetaka od obaveze objavljivanja prospekta iz ¢lana 12. stav 1. ovog zakona duzno je
da pre prodaje hartija od vrednosti investitorima stavi na raspolaganje informacije koje
odgovaraju informacijama koje, prema ovom zakonu i aktima Komisije, treba da sadrzi
prospekt za javnu ponudu, a u vezi sa istom vrstom izdavaoca, hartija od vrednosti i
transakcije, pri cemu:

1) takve informacije ne moraju biti dostavljene u formi propisanoj za prospekt;

2) takve informacije ne moraju biti dostavljene Komisiji, niti je potrebno traziti odobrenje
od Komisije;

3) ukoliko izdavalac nije javno drustvo i nema obavezu revizije finansijskih izvestaja u
skladu sa odredbama zakona koiji reguliSe racunovodstvo i reviziju, a izrada revidiranih
izvestaja bi iziskivala neopravdano veliki napor ili troSak u vezi sa transakcijom,
moguce je Koristiti nerevidirane finansijske izvestaje;

4) informacije date na raspolaganje kvalifikovanom investitoru koji u€estvuje u ponudi
koja je izuzeta od obaveze objavljivanja prospekta treba da budu date na raspolaganje i
svim drugim investitorima koji u¢estvuju u transakciji.

Nadzorna ovlas¢enja Komisije

Clan 42
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Komisija vr8i nadzor nad ispunjavanjem svih obaveza propisanih odredbama ovog
poglavlja u vezi sa javhom ponudom hartija od vrednosti ili uklju¢enjem na regulisano
trziste, odnosno MTP u Republici.

Nadzor iz stava 1. ovog ¢lana podrazumeva:

1) praéenje, prikupljanje i proveru objavljenih informacija i obavestavanja od strane lica
koja su obavezna da iste dostave Komisiji;

2) uvid u poslovanje izdavaoca i njegovog mati¢nog i zavisnih drustava;
3) izricanje nadzornih mera iz €l. 43. i 44. ovog zakona.

Nadzorne mere u toku javne ponude hartija od vrednosti ili postupka za uklju€ivanje
hartija od vrednosti u trgovanje

Clan 43

Ukoliko u toku javne ponude hartija od vrednosti ili postupka za uklju€ivanje hartija od
vrednosti u trgovanje Komisija utvrdi da su podaci iz prospekta znac¢ajno pogresni ili da
dovode investitora u zabludu, odnosno da su izostavljene bitne €injenice od znacaja za
utvrdivanije istinitosti ostalih podataka, Komisija nalaze izdavaocu da u odredenom
roku:

1) objavi ispravljene informacije na isti nacin na koji je prospekt objavljen;

2) fiziCki dostavi primerke prospekta ili dokumenata koji prate prospekt sa ispravljenim
informacijama svim licima koja su vec izvrSila upis hartija od vrednosti;

U slu€aju prospekta za javnu ponudu Komisija nalaze izdavaocu i ponudacu da u
odredenom roku:

1) obustavi dalji upis, izdavanje potvrda o upisu i prijem uplata po osnovu upisa, sve
dok izdavalac ne ispravi takve informacije dopunjavanjem prospekta ili pratecih
dokumenata;

2) obavesti sva lica koja su upisala, odnosno kupila hartije od vrednosti i omoguéi im,
ukoliko to Zele da, u periodu od najmanje pet dana od dana izricanja nadzorne mere iz
ovog Clana, poniste upis i povrate novac po osnovu upisa.

Izdavalac je duzan da u odredenom roku dostavi Komisiji izvestaj sa dokazima o
otklonjenim nepravilnostima.

Ukoliko Komisija utvrdi da su postupci iz stava 2. ovog ¢lana sprovedeni u predvidenom
roku, reSenjem prekida obustavu i o0 tome obavestava javnost, izdavaoca i lica koja su
izvrSila upis i uplatu hartija od vrednosti iz tog reSenja.

Ukoliko izdavalac ne otkloni ili ne moze da otkloni nepravilnosti u predvidenom roku,
Komisija reSenjem ponistava prospekt i javnu ponudu i o tome obavestava javnost,
izdavaoca i lica koja su izvrSila upis i uplatu hartija od vrednosti.

Ako se prospekt za javnu ponudu ponisti, izdavalac ili drugo lice koje je vlasnik hartija
od vrednosti je duzan da, u roku od tri radna dana od dana prijema re$enja Komisije iz
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stava 5. ovog €lana, licima koja su izvrSila upis i uplatu hartija od vrednosti vrati
uplaéene iznose sa kamatom.

Kada postoji osnovana sumnja da je doslo do povrede odredaba ovog poglavija,
Komisija moze privremeno da obustavi javnu ponudu ili uklju€enje u trgovanje na
najvise 10 uzastopnih radnih dana.

Ostale mere u nadzoru
Clan 44
U vrSenju nadzora Komisija ima pravo da:

1) zahteva od izdavalaca, ponudaca ili lica koja traze uklju€enje na regulisano trziste,
odnosno MTP da u prospekt uklju¢e dodatne informacije, ukoliko je to neophodno radi
zastite investitora;

2) zahteva od izdavalaca, ponudaca ili lica koja traze uklju¢enje na regulisano trziste,
odnosno MTP, kao i lica koja ih kontrolidu ili su pod njihovom kontrolom, da dostave
podatke i dokumenta od znacaja za sprovodenje nadzora nad primenom odredaba
ovog poglavlja;

3) zahteva od revizora, uprave izdavaoca, ponudaca ili podnosioca zahteva za
uklju€enje na regulisano trziste, odnosno MTP , kao i njihovih posrednika koji ¢e
sprovesti postupak javne ponude ili podneti zahtev za ukljucenje na regulisano trzZiste,
odnosno MTP, dostavu dodatnih informacija i obavestenja od zna¢aja za nadzor nad
primenom odredaba ovog poglavlja;

4) zabrani ili privremeno obustavi oglaSavanje, na najvise deset radnih dana, u slu€aju
kad postoji osnovana sumnja da je do$lo do povrede odredaba ovog zakona ili akta
Komisije;

5) privremeno zabrani trgovanje na regulisanom trzistu, odnosno MTP ili OTC trzistu
ako se utvrdi da je doS$lo do povrede odredaba ovog zakona ili akta Komisije;

6) preduzme druge mere i sankcije u skladu sa odredbama poglavlja Xlll. ovog zakona.

U preduzimanju mera iz stava 1. ovog ¢lana Komisija uzima u obzir tezinu povreda
odredaba ovog poglavlja i svrhu koja se Zeli postic¢i tim merama.

IV SEKUNDARNO TRGOVANJE
Posredovanje u sekundarnom trgovanju
Clan 45

Na regulisanom trzistu, odnosno MTP mogu trgovati samo investiciona drustva sa
dozvolom Komisije, a druga lica mogu trgovati samo posredstvom tih drustava.

Samo investiciona drustva koja poseduju dozvolu Komisije mogu da posreduju u
trgovanju na OTC trzistu.
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Dozvola Komisije za OTC trziste nije potrebna, a Komisija vr§i nadzor nad ovim
trziStem sprovodenjem nadzora nad investicionim drustvima koja vr§e transakcije
finansijskim instrumentima na OTC trzistu.

Sekundarno trgovanje finansijskim instrumentima
Clan 46

Javno drustvo je obavezno da podnese zahtev za uklju¢enje svojih vlasnickih hartija od
vrednosti u trgovanje na regulisano trziste u Republici, ukoliko ovim zakonom nije
drukcije odredeno.

U slucaju da vlasnicke hartije od vrednosti ne ispunjavaju uslove predvidene za prijem
na listing regulisanog trzista, hartije od vrednosti se uklju€uju u trgovanje na segment
regulisanog trzista koji nije listing.

U slu€aju da vlasnicke hartije od vrednosti ne ispunjavaju uslove predvidene za prijem
ni na segment regulisanog trzista koje nije listing, hartije od vrednosti se ukljuuju u
trgovanje na MTP.

U slu€aju da su vlasni¢ke hartije od vrednosti isklju€ene sa regulisanog trzista, odnosno
MTP u skladu sa odredbom ¢&lana 122. ovog zakona, njima se trguje slobodno.

Izdavalac duznic¢kih hartija od vrednosti nije u obavezi da podnese zahtev za ukljucenje
duznickih hartija od vrednosti na trziste hartija od vrednosti, s tim S$to ukoliko duznicke
hartije od vrednosti ne ispunjavaju uslove predvidene za prijem na listing regulisanog
trziSta uklju€uju se, na zahtev izdavaoca, u trgovanje na poseban segment regulisanog
trzista, odnosno MTP.

Kada su duzni¢ke hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisano trziste,
odnosno MTP, tim hartiama se moze trgovati i van regulisanog trzista, odnosno MTP u
skladu sa odredbama ovog zakona.

Na regulisanom trzistu, odnosno MTP trguje se standardizovanim izvedenim
finansijskim instrumentima.

Prijavljivanje transakcija

Clan 47
Transakcije hartijama od vrednosti koje se obavljaju van regulisanog trzista, odnosno
MTP prijavljuje blagovremeno Centralnom registru posrednik prodavca, a u slu€aju
kada se radi o hartijama od vrednosti koje su uklju€ene u trgovanje na regulisano trziste
odnosno MTP, transakcije se prijavljuju i regulisanom trzistu, odnosno MTP.
lzuzeci za druge transakcije

Clan 48

Sledece transakcije finansijskim instrumentima obavljaju se van regulisanog trzista,
odnosno MTP:
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1) radi ispunjenja mera i obaveza u postupku statusne promene i promene pravne
forme privrednog drustva, u skladu sa odredbama zakona kojim se ureduju privredna
drustva, kao i u okviru reorganizacije privrednog drustva u skladu sa propisima koji
ureduju steca;j;

2) radi ostvarivanja posebnih prava nesaglasnih akcionara i ¢lanova, u skladu sa
odredbama zakona kojim se ureduju privredna drustva;

3) radi izvr§enja pravnosnazne sudske odluke kojom se okon&ava ostavinski, ili ste¢ajni
postupak, odnosno radi izvr§enja pravnosnazne sudske odluke kojom se okon€ava
drugi sudski postupak;

4) u vezi sa ponudom za preuzimanje, u skladu sa zakonom kojim se ureduje
preuzimanje akcionarskih drustava.

Ako aktom Vlade nije drukcije odredeno, sledece transakcije se obavljaju van
regulisanog trzista, odnosno MTP:

1) prenos svojine bez naknade na akcijama koje su izdale banke, sa drzavne zajednice
Srbija i Crna Gora na Republiku po osnovu Zakona o regulisanju odnosa izmedu
Savezne Republike Jugoslavije i pravnih lica i banaka sa teritorije Savezne Republike
Jugoslavije koje su prvobitni duznici ili garanti prema poveriocima Pariskog i
Londonskog kluba ("Sluzbeni list SRJ", br. 36/02 i 7/03);

2) trgovina akcijama koje su izdale banke kad je zakoniti imalac tih akcija Republika po
osnovu Zakona o regulisanju odnosa izmedu Savezne Republike Jugoslavije i pravnih
lica i banaka sa teritorije Savezne Republike Jugoslavije koje su prvobitni duznici ili
garanti prema poveriocima Pariskog i Londonskog kluba i Zakona o regulisanju javnog
duga Savezne Republike Jugoslavije po osnovu devizne Stednje gradana ("Sluzbeni list
SRJ", broj 36/02 i "Sluzbeni glasnik RS", br. 80/04 i 101/05);

3) trgovina akcijama koje su izdale banke, kad je zakoniti imalac tih akcija Republika;

4) trgovina akcijama koje su izdale banke, kad je u skladu sa zakonom zakoniti imalac
tih akcija Agencija za osiguranje depozita;

5) trgovina akcijama koje su izdale banke, kada su zakoniti imaoci tih akcija posebnim
ugovorom, koji mora biti zaklju¢en u pismenoj formi, ovlastili Agenciju za osiguranje
depozita, da u njihovo ime i za njihov racun izvrsi prodaju takvih akcija tre¢em licu;

6) trgovina akcijama koje su izdala drustva za osiguranje, kada zakoniti imaoci tih akcija
posebnim ugovorom, koji mora biti zaklju€en u pismenoj formi, ovlaste Agenciju za
osiguranje depozita, da u njihovo ime i za njihov ra¢un izvr8i prodaju takvih akcija
treCem licu, u skladu sa zakonom kojim se ureduje osiguranje;

7) trgovina akcijama koje su izdale banke, kad se ta trgovina vr$i u postupku unovéenja
imovine banaka u ste€aju, odnosno likvidaciji u kojima funkciju ste¢ajnog, odnosno
likvidacionog upravnika vrsi Agencija za osiguranje depozita;

8) trgovina akcijama Centralnog registra, berzi i drugih lica u finansijskom sektoru, kad
je zakoniti imalac tih akcija Republika;
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9) trgovina akcijama Centralnog registra, berzi i drugih lica u finansijskom sektoru, kada
su zakoniti imaoci tih akcija posebnim ugovorom, koji mora biti zaklju¢en u pismenoj
formi, ovlastili Republiku da u njihovo ime i za njihov racun izvr8i prodaju takvih akcija
tre¢em licu.

Van regulisanog trzista, odnosno MTP moze se trgovati akcijama javnih drustava, i to:

1) akcijama koje su prenete Akcijskom fondu, odnosno njegovom pravnom sledbeniku
u skladu sa zakonom, kao i akcije pojedinacnih akcionara koje se nude na prodaju
istovremeno sa tim akcijama;

2) akcijama Ciji je zakoniti imalac Republi¢ki fond za penzijsko i invalidsko osiguranje
zaposlenih;

3) akcijama Ciji je zakoniti imalac Republi¢ki fond za razvo;j;

4) akcijama ciji je zakoniti imalac Republika.

Vlada moze da propisSe blize postupak i nacin trgovine hartijama od vrednosti iz st. 2. i
3. ovog Clana.

Transakciju obavljenu u skladu sa odredbama ovog ¢lana prodavac prijavljuje
regulisanom trzistu, odnosno MTP na kome se trguje tim akcijama.

Nadzorne mere nakon uklju€ivanja hartija od vrednosti na trziste hartija od vrednosti
Clan 49

Nakon uklju€ivanja hartija od vrednosti na regulisano trziste, odnosno MTP, Komisija je
ovlaséena da:

1) obavi pregled poslovanja izdavaoca, drustva koje ga kontrolise ili njegovih zavisnih
drustava u Republici Srbiji, ako je to potrebno radi provere i utvrdivanja da li izdavalac
postupa u skladu sa odredbama ovog poglavlja;

2) u svrhu zastite investitora i trziSta u celini naloZi izdavaocu tih finansijskih
instrumenata obelodanjivanje svih vaznijih informacija koje mogu biti od uticaja na
procenu vrednosti finansijskih instrumenata;

3) privremeno obustavi, odnosno zahteva od regulisanog trzista, odnosno MTP da
priviemeno obustavi trgovanje finansijskim instrumentima ukoliko se osnovano sumnja
da je doslo do povrede odredaba ovog poglavlja ili akta Komisije, odnosno ukoliko je,
prema misljenju Komisije, pozicija javnog drustva takva da bi trgovanje ugrozilo
interese investitora;

4) preduzme druge mere i sankcije u skladu sa odredbama poglavlja Xlll. ovog zakona.

Komisija moze da konsultuje organizatora trzista kada odlucuje o privremenoj obustavi
ili zabrani trgovanja na regulisanom trzi§tu, odnosno MTP.

V OBAVEZE JAVNIH DRUSTAVA
Godisnji izvestaji
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Clan 50

Javno drustvo je duzno da sastavi godisnji izves$taj, objavi javnosti i dostavi ga Komisiji,
a regulisanom trzistu, odnosno MTP dostavlja ovaj izvestaj ukoliko su hartije od
vrednosti tog drustva ukljucene u trgovanije, i to najkasnije Cetiri meseca nakon
zavrSetka svake poslovne godine, kao i da obezbedi da godisnji finansijski izvestaj
bude dostupan javnosti tokom najmanje pet godina od dana objavljivanja.

Godisnji izvestaj sadrzi:
1) godisnje finansijske izvestaje sa izvestajem revizora;
2) godisniji izvestaj o poslovanju drustva;

3) izjavu lica odgovornih za sastavljanje godiSnjeg izves$taja, navodeci njihova imena,
radna mesta i duznosti u javnom drustvu, da je, prema njihovom najboljem saznaniju,
godisnji finansijski izvestaj sastavljen uz primenu odgovaraju¢ih medunarodnih
standarda finansijskog izvesStavanja i da daje istinite i objektivne podatke o imovini,
obavezama, finansijskom polozZaju i poslovanju, dobicima i gubicima, tokovima gotovine
i promenama na kapitalu javnog drustva, uklju€ujuéi i njegova drustva koja su ukljuéena
u konsolidovane izvestaje.

Godisnji izvestaj o poslovanju drustva obavezno sadrzi:

1) verodostojan prikaz razvoja i rezultata poslovanja drustva, a narocito finansijsko
stanje u kome se ono nalazi, kao i podatke vazne za procenu stanja imovine drustva;

2) opis oCekivanog razvoja drustva u narednom periodu, promena u poslovnim
politikama drustva, kao i glavnih rizika i pretnji kojima je poslovanje drustva izlozeno;

3) sve vaznije poslovne dogadaje koji su nastupili nakon proteka poslovne godine za
koju se izvestaj priprema;

4) sve znacajnije poslove sa povezanim licima;
5) aktivnosti drustva na polju istrazivanja i razvoja.

Ako je drustvo u meduvremenu od sacinjavanja prethodnog godisnjeg izvestaja steklo
sopstvene akcije, u godiSnjem izvestaju navode se razlozi sticanja, broj i nominalna
vrednost sopstvenih akcija, odnosno radunovodstvena vrednost kod akcija bez
nominalne vrednosti, imena lica od kojih su akcije ste€ene, oznacenje iznosa koji je
drustvo isplatilo po osnovu tog sticanja, odnosno naznaku da su ste€ene bez naknade,
kao i ukupan broj sopstvenih akcija koje drustvo poseduije.

Finansijski izvestaj javnog drustva sastavlja se u skladu sa zakonom kojim se ureduju
raCunovodstvo i revizija.

Revizija finansijskih izvestaja se obavlja u skladu sa zakonom kojim se ureduju
racunovodstvo i revizija, a izvestaj o reviziji koje je potpisalo lice odgovorno za reviziju
finansijskih izvestaja u celini se obelodanjuje javnosti zajedno sa godi$njim finansijskim
izveStajem.
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Na javno drustvo koje je obavezno da sastavi konsolidovani finansijski izvestaj, na
odgovarajuci nacin se primenjuju odredbe ovog ¢lana.

Komisija ureduje blizu sadrzinu i nacin objavljivanja godisnjih finansijskih izvestaja.
Usvajanje godi$njeg izvestaja
Clan 51

Ukoliko nadlezni organ javnog drustva ne usvoji godisnji izvestaj u roku iz ¢lana 50.

stav 1. ovog zakona, javno drustvo je obavezno da ga objavi javnosti u roku iz istog

stava, uz obaveznu napomenu da godi$nji izvestaj nije usvojen od strane nadleznog
organa drustva.

U slucaju iz stava 1. ovog €lana, javno drustvo je obavezno da, u roku od sedam dana
od dana usvajanja objavi javnosti da je godisnji izvestaj usvojen od strane nadleznog
organa drustva, i da ga objavi ako se razlikuje od prethodno objavljenog.

Javno drustvo je obavezno da objavi u celosti i odluku nadleznog organa o usvajanju
godiSnjeg izvestaja, odluku o raspodeli dobiti ili pokriéu gubitka ako ove odluke nisu
sastavni deo godis$njeg izvestaja.

Polugodisniji izvestaji
Clan 52

Javno drustvo ¢&ijim se hartijama od vrednosti trguje na regulisanom trzistu, obavezno je
da za prvih Sest meseci poslovne godine, §to pre, a najkasnije u roku od dva meseca
nakon zavr$etka navedenog polugodista, sastavi polugodisnji izvestaj prema pravilima
koja vaze za godisnji izvestaj, objavi ga, dostavi Komisiji i regulisanom trzistu na kom
su hartije od vrednosti tog drustva ukljuc¢ene u trgovanje.

Javno drustvo je duzno da obezbedi da izvestaj iz stava 1. ovog ¢lana bude dostupan
javnosti najmanje pet godina od dana objavljivanja.

Polugodisniji izvestaj koji se objavljuje i dostavlja Komisiji sadrzi:

1) skraceni bilans stanja koji sadrzi uporedni prikaz podataka s podacima iz bilansa za
prethodnu godinu;

2) skraceni bilans uspeha koji sadrzi uporedni prikaz podataka za isti period prethodne
godine;

3) skraceni izvestaj o promenama na kapitalu sa uporednim podacima za prethodnu
godinu;

4) skraceni izvestaj o tokovima gotovine, sa uporednim podacima za isti period
prethodne godine;

5) napomene uz polugodis$nje izvestaje koje moraju sadrzavati dovoljno podataka kako
bi se polugodisnji izvestaji mogli uporediti sa godisSnjim izvestajima, kao i dovoljno
podataka i objasnjenja neophodnih da bi na adekvatan nacin investitori razumeli
znacajne izmene u iznosima i dogadajima koji su uticali na bilans stanja i uspeha;
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6) polugodisniji izvestaj o poslovanju drustva koji obavezno sadrzi opis znacajnih
dogadaja koji su se dogodili u prvih Sest meseci poslovne godine, uticaj tih dogadaja na
polugodiSnje izvestaje, uz opis najznacajnijih rizika i neizvesnosti za preostalih Sest
meseci poslovne godine, podatke o znacajnim transakcijama izmedu povezanih lica
izvrSene u prvih Sest meseci tekuce poslovne godine koje su bitno uticale na finansijski
polozaj i poslovanje javnog drustva u tom periodu, kao i promene u transakcijama
izmedu povezanih lica koje su navedene u poslednjem godiSnjem izvestaju koje bi
mogle bitno uticati na finansijsko stanje ili rezultate poslovanja drustva u prvih Sest
meseci tekuc¢e poslovne godine;

7) izjavu lica odgovornih za sastavljanje polugodisnjeg izvestaja, navodeci njihova,
radna mesta i duznosti u javnom drustvu, da je, prema njihovom najboljem saznaniju,
polugodisnji finansijski izvestaj sastavljen uz primenu medunarodnih standarda
finansijskog izvestavanja i da daju istinite i objektivne podatke o imovini, obavezama,
dobicima i gubicima, finansijskom poloZaju i poslovanju javnog drustva, ukljuCujuci i
drustva koja su uklju¢ena u njegove konsolidovane izvestaje.

Skraceni izvestaji iz stava 3. tac. 1) - 4) ovog Clana sadrze najvise sva zaglavlja i
meduzbirove koji su bili uklju€eni u poslednji godisnji finansijski izvestaj, a dodatne
stavke se mogu ukljuciti samo ukoliko bi njihovo izostavljanje u polugodiSnjim
finansijskim izvestajima imalo za posledicu stvaranje pogresne slike o imovini,
obavezama, finansijskom polozaju, dobicima ili gubicima i poslovanju izdavaoca.

Kada javno drustvo ima obavezu da finansijske izvestaje u svom godiSnjem izvestaju
pripremi na konsolidovanoj osnovi, finansijski izvestaji pripremljeni u okviru
polugodiSnjeg izvestaja takode se pripremaju na konsolidovanoj osnovi i kao takvi
objavljuju.

Ukoliko su polugodiénji finansijski izvestaji revidirani, javno drustvo je obavezno da na
nacin i u roku iz st. 1. i 2. ovog €lana objavi javnosti i revizorski izvesta;.

Ukoliko polugodisniji finansijski izvestaji iz stava 1. ovog ¢lana nisu revidirani, javno
drustvo je obavezno da o tome da izjavu u svom polugodiSnjem izvestaju.

Komisija ureduje blizu sadrzinu i nacin objavljivanja polugodi$njih izvestaja.
Kvartalni izvestaji

Clan 53
Javno drustvo ¢ijim se hartijama od vrednosti trguje na listingu regulisanog trzista
duzno je da sastavi, objavi javnosti i dostavi Komisiji i organizatoru trziSta kvartalni
izvestaj, najkasnije 45 dana nakon zavr$etka svakog od prva tri tromesecja tekucée
poslovne godine, kao i da obezbedi da ovaj izvestaj bude dostupan javnosti najmanije
pet godina od dana objavljivanja.
Na kvartalni izvestaj shodno se primenjuju odredbe ¢lana 52. stav 3. ovog zakona.
Komisija ureduje blizu sadrzinu i nagin objavljivanja kvartalnih finansijskih izvestaja.
Revizija finansijskih izvestaja javnih drustava

Clan 54
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Pravno lice koje obavlja reviziju moze obaviti najvise pet uzastopnih revizija godisnjih
finansijskih izvestaja kod istog javnog drustva.

Revizor iz stava 1. ovog ¢lana ne moze u istoj godini obavljati i reviziju finansijskih
izvesStaja drustva i pruzati mu konsultantske usluge, niti reviziju moze vrsiti za poslovnu
godinu u kojoj joj je pruzao te usluge.

Lice koje obavlja reviziju mora imati najviSe profesionalno zvanje u oblasti revizije,
prema zakonu kojim se ureduje revizija, kao i najmanje tri godine iskustva u obavljanju
poslova revizije i mora biti nezavisno od javnog drustva u kome obavlja reviziju.

Lice iz stava 3. ovog €lana ne smatra se nezavisnim od javnog drustva ako je ono,
preduzece za reviziju u kome je to lice angazovano ili rukovodilac tog preduzecéa u
tekuéoj godini i u dve prethodne poslovne godine, kao i za vreme obavljanja revizije:

1) blisko povezano s drustvom;

2) poslovni partner tog javnog drustva;

3) ima direktno ili indirektno vlasnistvo u drustvu;
4) likvidacioni ili ste€ajni upravnik drustva;

5) ugovorna strana u ugovornom odnosu s licem koje bi moglo negativno uticati na
njegovu nepristrasnost i nezavisnost.

Revizor iz stava 1. ovog ¢lana sadinjava izvestaj i daje misljenje o tome da li su godisniji
finansijski izvestaji javnog drustva sacinjeni u skladu sa medunarodnim standardima
finansijskog izvestavanja, odnosno medunarodnim ra¢unovodstvenim standardima,
zakonom kojim se ureduju racunovodstvo i revizija, kao i da li istinito i objektivho
prikazuju finansijski polozaj, rezultate poslovanja i novéane tokove za tu godinu po svim
materijalno znagajnim pitanjima.

Revizor iz stava 1. ovog ¢lana duzan je da dostavi Komisiji, upravnom i izvrSnom
odboru misljenje o efikasnosti funkcionisanja unutradnje revizije, sistemu upravljanja
rizicima i sistemu unutrasnjih kontrola i da svoje zaklju¢ke i nalaze uvrsti u obavezan
sadrzaj pisma rukovodstvu.

Komisija moZe od revizora zahtevati i dodatna obaves$tenja u vezi sa izvrSenom
revizijom.

Revizor iz stava 1. ovog ¢lana je duzan je da obavesti Komisiju, upravni i izvr§ni odbor
drustva, i to odmah nakon $to za njih sazna, o svakoj €injenici koja predstavlja:

1) povredu zakona i akata iz stava 5. ovog ¢lana;

2) materijalno znac€ajnu promenu finansijskog rezultata iskazanog u nerevidiranim
godisnjim finansijskim izvestajima;

3) okolnost koja bi mogla dovesti do materijalnog gubitka ili bi mogla ugroziti kontinuitet
poslovanja javnog drustva.
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Komisija moze propisati blize uslove i na€in davanja obavestenja iz stava 8. ovog
Clana.

Kad su nepravilnosti u poslovanju javnog drustva utvrdene u izvestaju revizora, drustvo
je duzno da te nepravilnosti otkloni i da o tome obavesti Komisiju.

Ako javno drustvo ne otkloni nepravilnosti iz stava 10. ovog ¢lana, Komisija moze
prema tom drustvu preduzeti mere propisane ovim zakonom.

Ako Komisija utvrdi da revizija nije obavljena u skladu sa odredbama ovog zakona,
nece prihvatiti izvestaj o toj reviziji i zahtevace da drugi revizor ponovo obavi reviziju o
troSku javnog drustva.

Komisija utvrduje i objavljuje listu pravnih lica koja mogu obavljati reviziju iz stava 1.
ovog €lana, kriterijume koje revizor treba da ispuni radi stavljanja, odnosno brisanja sa
navedene liste, kao i koje konsultantske usluge to lice ne moze da obavlja u istoj godini
kada obavlja i reviziju.

Dodatne informacije
Clan 55

Javno drustvo je duzno da bez odlaganja dostavi Komisiji i regulisanom trzistu,
odnosno MTP na kome su njegove vlasni¢ke hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje,
svaku promenu koja je nastala u pravima iz vlasnickih hartija od vrednosti, za svaku
klasu vlasni¢kih hartija od vrednosti posebno, uklju€ujuéi i promene u pravima iz
izvedenih finansijskih instrumenata koje izdaje to javno drustvo, a koje daju pravo na
sticanje njegovih vlasni¢kih hartija od vrednosti.

Javno drustvo izdavalac hartija od vrednosti koje nisu vlasni¢ke hartije od vrednosti, a
koje su ukljucene u trgovanje na regulisanom trzistu, odnosno MTP duzno je da, bez
odlaganja, dostavi Komisiji i regulisanom trzistu, odnosno MTP da objavi svaku
promenu u pravima iz tih hartija od vrednosti, uklju€ujuci i promene u uslovima koje
mogu posredno uticati na promenu u pravima tih hartija od vrednosti, a naro€ito
promene u vezi sa uslovima zaduzivanja i kamatnom stopom.

Stav 2. ovog ¢lana ne odnosi se na promene uslova koji nastaju nezavisno od volje
izdavaoca, a objektivno su odredivi, kao §to su promene LIBOR, EURIBOR i sl.

Komisija moZze propisati obavezu dostavljanja drugih izvestaja i rokove za njihovo
dostavljanje.

lzuzeci

Clan 56
Odredbe ¢l. 50 - 53. ovog zakona ne primenjuju se na javna drustva koja isklju¢ivo
izdaju duznicke hartije od vrednosti kojima se trguje na regulisanom trzistu, odnosno
MTP, ¢ija je vrednost po jedinici najmanje 50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti.
Podaci o0 zna¢ajnim uces¢ima

Clan 57
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Kada fizi¢ko ili pravno lice neposredno ili posredno dostigne, prede ili padne ispod 5%,
10%, 15%, 20%, 25%, 30%, 50% i 75% prava glasa istog akcionarskog drustva &ijim se
akcijama trguje na regulisanom trzistu, odnosno MTP duzno je da o tome obavesti
Komisiju, to drustvo i regulisano trziste, odnosno MTP na kome su akcije tog drustva
uklju€ene u trgovanije.

Obaveza iz stava 1. ovog ¢lana odnosi se i na dostizanje, prelazak ili pad ispod
propisanih pragova u akcionarskom drustvu kada je ono posledica promene broja
akcija sa pravom glasa na koje je podeljen osnovni kapital izdavaoca ili promene broja
glasova koje proisti€u iz tih akcija.

Procenat prava glasa koji pripada fizickom ili pravnom licu rauna se na osnovu broja
svih izdatih akcija sa pravom glasa, uklju€ujuéi i sopstvene akcije izdavaoca, kao i
akcije kod kojih je ostvarivanje prava glasa iskljueno, odnosno ograni¢eno zakonom ili
pravnim poslom, ukoliko je takav posao u skladu sa zakonom.

Javno drustvo ¢&ijim se akcijama trguje na regulisanom trzistu, odnosno MTP a u kojem
je doS$lo do promene broja akcija sa pravom glasa, obavezno je da na kraju svakog
kalendarskog meseca u svrhe izraCunavanja praga iz ovog €¢lana, javno objavi
informacije o nastalim promenama i novom ukupnom broju akcija sa pravom glasa, kao
i vrednost osnovnog kapitala.

Javno drustvo, izdavalac akcija sa pravom glasa, nakon prijema obavestenja iz stava 1.
ovog €lana, duzno je da podatke sadrzane u obavestenju objavi javnosti odmah, a
najkasnije u roku od tri radna dana od dana prijema.

Obaveza iz stava 1. ovog ¢lana odnosi se na lice kada, neposredno ili posredno, u
svoje ime i za svoj racun ili u svoje ime i za racun drugog fizickog, odnosno pravnog
lica, drzi akcije sa pravom glasa javnog drustva ili depozitne potvrde.

Obaveza obavestavanja iz ovog ¢lana se odnosi na fizi¢ko i pravno lice koje posredno
ili neposredno poseduije finansijske instrumente koji mu jednostranom izjavom volje ili
na osnovu obavezujuceg pravnog posla daju pravo da stekne ve¢ izdate akcije sa
pravom glasa javnog drustva, a koje su uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu,
odnosno MTP.

Sticanje ili raspolaganje znacajnim u¢eSéem u pravu glasa

Clan 58
Obaveze propisane odredbama ¢lana 57. ovog zakona, odnose se i na fizicko ili pravno
lice kada to lice stekne, otudi, raspolaZze ili ostvaruje pravo glasa u jednom od sledecih
slu¢ajeva ili u kombinaciji sledeéih slu¢ajeva:
1) pravo glasa poseduje tre¢a strana sa kojom je to fizi¢ko ili pravno lice zaklju€ilo
ugovor koji ih obavezuje da, zajednickim ostvarivanjem prava glasa koje poseduju,
usvoje dugoro€nu zajedni¢ku politiku upravljanja tim javnim drudtvom;
2) pravo glasa koje je fizi¢ko ili pravno lice na osnovu ugovora priviemeno i uz naknadu

prenelo na tre¢u stranu radi ostvarivanja tih prava, ukoliko je takav posao u skladu sa
zakonom;
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3) pravo glasa koje je preneto kao sredstvo obezbedenja fiziCkom ili pravhom licu, kada
to lice kontroliSe to pravo glasa i iskaze svoju nameru ostvarivanja tih prava i ukoliko je
takav posao u skladu sa zakonom;

4) pravo glasa iz akcija za koje je u korist fizi€kog ili pravnog lica osnovano pravo
plodouzivanja;

5) pravo glasa koje poseduije ili ga moZze ostvariti, a u skladu sa odredbama tac. 1) - 4)
ovog stava drustvo koje je kontrolisano od strane fizickog ili pravnog lica;

6) pravo glasa iz akcija deponovanih kod fizikog ili pravnog lica, a to pravo glasa lice
moze da ostvaruje samostalno, na nacin kako to lice samo odredi i ukoliko nema
posebnih uputstava od akcionara;

7) pravo glasa iz akcija koje tre¢a strana drzi u svoje ime, a za racun fizi¢kog ili pravnog
lica;

8) pravo glasa koje to lice moze ostvarivati kao punomoc¢nik samostalno, na nacin kako
to lice samo odredi i ukoliko nema posebnih uputstava od akcionara.

Procedure obaves$tavanja i obelodanjivanja u vezi sa zna€ajnim ucesSc¢ima
Clan 59

Obavestenje iz ¢lana 57. ovog zakona sadrzZi sledece informacije:

1) poslovno ime, sediste i adresu javnog drustva, izdavaoca akcija;

2) podatke o fizickom ili pravnom licu koje je dostigao, presao ili pao ispod praga
propisanog ¢lanom 57. ovog zakona;

3) podatke o kontrolisanim drustvima preko koijih lice iz tatke 2) ovog stava posredno
ostvaruje pravo glasa, ukoliko je to slucaj;

4) podatke o akcionaru, ako je akcionar razli¢it od lica iz ta€. 2) i 3) ovog stava, kao i
podatke o licu koji za racun tog akcionara ostvaruje pravo glasa shodno ¢lanu 57. ovog
zakona;

5) podatak o ispravi i na¢inu na osnovu koga se dostize, prelazi ili pada ispod
propisanog praga;

6) podatak o broju glasova u apsolutnom i relativnom iznosu kojim se doseze, prelazi ili
pada ispod propisanog praga, a ha osnovu podataka izdavaoca o ukupnom broju
izdatih akcija sa pravom glasa;

7) podatak o ukupnom broju glasova u apsolutnom i relativnom iznosu koji je dostignut,
preden ili ispod kojeg se palo;

8) datum kada je prag dostignut, prekoracen ili ispod kojeg se palo.
U obavestenju iz stava 1. ovog €lana za fizi¢ko lice navodi se ime, prezime, mati¢ni broj
i prebivaliste, a za pravno lice poslovno ime, pravni oblik, sediste, adresa, mati¢ni broj i

podaci o odgovornim licima u pravnom licu.
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Komisija propisuje blizu sadrzinu i formu obrasca za dostavljanje obavestenja iz stava
1. ovog €lana, kao i oblik i nac¢in njegovog dostavljanja.

Obavestenje se dostavlja u najkratem mogucem roku, a ne kasnije od isteka Cetiri
dana trgovanja, gde je prvi dan trgovanja dan nakon §to lice iz €l. 57. i 58. ovog zakona:

1) sazna za sticanje ili otudivanje, odnosno za moguénost ostvarivanja prava glasa ili
je, s obzirom na okolnosti, moglo da ima takva saznanja bez obzira na dan sticanja,
otudenja ili nastanka moguénosti za ostvarivanje prava glasa;

2) je obavesteno o poslednjim promenama u osnovnom kapitalu u skladu sa
odredbama ¢lana 57. stav 4. ovog zakona.

Smatra se da je fizi€ko ili pravno lice saznalo ili moglo saznati za sticanje, gubitak ili
mogucnost ostvarivanja prava glasa najkasnije u roku od dva dana trgovanja od dana
transakcije.

lzuzetno od odredbe stava 4. ovog ¢lana, a u slu€aju iz ¢lana 58. stav 1. tacka 8) ovog
zakona, akcionar, odnosno punomoc¢nik, obavezan je da dostavi obavestenje iz ¢lana
57. stav 1. ovog zakona akcionarskom drustvu i Komisiji na dan davanja, odnosno
primanja punomogi.

Dani trgovanja, u smislu ovog ¢lana, su dani kada se obavlja trgovanje na regulisanom
trziStu, odnosno MTP, a na koje su uklju¢ene akcije.

Kada postoji obaveza obavestavanja iz ovog €lana, kao i iz €l. 57. i 58. ovog zakona
koje se odnosi na druga lica koja su blisko povezana sa licem koje sti¢e akcije sa
pravom glasa, odnosno ukoliko je vise od jednog fizi€kog ili pravnog lica zaduzeno za
davanje obavestenja, moze se poslati jedno zajedni¢ko obavestenje, s tim Sto se
smatra da je obaveza ispunjena ¢im neko od navedenih lica ispuni obavezu.
lzuzeci od obaveze obavestavanja o znacajnim ucesc¢ima

Clan 60

Odredbe ¢&l. 57. i 58. ovog zakona ne primenjuju se na:

1) akcije sa pravom glasa koje se sti¢u isklju€ivo radi kliringa i saldiranja u okviru
uobi¢ajenog ciklusa saldiranja;

2) na pravo glasa koje kastodi banke mogu da ostvaruju samo prema uputstvima datim
od klijenata pismenim putem ili u elektronskom obliku.

3) sticanje ili otudenje zna€ajnog ucesc¢a koji dostigne ili prelazi 5%, kada to u¢esce
stice ili otuduje market mejker ukoliko ta aktivnost ne uti¢e na upravljanje izdavaoca,
odnosno ne vrsi uticaj na izdavaoca da kupi takve akcije ili da podrzi cenu akcije.

Pravno lice nije obavezno da daje obavestenja u vezi sa znacajnim uc¢eséima, ukoliko
takvo obavestavanje vrdi mati¢no drustvo, odnosno mati¢no drustvo tog drustva.

lzuzeci kod izraCunavanja procenta prava glasa
Clan 61
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Ukoliko drustvo za upravljanje ostvaruje svoje pravo glasa nezavisno od svog mati¢nog
drustva, mati¢no drustvo drustva za upravljanje nema obavezu da daje obavestenja u
skladu sa odredbama ¢l. 57. i 58. ovog zakona u vezi sa u¢eSc¢ima kojima upravlja
drustvo za upravljanje u skladu sa odredbama zakona koji reguliSe investicione
fondove.

Mati¢no drustvo investicionog drustva nije obavezno da daje obavestenja u skladu sa
odredbama ¢l. 57. i 58. ovog zakona u vezi sa uc¢es¢ima kojima investiciono drustvo
upravlja pruzanjem usluge upravljanjem portfoliom, ukoliko:

1) je investiciono drustvo ovlaséeno od strane nadzornog organa da upravlja portfolijom
u skladu sa odredbom ¢lana 2. tacka 8) podtac. (4) ovog zakona;

2) moze ostvarivati pravo glasa iz ovih akcija samo prema uputstvima datim od klijenata
u pismenom ili elektronskom obliku, odnosno da obezbedi da se usluge upravljanja
portfolijima klijenata pruzaju nezavisno od drugih usluga, a u skladu sa propisanim
procedurama;

3) investiciono drustvo ostvaruje pravo glasa nezavisno od svog mati¢énog drustva.

Odredbe ¢l. 57. i 58. ovog zakona se primenjuju kada drustvo za upravljanje, odnosno
investiciono drustvo ostvaruje pravo glasa iz akcija i finansijskih instrumenata koji
pripadaju njegovom mati¢nom drustvu, odnosno drugom zavisnom drustvu tog
matiénog drustva, a to pravo glasa drustvo za upravljanje, odnosno investiciono drustvo
ne moze ostvarivati samostalno, ve¢ samo uz neposredna ili posredna uputstva
mati¢nog ili drugog zavisnog drustva koje kontroliSe to mati¢no drustvo.

Komisija propisuje blize na¢in obavestavanja i dokumentaciju radi primene izuzetaka iz
ovog Clana.

Nadleznost Komisije da priviemeno oduzme pravo glasa
Clan 62

Ukoliko lice koje je u obavezi da dostavlja obavestenje postupi suprotno odredbama ¢l.
57 - 59. ovog zakona, Komisija donosi reSenje kojim se priviemeno oduzima pravo
glasa na akcijama u vlasnistvu tog lica, sve dok se obaveze propisane navedenim
odredbama u potpunosti ne ispune.

O donoSenju reSenja iz stava 1. ovog ¢lana Komisija obavestava lice na koje se reSenje
odnosi, javno drustvo, Centralni registar i regulisano trziste, odnosno MTP na kojem su
akcije sa pravom glasa uklju¢ene u trgovanije.

DonoSenje reSenja iz stava 1. ovog ¢lana ne spre¢ava Komisiju da preduzme i druge
mere za koje je ovlaséena odredbama ovog zakona.

Obavestavanje o sticanju sopstvenih akcija

Clan 63
Ukoliko javno drustvo stice ili otuduje sopstvene akcije sa pravom glasa, samostalno ili
preko lica koje deluje u svoje ime, a za ra¢un tog javnog drustva, duzno je da objavi

javnosti broj sopstvenih akcija u apsolutnom i relativnom iznosu u najkracem mogucem
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roku, ali ne kasnije od isteka Cetiri dana trgovanja nakon sticanja ili otudenja akcija s
pravom glasa.

Tretman akcionara
Clan 64

Javno drustvo izdavalac vlasnickih hartija od vrednosti kojima se trguje na regulisanom
trziStu, odnosno MTP obezbeduje isti tretman za sve akcionare iste klase vlasnickih
hartija od vrednosti.

Akcionarima mora biti omoguceno ostvarivanje njihovih prava angazovanjem
punomocnika.

Druge obaveze informisanja javnih drustava izdavalaca vlasnickih hartija od vrednosti
Clan 65

Javno drustvo izdavalac vlasnickih hartija od vrednosti kojima se trguje na regulisanom
trzistu, odnosno MTP je obavezno da obezbedi da su dostupni svi nacini i informacije
potrebni akcionarima za ostvarivanje njihovih prava, uz odgovarajucu zastitu celovitosti
tih podataka.

Javno drustvo iz stava 1. ovog ¢lana duzno je narocito da:

1) pruza informacije o mestu, vremenu i dnevnom redu odrzavanja skupstine akcionara,
ukupnom broju akcija i akcijama sa pravom glasa, kao i o pravima akcionara da
ucestvuju na skupstini u skladu sa zakonom koji ureduje privredna drustva;

2) dostavi izjavu o punomoéniku pismenim putem ili u elektronskoj formi, zajedno sa
obavestenjem o odrzavanju skupstine, svakom licu koje ima pravo da glasa na
skupstini akcionara ili, na njegov zahtev, i nakon objavljivanja poziva za odrzavanije
skupstine;

3) odredi kreditnu instituciju preko koje izvr§ava svoje finansijske obaveze prema
akcionarima;

4) objavi ili dostavi obavestenje o dodeli i isplati dividendi, kao i o emisiji novih akcija,
uklju€ujuéi informacije o eventualnoj novoj dodeli, upisu, ponistavanju ili zameni.

Javno drustvo iz stava 1. ovog ¢lana moze dostavljati informacije akcionarima i
elektronskim putem, ukoliko je takva odluka usvojena na skupstini akcionara i ispunjeni
sledeci uslovi:

1) dostavljanje informacija elektronskim putem ni u kom slu€aju ne sme da zavisi od
mesta prebivalista ili boravista akcionara, odnosno od sedista pravnog lica iz odredbe
¢lana 58. ovog zakona;

2) postojanje postupka identifikacije koji omogucava da su akcionari, odnosno fizicka ili
pravna lica iz odredbe ¢lana 57. ovog zakona blagovremeno obavesteni;

3) od akcionara ili fizi€kih i pravnih lica iz ¢lana 58. ta¢. 1) - 5) ovog zakona se trazi
pismeno odobrenje za dostavljanje informacija elektronskim putem, a smatra se da su
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ta lica dala pristanak ukoliko ne uloze prigovor u razumnom roku, s tim §to se ovim
licima ostavlja mogucnost da u bilo kom trenutku naknadno zahtevaju dostavljanje
informacija pisanim putem;

4) javno drustvo utvrduje troSkove u vezi sa dostavljanjem informacija elektronskim
putem, u skladu sa principom jednakog tretmana iz stava 1. ovog ¢lana.

Javno drustvo iz stava 1. ovog €¢lana je duzno da predlog izmena statuta ili osnivackog
akta odmah dostavi Komisiji i regulisanom trzistu, odnosno MTP na kome se trguje
njegovim hartijama od vrednosti, a najkasnije na dan objavljivanja poziva za odrzavanje
skupstine na kojoj ¢e se raspravljati o tim pitanjima.

Druge obaveze informisanja javnih drustava izdavaoca duznickih hartija od vrednosti
Clan 66

Javno drustvo izdavalac duznickih hartija od vrednosti duzno je da svim imaocima
duzni¢kih hartija od vrednosti istog ranga obezbedi ravnopravan tretman u vezi sa
pravima koja proizilaze iz tih duzni¢kih hartija od vrednosti.

Javno drustvo izdavalac vlasnickih hartija od vrednosti je duzno da bez odlaganja
obavesti javnost o svakom novom izdavanju duzni¢kih hartija od vrednosti, a narocito o
osiguraniju ili garanciji u vezi sa tim izdavanjem.

Pristup propisanim podacima

Clan 67
Javno drustvo i izdavalac koiji je podneo zahtev za uklju€enje svojih hartija od vrednosti
u trgovanje na regulisanom trzistu, odnosno MTP duzno je da objavi propisane podatke
iz ovog poglavlja na nacin koji omoguc¢ava da su ti podaci lako i brzo dostupni svima na
ravnopravnoj 0Snovi.
Javno drustvo i izdavalac su duzni da koriste medije koji mogu obezbediti efikasno
dostavljanje informacija u propisanoj sadrzini javnosti Sirom Republike, a na nacin koji u
najvecoj mogucoj meri spre¢ava neovlaséeni pristup istima.

Javno drustvo i izdavalac ne mogu uzimati naknadu od investitora za usluge
dostavljanja propisanih podataka.

Javno drustvo i izdavalac objavljuje propisane podatke na svojoj internet stranici.

Javno drustvo i izdavalac su duzni da propisane podatke, istovremeno sa
objavljivanjem, dostave i Komisiji radi objavljivanja u sluzbenom registru informacija.

Javno drustvo i izdavalac &ije su hartije od vrednosti uklju¢ene na regulisanom trzistu,
odnosno MTP dostavlja propisane podatke i tom trzistu, odnosno MTP.

Komisija vodi sluzbeni registar informacija koji ispunjava osnovne standarde kvaliteta,

bezbednosti, pouzdanosti izvora informacija, beleZzenja vremena i lakog pristupa
krajnjih korisnika.
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Komisija propisuje blizu sadrzinu, nacin dostavljanja i objavljivanja podataka iz stava 1.
ovog €lana, kao i nacin, uslove vodenja i vrstu podataka u registru iz stava 7. ovog
¢lana.

Javna drustva strani izdavaoci
Clan 68

Javno drustvo strani izdavalac ¢&ijim se hartijama od vrednosti trguje na regulisanom
trziStu, odnosno MTP u Republici, duzno je da primenjuje odredbe ovog poglavlja,
izuzev odredbi €l. 56, 62. i 64. ovog zakona.

Javno drustvo strani izdavalac duzno je da Komisiji dostavlja i objavi javnosti u
Republici sve dodatne informacije koje je obavezno da obelodani imaocima hartija od
vrednosti, u skladu sa zakonima svoje mati¢ne drzave ili propisima finansijskog trzista
svoje mati¢ne drzave na kome su njegove hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanije.

Podaci koji se podnose Komisiji ili se objavljuju javnosti u Republici u skladu sa
odredbama ovog ¢lana podnose se ili objavljuju na srpskom jeziku, a mogu se
istovremeno objavljivati i na drugom jeziku.

Odgovornost za istinitost i potpunost podataka
Clan 69

Na odgovornost za istinitost i potpunost podataka koje javno drustvo podnosi Komisiji i
organizatoru trzista, odnosno regulisanom trzistu i objavljuje u skladu sa odredbama
ovog poglavlja, shodno se primenjuju odredbe ¢lana 19. ovog zakona koje propisuju
odgovornost za podatke sadrzane u prospektu za javnu ponudu ili za ukljuéenje hartija
od vrednosti u trgovanje, i to ukoliko se u tim slu€ajevima drustvo moze smatrati
izdavaocem iz odredbe tog ¢lana, s tim $to se pokrovitelj i agent iz ¢lana 19. stav 1.
tacka 4) ovog zakona ne smatraju odgovornim.

Prestanak svojstva javnog drustva
Clan 70

Svojstvo javnog drustva moze prestati nakon dostavljanja odgovarajucih dokaza
Komisiji da:

1) na kraju bilo koje naredne kalendarske godine, nakon one u kojoj je uspe$no
izvrSena javna ponuda hartija od vrednosti tog drustva, javno drustvo ima manje od 100
vlasnika klase duzni¢kih hartija od vrednosti koje su bile predmet javne ponude;

2) je postupilo u skladu sa odredbama ¢lana 123. ovog zakona, kao i da je izvrsilo
otkup akcija od nesaglasnih akcionara.

lzuzetno od stava 1. ovog €lana izdavaocu moze prestati svojstvo javnog drustva,
ukoliko u toku bilo koje kalendarske godine sve hartije od vrednosti izdate javnhom
ponudom budu:

1) preuzete putem ponude za preuzimanije;
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2) otkupljene u postupku prinudne prodaje ili ostvarivanja prava na prodaju akcija
drustva u skladu sa zakonom koji ureduje privredna drustva;

3) ponistene nakon spajanja ili drugog oblika statusne promene.

Komisija na zahtev izdavaoca i uz prilaganje odgovarajuc¢ih dokaza brise javno drustvo
iz registra na nacin propisan odredbama ovog ¢lana i akta Komisije.

Nadzor Komisije nad javnim drustvima
Clan 71

Komisija sprovodi nadzor nad primenom i izvrSavanjem svih obaveza propisanih
odredbama iz ovog poglavlja.

Komisija je u vr§enju nadzora iz stava 1. ovog ¢lana ovlas¢ena da:

1) zahteva dostavljanje podataka, dokumenata, dokaza i izjava od revizora, izdavaoca,
fiziCkih lica i pravnih subjekata iz €l. 56. i 57. ovog zakona;

2) zahteva dostavljanje podataka, dokumenata, dokaza i izjava od drustava koja
kontroliSu ili koja su kontrolisana od strane fizi€kih i pravnih lica iz tacke 1) ovog stava,
kao i ostalih fizi€kih i pravnih lica za koje Komisija smatra da mogu imati saznanja od
interesa za nadzor;

3) zahteva od izdavaoca javno objavljivanje podataka, dokaza i izjava iz tac. 1) i 2)
ovog stava, na nacin i u roku koji odredi Komisija;

4) objavi javno podatke dokaze i izjave iz tac. 1) i 2) ovog stava, ako iste propusti da
javnosti objavi izdavalac, lice koje kontroliSe izdavaoca ili koju kontroliSe izdavalac, a
nakon $to je Komisija primila odgovaraju¢e dokaze od izdavaoca;

5) zahteva od uprave izdavaoca, kao i fizi¢kih i pravnih lica iz €l. 56. i 57. ovog zakona,
javno obelodanjivanje propisanih informacija, ako iste nisu javno objavljene;

6) obustavi ili zahteva od regulisanog trzista, odnosno MTP na kojem su uklju¢ene
hartije od vrednosti izdavaoca obustavljanje trgovine hartija od vrednosti izdavaoca
najduze na deset dana, ako postoji opravdana sumnja da izdavalac postupa suprotno
odredbama ovog poglavija;

7) iskljuci hartije od vrednosti izdavaoca sa regulisanog trzista, i nalozi organizatoru
MTP da iste uklju¢i na MTP ako se utvrdi da izdavalac postupa suprotno odredbama ili
postoji opravdana sumnja da izdavalac postupa suprotno odredbama koje reguliSu
obavezu objavljivanja podataka javnosti;

8) prati postupanije izdavaoca u vezi sa obavezom objavljivanja propisanih informacija
javnosti i u propisanim rokovima, obezbedujuéi jednak pristup tim informacijama na
celom podrucju Republike;

9) preduzima odgovaraju¢e mere prema izdavaocu, ako se kod objavljivanja informacija

javnosti ne pridrzava nacela jednakog pristupa objavljenim informacijama na celom
podrucju Republike;
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10) objavi javno da se izdavalac, kao i fizicko i pravno lica iz €l. 56. i 57. ovog zakona
ne pridrzavaju svojih obaveza propisanih ovim poglavljem;

11) proverava da li se javno objavljuju propisane informacije sa sadrzajem i u formi
propisanoj ovim zakonom i aktima Komisije;

12) preduzima odgovarajuce mere u slu¢aju kada se propisane informacije ne
objavljuju javno sa sadrzajem i u formi propisanoj ovim zakonom;

13) sprovodi neposredan nadzor na podrucju Republike nad primenom odredaba ovog
poglavlja.

Dostava podataka, dokumenata, dokaza i izjava Komisiji od strane revizora u skladu sa
stavom 2. tacka 1) ovog ¢lana ne smatra se povredom zabrane odavanja podataka koja
je revizoru propisana ugovorom, zakonom ili podzakonskim aktom i, u tom sluéaju,
revizor ne snosi odgovornost.

Kada su hartije od vrednosti izdavaoca uklju¢ene na regulisano trziSte, odnosno MTP, a
Komisija utvrdi nepravilnosti, odnosno nezakonitosti u smislu odredbi ovog poglavlja,
Komisija ¢e reSenjem naloziti preduzimanje radnji koje doprinose uspostavljanju
zakonitosti, odnosno izreci ¢e mere u okviru ovlascenja propisanih stavom 2. ovog
¢lana i odredice rok za izvrSenje i dostavljanje dokaza o postupanju po nalozima
Komisije.

Resenje o preduzetim merama iz stava 2. ovog ¢lana Komisija ¢e dostaviti izdavaocu,
akcionarima, odnosno imaocima duzni¢kih hartija od vrednosti putem izdavaoca,
regulisanom trzistu, odnosno MTP na kojem su uklju¢ene hartije od vrednosti
izdavaoca i nadleznom organu regulisanog trzista, odnosno MTP na koje su ukljuéene
hartije od vrednosti.

Ako lice ne postupi u skladu s reSenjem Komisije iz stava 4. ovog ¢lana, Komisija moze
novim reSenjem izre¢i novu meru ili viSe mera.

Komisija moze preduzeti i druge mere i sankcije u skladu sa odredbama poglavlja XIllI.
ovog zakona.

Clan 72

Komisija javno objavljuje sve preduzete mere i sankcije koje su izreCene radi
otklanjanja utvrdenih nepravilnosti, odnosno nezakonitosti u vezi sa obavezom javnog
objavljivanja propisanih podataka koja se odnosi na konkretnog izdavaoca, osim u
slu¢ajevima kada bi javno objavljivanje moglo ozbiljno uticati na finansijsko trziste ili bi
uzrokovalo nesrazmernu Stetu licima uklju€enim u preduzete mere i izre€ene kazne.

VI ZLOUPOTREBE NA TRZISTU
Primena
Clan 73
Odredbe ovog poglavlja (€l. 73 - 94.) primenjuju se na svaki finansijski instrument koji je

uklju€en u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP u Republici, na regulisano
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trziSte u inostranstvu, odnosno u vezi s kojim je upuc¢en zahtev za uklju¢enje, bez
obzira na to da li je ili nije doslo do transakcije na tom trzistu.

Odredba stava 1. ovog ¢lana primenjuje se i na transakcije na OTC trzistu.

Cl. 76 -78. ovog zakona odnose se i na svaki finansijski instrument koji nije ukljuéen u
trgovanje u smislu stava 1. ovog ¢lana, a €ija vrednost zavisi od finansijskog
instrumenta iz kojeg je izveden.

Cl. 79 - 83. ovog zakona ne primenjuju se na izdavaoce koiji nisu javna drustva i koji
nisu zatrazili ili dobili odobrenje za ukljuenje svojih finansijskih instrumenata u
trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP u Republici.

Clan 83. ovog zakona ne primenjuje se na izdavaoce iz ¢lana 2. tacka 38) podtacka (3)
ovog zakona.

Odredbe ovog poglavlja ne primenjuju se na trgovanje sopstvenim akcijama u okviru
programa otkupa sopstvenih akcija, niti na trgovanje u cilju stabilizacije finansijskog
instrumenta, ukoliko se to trgovanje obavlja u skladu sa aktom Komisije kojim se
propisuje trgovanje sopstvenim akcijama u okviru programa otkupa sopstvenih akcija,
odnosno trgovanje u cilju stabilizacije finansijskog instrumenta.

Odredbe ovog poglavlja (¢l. 73-94.) primenjuju se i na:
1) spot ugovore za robu, €iji predmet nisu produkti trgovanja na organizovanom trzistu
elektri€ne energije, prirodnog gasa, nafte i derivata nafte kada transakcija, nalog ili
postupak ima, ili ¢e verovatno imati, ili je u€injen u nameri da uti€e na cenu ili vrednost
finansijskog instrumenta;
2) izvedene ugovore ili izvedene instrumente za prenos kreditnog rizika, kod kojih
zaklju€enje transakcije, ispostavljanje naloga, davanje ponude ili drugi postupci imaju ili
je verovatno da ¢e imati uticaj na cenu ili vrednost spot ugovora za robu, u slu¢aju kada
ta cena zavisi od vrednosti finansijskog instrumenta;
3) postupke koji imaju ili je verovatno da ¢e imati uticaj na referentne vrednosti.
Predmet zabrana

Clan 74
Komisija primenjuje zabrane i zahteve iz ovog poglavlja nad aktivnostima:
1) koje se obavljaju u Republici, a u vezi sa finansijskim instrumentima koji su uklju¢eni
u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP, odnosno u vezi sa finansijskim
instrumentima za koje je upucéen zahtev za ukljuenje u trgovanje na takvom trzistu;
2) koje se obavljaju u Republici u vezi sa finansijskim instrumentima koji su uklju¢eni u
trgovanje na regulisano trziste u stranoj zemlji koja je ¢lan Medunarodne organizacije
komisija za hartije od vrednosti, odnosno u vezi sa finansijskim instrumentima za koje je

upucen zahtev za uklju¢enje u trgovanje na takvom trzistu.

Insajderske informacije
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Clan 75

Insajderske informacije su informacije o ta¢no odredenim &injenicama koje nisu javno
objavljene, odnose se direktno ili indirektno na jednog ili vise izdavalaca finansijskih
instrumenata ili na jedan ili viSe finansijskih instrumenata, a koje bi, da su javno
objavljene, verovatno imale znacajan uticaj na cenu tih finansijskih instrumenata ili na
cenu izvedenih finansijskih instrumenata.

Znacajan uticaj postoji ako bi razumni ulagac verovatno uzeo u obzir takvu informaciju
kao deo osnove za donosenje svojih investicionih odluka.

Kod robnih derivata insajderske informacije su informacije o tacno odredenim
¢injenicama koje nisu javno objavljene, odnose se direktno ili indirektno na jedan ili vise
takvih derivata, a koje bi korisnici trzita na kojima se tim derivatima trguje ocekivali da
dobiju u skladu sa ustaljenim trziSnim praksama na tim trzistima.

Smatra se da korisnici trziSta na kome se trguje robnim derivatima o¢ekuju da dobiju
informaciju ako je:

1) redovno dostupna korisnicima tih trzista;

2) potrebno objaviti informaciju u skladu sa zakonskim propisima, pravilima trzista,
ugovorima ili obi¢ajima na relevantnom osnovnom trzistu robe ili trziStu robnih derivata.

Informacije iz stava 1. ovog ¢lana su informacije o taéno odredenim &injenicama ako se
njima ukazuje na niz okolnosti koje postoje ili za koje se razumno moze oc€ekivati da ¢e
postojati, ili na dogadaj koji se dogodio ili se razumno moze o&ekivati da ¢e se dogoditi,
kada su dovoljno specificne da omogucée zaklju€ivanje o0 moguéem uticaju tog niza
okolnosti ili dogadaja na cene finansijskih instrumenata, povezanog izvedenog
finansijskog instrumenta ili povezanih spot ugovora za robu.

Ustaljene trziSne prakse su prakse koje se razumno ocekuju na jednom ili vise
finansijskih trzista u skladu sa propisanim postupkom, a koji Komisija blize propisuje.

Za lica odgovorna za sprovodenje naloga u vezi sa finansijskim instrumentima,
insajderske informacije su i informacije o taéno odredenim &injenicama dobijene od
klijenta u vezi sa buduc¢im nalozima klijenta, odnose se direktno ili indirektno na jednog
ili viSe izdavalaca finansijskih instrumenata ili na jedan ili viSe finansijski instrument, a
koje bi, da su javno objavljene, verovatno imale znacajan uticaj na cene tih finansijskih
instrumenata ili na cenu izvedenog finansijskog instrumenta.

Zabrana zloupotrebe insajderskih informacija

Clan 76
Zabranjeno je svakom licu koje poseduje insajdersku informaciju da tu informaciju
upotrebi neposredno ili posredno pri sticanju, otudenju i pokus$aju sticanja ili otudenja
za sopstveni racun ili za raCun treceg lica finansijskih instrumenata na koje se ta
informacija odnosi.
Stav 1. ovog ¢lana primenjuje se na lice koje poseduje insajderske informacije putem:

1) ¢lanstva u upravnim ili nadzornim organima izdavaoca ili javnog drustva;
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2) u€esdca u kapitalu izdavaoca ili javnog drustva;

3) pristupa informacijama do kojih dolazi obavljanjem duznosti na radnom mestu,
vrSenjem profesije ili drugih duznosti;

4) krivicnih dela koje je pocinilo.

Ukoliko je lice iz stava 2. ovog €¢lana pravno lice, zabrana iz tog stava odnosi se i na
fiziCka lica koja u€estvuju u donosenju odluke o vr§enju transakcije za racun pravnog
lica o kome je rec.

Odredbe ovog ¢lana se ne primenjuju na transakcije koje se obavljaju prilikom
izvrSavanja dospele obaveze sticanja ili otudenja finansijskih instrumenata, kada je
takva obaveza rezultat ugovora koji je zaklju€en pre nego sto je lice posedovalo
insajderske informacije.

Razmena insajderskih informacija
Clan 77
Zabranjeno je svakom licu iz ¢lana 76. ovog zakona da:

1) otkriva i €ini dostupnim insajderske informacije bilo kom drugom licu, osim ako se
informacija otkrije i u€ini dostupnom u redovnom poslovanju, profesiji ili duznosti;

2) preporucuije ili navodi druge osobe da na osnovu insajderske informacije stekne ili
otudi finansijske instrumente na koje se ta informacija odnosi.

Druga lica na koja se odnose odredbe zabrane zloupotrebe insajderskih informacija
Clan 78

Odredbe ¢&l. 76. i 77. ovog zakona odnose se i na drugo lice koje poseduje insajderske
informacije, a zna ili je trebalo da zna da se radi o insajderskoj informaciji.

Clan 78a

Sama cCinjenica da pravno lice poseduje ili je posedovalo insajderske informacije ne
podrazumeva da je to lice koristilo te informacije u trgovanju, odnosno da je trgovalo na
osnovu insajderskih informacija, ukoliko je to pravno lice uvelo, sprovodilo i odrzavalo
primerene i delotvorne unutrasnje mehanizme i postupke kojima se spreava
zloupotreba insajderskih informacija.

Unutra$nji mehanizmi i postupci kojima se spre€ava zloupotreba insajderskih
informacija su takvi da se njima osigurava da nijedno fizi¢ko lice koje je u ime pravnog
lica donelo odluku o sticanju ili otudenju finansijskih instrumenata na koje se odnose
informacije, niti bilo koje drugo fizi¢ko lice koje je moglo uticati na tu odluku, nije
posedovalo insajderske informacije, odnosno da nije podstaklo, dalo preporuku ili na
drugi nacin uticalo na fizi¢ko lice koje je u ime pravnog lica odlucilo o sticanju ili
otudenju finansijskih instrumenata na koje se te informacije odnose.

Objavljivanje insajderskih informacija koje se neposredno odnose na izdavaoca

Axrivh



Clan 79

Izdavalac finansijskog instrumenta obavezan je da bez odlaganja obavesti javnost o
insajderskim informacijama koje se neposredno odnose na tog izdavaoca.

Izdavaocu nije dozvoljeno da obavestava javnost o informacijama iz ovog ¢lana na
nacin koji bi mogao da dovede u zabludu.

Izdavalac je obavezan da obavesti javnost na nacin koji omogucuje brz pristup
informaciji i mogucénost potpune, tatne i pravovremene ocene iste.

Izdavalac je obavezan da na svojoj internet stranici objavi sve insajderske informacije
koje je obavezan da javno objavljuje i da ucini iste dostupnim najmanje pet godina od
dana objavljivanja.

Komisija propisuje blize informacije koje bi mogle biti uzete u obzir pri dono$enju odluke
o objavljivanju insajderskih informacija.

Clan 80

Svaku znacajnu promenu u pogledu informacija iz ¢lana 79. ovog zakona koje su ve¢
objavljene, izdavalac mora da objavi odmah nakon $to je do te promene doslo, na isti
nacin na koji je objavljena izvorna informacija.

Clan 81

Izdavalac moze na svoju odgovornost da odlozi javno objavljivanje insajderske
informacije iz ¢lana 79. ovog zakona kako ne bi naru$io svoje opravdane interese, pod
uslovom da to odlaganje ne bi dovelo javnost u zabludu i da izdavalac moZze da osigura
poverljivost te informacije.

Izdavalac iz stava 1. ovog ¢lana je duzan da bez odlaganja obavesti Komisiju o svojoj
odluci da odloZi javno objavljivanje insajderske informacije.

Komisija propisuje blize okolnosti koje mogu ukazivati na postojanje opravdanog
interesa iz stava 1. ovog ¢lana, kao i mere i reSenja koje je izdavalac obavezan da
sprovede u svrhu osiguravanja poverljivosti insajderske informacije.

Clan 82
Kada izdavalac ili lice koje deluje u njegovo ime ili za njegov racun otkrije insajdersku
informaciju tre¢oj strani u redovnom obavljanju svog posla, profesije ili duznosti,
obavezan je da tu informaciju u potpunosti jasno objavi javnosti, i to istovremeno u
slu¢aju namernog otkrivanja i bez odlaganja u slu€¢aju nenamernog otkrivanja, osim ako
je lice koje je primilo informaciju vezano obavezom poverljivosti.
Spisak lica koja poseduju insajderske informacije

Clan 83

Izdavalac ili lice koje deluje u ime ili za racun izdavaoca duzno je da sastavlja spisak
lica koja za njih rade na osnovu ugovora o radu ili na neki drugi nacin i koja imaju
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redovno ili povremeno pristup insajderskim informacijama koje se neposredno ili
posredno odnose na tog izdavaoca.

lzdavalac ili lice koje deluje u ime ili za racun izdavaoca duzno je da redovno aZurira
spisak tih lica i dostavlja ga Komisiji na njen zahtev, kao i da ga ¢uva najmanje pet
godina nakon §to je sastavljen i azuriran.

Spisak lica koja poseduju insajderske informacije mora da sadrzi najmanje: ime i
prezime, datum rodenja, adresu prebivalista, odnosno boravista, razlog zbog kog se to
lice nalazi na predmetnom spisku, datum i vreme kada je to lice steklo pristup
insajderskim informacijama i datum kada je spisak tih lica sastavljen, odnosno azuriran.

Spisak lica mora da se azurira odmah kada dode do promene razloga zbog koga je
neko lice na spisku, kada na spisak treba dodati novo lice, kao i kada neko lice koje je
vec na spisku vise nema pristup insajderskim informacijama.

Lice zaduzeno za sastavljanje spiska duzno je da preduzme potrebne mere kako bi se
obezbedilo da je svako lice na tom spisku upoznato sa propisima koje se odnose na
njegove duznosti, da je svesno sankcija koje proizilaze iz zloupotrebe ili protivpravnog
Sirenja tih informacija.

Clan 84
Lice koje obavlja duznosti rukovodioca kod izdavaoca je lice koje je:
1) ¢lan upravnog ili nadzornog organa izdavaoca;

2) izvréni rukovodilac, kao i lice koje nije ¢lan organa navedenih u tacki 1) ovog stava, a
ima redovan pristup insajderskim informacijama koje se posredno ili neposredno
odnose na izdavaoca, kao i moguénost dono$enja odluka koje mogu uticati na bududi
razvoj dogadaja i poslovne izglede ovog izdavaoca.

Lice koje je povezano sa licem koje obavlja duznosti rukovodioca kod izdavaoca je:
1) bra¢ni drug i lice koje se u skladu sa zakonom moze smatrati braénim drugom;
2) lice koje on izdrzava;

3) druga lica koja su sa tim licem Zivela u zajednici najmanje godinu dana pre dana
izvrSenja transakcije;

4) bilo koje pravno lice kojim upravlja lice koje obavlja duznosti rukovodioca, lice koje

on direktno ili indirektno kontroliSe, koje je osnovano radi njegove Koristi, kao i lice Ciji je
ekonomski interes znacajno sli¢an interesu tog rukovodioca.

Lica iz st. 1. i 2. ovog €lana duzna su da prijave Komisiji sva sticanja ili otudenja za
sopstveni racun akcija izdavalaca u kome lice iz stava 1. obavlja rukovodecée duznosti,
a koje su uklju€ene na regulisano trziste, odnosno MTP u Republici, kao i sticanje i
otudenje i drugih finansijskih instrumenata povezanih sa akcijama, u roku od pet dana
od dana predmetnog sticanja ili otudenja.

Komisija ¢e podatke iz prijave iz stava 3. ovog ¢lana bez odlaganja dostaviti u sluzbeni
registar propisanih informacija.
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Obavestenje sadrzi sledece informacije:

1) ime lica koje obavlja duznosti rukovodioca kod izdavaoca ili, ukoliko je primenjivo,
ime lica koje je blisko povezano sa tim licem;

2) razlog obavestavanja;

3) naziv izdavaoca;

4) opis finansijskog instrumenta;

5) prirodu transakcije (npr. sticanje ili otudivanje);
6) datum i mesto transakcije;

7) cenu i obim transakcije;

7a) zalaganije ili pozajmljivanje finansijskih instrumenata od strane ili u ime lica koje
obavlja duznosti rukovodioca ili lica povezanog sa tim licem, kako je navedeno u st. 1. i
2. ovog Clana;

7b) transakcije koje su izvrSila lica koja u okviru svog posla dogovaraju ili izvr§avaju
transakcije ili neko drugo lice u ime lica koje obavlja duznosti rukovodioca ili lica koje je
povezano sa tim licem, kako je navedeno u st. 1. i 2. ovog ¢lana, ukljucujuéi slu€ajeve
kada se Kkoristi diskreciono pravo;

8) druge informacije u vezi sa navedenim sticanjem i otudivanjem.

Komisija propisuje blize sadrzinu i nacin prijavljivanja podataka iz stava 3. ovog ¢lana,
kao i vrednost obavljenih sticanja, odnosno otudenja u toku godine za koja nije
obavezno prijavljivanje.

Period zabrane trgovanja za lice koje obavlja duznosti rukovodioca
Clan 84a

Licu koje obavlja duznosti rukovodioca kod izdavaoca zabranjeno je da vrSi transakcije
za sopstveni radun ili za racun treceq lica, neposredno ili posredno, u vezi sa
vlasnickim ili duzni¢kim hartijama od vrednosti tog izdavaoca, ili drugim finansijskim
instrumentima koji su sa njima povezani, tokom perioda od 30 dana pre objave
godisSnjeg, polugodisnjeg ili kvartalnog finansijskog izvestaja koje je izdavalac u obavezi
da objavi u skladu sa odredbama ¢l. 50, 52. i 53. ovog zakona.

lzdavalac moze dati pisanu saglasnost licu koje obavlja duznost rukovodioca kod
izdavaoca da trguje za sopstveni racun ili za racun tre¢eg lica tokom perioda zabrane
trgovanja ako postoje vanredne okolnosti koje zahtevaju hitnu prodaju akcija ili zbog
znacaja predmetnog trgovanja za transakcije u vezi sa programom otkupa akcija od
strane zaposlenih i u sliénim slu€ajevima.

Komisija blize propisuje okolnosti u kojima izdavalac moze odobriti trgovanje tokom

perioda zabrane trgovanja, uklju€ujuci okolnosti koje bi se smatrale vanrednim i vrste
transakcija koje bi opravdale odobrenje za trgovanje.
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Istrazivanja trzista
Clan 84b

IstraZivanje trziSta obuhvata saopstavanje informacija jednom ili viSe potencijalnih
investitora pre transakcije, kako bi se procenio interes potencijalnih investitora za
mogucu transakciju i njene uslove, kao $§to je potencijalni obim ili cena, od strane:

1) izdavaoca;

2) prodavca finansijskog instrumenta na sekundarnom trzistu u tolikoj koli€ini ili
vrednosti da se transakcija razlikuje od redovnog trgovanja i uklju€uje nacin prodaje koji
se zasniva na prethodnoj proceni interesa od strane potencijalnog investitora;

3) treceq lica koje deluje u ime ili za racun lica iz tac. 1) i 2) ovog stava.

Istrazivanje trzista takode predstavlja i objavljivanje insajderskih informacija licima koja
imaju pravo na te hartije od vrednosti od strane lica koja hameravaju da daju ponudu za
preuzimanje akcija ili sprovedu spajanje drustava, ukoliko su kumulativno ispunjeni
slededi uslovi:

1) da su informacije potrebne kako bi omogucile licima koja imaju pravo na te hartije od
vrednosti da odlu¢e o tome jesu li spremna da ponude svoje hartije od vrednosti na
prodaju;

2) da je za odluku o ponudi za preuzimanije ili spajanje dru$tava u razumnoj meri
potrebna namera lica da prodaju svoje hartije od vrednosti.

Ucesnik na trzistu koji vrSi objavljivanje pre sprovodenja istrazivanja trzista posebno
uzima u obzir hoce li istraZivanje trzista ukljuciti objavljivanje insajderskih informacija, i
o tome sastavlja i azurira pisanu evidenciju koju na zahtev dostavlja Komisiji.

Ova obaveza primenjuje se na svako objavljivanje informacija neprekidno tokom
istrazivanja trzista.

Objavljivanje insajderskih informacija kod istrazivanja trzista ne predstavlja zloupotrebu
trzista, ukoliko u€esnik na trzistu koji vrsi objavljivanje insajderskih informacija pre
objavljivanja:

1) pribavi pristanak lica koje je u€estvovalo u istrazivanju trzista za primanje
insajderskih informacija;

2) obavesti lice koje je u€estvovalo u istrazivanju trziSta da mu je zabranjeno da
upotrebi te informacije, ili pokusa da ih upotrebi, tako da stekne ili otudi finansijski
instrument na koji se te informacije odnose, za sopstveni racun ili za racun treceg lica,
posredno ili neposredno;

3) obavesti lice koje je u€estvovalo u istrazivanju trziSta da mu je zabranjeno da te
informacije upotrebi, ili pokusa da ih upotrebi tako da povuce ili izmeni nalog koji je veé
ispostavljen i u vezi je sa finansijskim instrumentom na koji se te informacije odnose;

4) obavesti lice koje je uestvovalo u istrazivanju trzista da je duzno da ¢uva dobijene
informacije kao poverljive.
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Ucesnik na trzistu koji vr8i objavljivanje informacija sastavlja i vodi evidenciju svih
informacija koje su date licima koja su u€estvovala u istrazivanju trzista, identitet
potencijalnih investitora kojima su informacije objavljene, kao i pravnih i fizi¢kih lica koja
deluju u ime potencijalnih investitora i datum i vreme svakog objavljivanja.

Kada informacije objavljene tokom istrazivanja trzista prestanu da budu insajderske
informacije u skladu sa procenom uc€esnika na trzistu koji vrsi objavljivanje, taj u¢esnik
§to je pre moguce o tome obavestava lica iz stava 6. ovog ¢lana, a evidenciju o tome
dostavlja Komisiji.

Nezavisno od odredaba ovog ¢lana, lice koje je uestvovalo u istrazivanju trzista samo
procenjuje da li poseduje insajderske informacije, kao i kada prestaje da ih poseduje.

Ucesnik na trzistu koji vr8i objavljivanje Cuva evidenciju iz ovog ¢lana u periodu od
najmanje pet godina.

Blize uslove i nacin istrazivanja trzista i vodenja evidencija u smislu ovog ¢lana,
propisuje Komisija.

Manipulacije na trzistu

Clan 85
Manipulacije na trzistu predstavljaju:
1) transakcije i naloge za trgovanje:

(1) kojima se daju ili koji e verovatno pruziti neistinite ili obomanjujuce signale ili
informacije o ponudi, trazniji ili ceni finansijskih instrumenata ili povezanog spot ugovora
za robu;

(2) kojima lice, odnosno lica koja deluju zajednicki, odrzavaju cenu jednog ili vise
finansijskih instrumenata ili povezanog spot ugovora za robu na nerealnom ili
vestackom nivou, osim ukoliko lice koje je ucestvovalo u transakciji ili dalo nalog
dokaze da za to ima osnovane razloge i da su te transakcije i nalozi u skladu sa
prihva¢enim trziSnim praksama na tom trzistu;

2) transakcije ili naloge za trgovanje u kojima se upotrebljavaju fiktivni postupci ili svaki
drugi oblik obmane ili prevare;

3) Sirenje informacija putem medija, uklju€ujuéi i internet ili bilo kojim drugim putem
kojim se prenose, odnosno kojim bi se mogle prenositi neistinite vesti ili vesti koje mogu
izazvati zabludu o finansijskim instrumentima, uklju€ujuci i Sirenje glasina i neistinitih
vesti i vesti koje dovode u zabludu, a od strane lica koje je znalo ili je moralo znati da su
te informacije neistinite ili da dovode u zabludu;

4) prenoSenje laznih ili obmanjujuéih informacija ili davanje laznih ili obomanjujucih
osnovnih podataka u odnosu na referentnu vrednost kada je lice koje je prenelo
informaciju ili dalo osnovni podatak znalo ili trebalo da zna da su oni lazni ili
obmanjujudi, ili bilo koji drugi postupak kojim se manipuliSe izraCunavanjem referentne
vrednosti.
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Sirenje informacija od strane novinara koji obavljaju svoju profesionalnu duznost
procenjuje se uzimajudi u obzir pravila koja ureduju njihovu profesiju, osim ukoliko ta
lica ne sti€u, neposredno ili posredno, koristi ili prednosti od Sirenja tih informacija.

U radnje i postupke koji se smatraju manipulacijama na trzistu, a proizilaze iz odredaba
stava 1. ovog ¢lana, narocito se ubraja sledece:

1) aktivnosti jednog ili viSe lica koja deluju zajednicki kako bi obezbedila dominantan
polozaj nad ponudom ili potraznjom finansijskog instrumenta koji za rezultat ima
direktno ili indirektno namestanje kupovnih ili prodajnih cena ili stvaranje drugih
nepostenih uslova trgovanja,

2) kupovina ili prodaja finansijskih instrumenata na pocetku ili pred kraj trgovackog
dana, koja ima ili bi mogla imati obmanjujuéi uticaj na investitore koji donose odluke na
osnhovu objavljenih cena, uklju€ujuci poCetne ili cene na zatvaranju,

3) iskoris§¢avanje povremenog ili redovnog pristupa tradicionalnim ili elektronskim
medijima iznoSenjem misljenja o finansijskom instrumentu ili indirektno o izdavaocu, i to
tako §to je to lice prethodno zauzelo poziciju u tom finansijskom instrumentu i
ostvarivalo korist nakon uticaja koje je iznoSenje misljenja imalo na cenu tog
instrumenta, a da istovremeno javnosti nije objavilo postojanje sukoba interesa na
odgovarajuci i efikasan nacin.

Komisija propisuje blize postupke koji se mogu smatrati zloupotrebom trzista i obaveze
Komisije i u€esnika na trzistu u cilju spre€avanja i otkrivanja istih.

Zabrana manipulacija na trzistu
Clan 86
Manipulacije na trzistu su zabranjene.

Lica koja u€estvuju u manipulacijama na trzistu solidarno su odgovorna za Stetu koja
nastane kao posledica manipulacije na trzistu.

Organizator trzista, regulisano trziste i MTP je duzno da propiSe i primenjuje postupke i

mere Ciji je cilj otkrivanje i spre€avanje manipulacije na tom trzistu, odnosno MTP, kao i
da pruze punu pomo¢ Komisiji prilikom sprovodenja mera u nadzoru.

Organizator trzista, odnosno regulisano trziste, i investiciona drustva obavezna su da,
na osnovu njima dostupnih podataka, obaveste Komisiju o slu¢ajevima za koje
opravdano sumnjaju da se radi o zloupotrebi trzista.

Preporuka

Clan 87

Preporuka je istrazivanje ili druga informacija kojom se izri€ito ili prec¢utno preporucuje
ili predlaze strategija ulaganja u pogledu jednog ili vise finansijskih instrumenata,

odnosno izdavalaca finansijskih instrumenata, uklju€ujuci svako misljenje o trenutnoj ili
buducoj vrednosti i ceni tih instrumenata namenjenih distribucionom kanalu ili javnosti.
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Davalac preporuka je fizi¢ko ili pravno lice koje izraduje ili distribuira preporuke pri
obavljanju svoje profesije ili svoje poslovne delatnosti.

Distribucioni kanal je kanal putem kojeg informacija postaje javno dostupna ili ¢e pristup
informaciji imati veliki broj lica.

Komisija propisuje §ta se smatra izri¢itom, odnosno precutnom preporukom.

Istrazivanje ili druga informacija kojom se preporucuije ili predlaze strategija ulaganja
oznacava informaciju koju je pripremio:

1) nezavisni analitiCar, investiciono drustvo, kreditna institucija, svako drugo lice Cija se
poslovna delatnost sastoji od pripreme preporuka ili fizi€ko lice koje za njih radi na
osnovu ugovora o radu ili na neki drugi nacin, koje direktno ili indirektno daje odredene
preporuke za ulaganje u vezi sa finansijskim instrumentom, odnosno izdavaocem;

2) lice koje nije lice iz tatke 1) ovog stava i koje direktno preporucuje odredenu
investicionu odluku o ulaganju u vezi sa finansijskim instrumentom.

Odgovarajuci propis je svaki propis, uklju€ujuci i samoregulaciju, kojim se osigurava da
davalac preporuke koji izraduje ili distribuira preporuke primeni razumnu paznju kako bi
obezbedio da su takve preporuke prikazane na posten nacin i da otkriva njegove
interese ili ukazuje na sukob interesa koji se odnosi na finansijske instrumente na koje
se takve preporuke odnose.
Identitet lica koje izraduje preporuku

Clan 88
U svakoj preporuci mora na jasan i vidljiv nacin biti naveden identitet lica odgovornog
za njenu izradu, a posebno ime i naziv radnog mesta lica koje je pripremilo preporuku,
naziv i sediste pravnog lica odgovornog za predmetnu preporuku.

Kada je davalac preporuka investiciono drustvo ili kreditna institucija, u preporuci mora
biti navedeno koje je telo nadlezno za njen nadzor.

Kada davalac preporuke nije ni investiciono drustvo ni kreditna institucija, ali podleze
samoregulaciji ili pravilima struke, preporuka mora upucivati na isto.

Opsta pravila za sadrzinu preporuke
Clan 89
Davalac preporuke duzan je da u preporuci osigura:

1) da se Cinjenice jasno razlikuju od tumacenja, procena, misljenja i ostalih vrsta
necinjeni¢nih informacija;

2) da su svi izvori pouzdani, odnosno kada postoji ikakva sumnja u pouzdanost izvora,
da je to jasno navedeno;

3) da su sva predvidanja, prognoze i ciljane cene jasno oznaceni kao takvi i da su
navedene znacajne pretpostavke na kojima se iste zasnivaju.
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Na zahtev Komisije davalac preporuka duzan je da obrazlozi osnovanost preporuke.
Komisija propisuje dodatne zahteve u vezi sa sadrzinom preporuka.
Opsta pravila za obelodanjivanje interesa i sukoba interesa

Clan 90

Davalac preporuke duzan je da obelodani sve odnose i okolnosti za koje se u razumnoj
meri moze oCekivati da ¢e narusiti objektivnost preporuke, posebno kada davalac
preporuka ima znacajan finansijski interes u jednom ili vise finansijskih instrumenata
koji su predmet preporuke ili zna€ajan sukob interesa u odnosu na izdavaoca na koga
se preporuka odnosi.

Kada je davalac preporuke pravno lice, obaveza iz stava 1. ovog ¢lana primenjuje se |
na svako pravno ili fiziCko lice koje za to lice radi na osnovu ugovora o radu ili na drugi
nacin i koje je u€estvovalo u pripremi preporuke.

Kada je davalac preporuke pravno lice, informacije koje se objavljuju u skladu sa st. 1. i
2. ovog €lana obuhvataju najmanje sledece informacije 0 njegovim interesima i
sukobima interesa:

1) davaoca preporuka ili povezanih pravnih lica o kojima lica koja u€estvuju u pripremi
preporuke imaju saznanja ili se u razumnoj meri moze ocekivati da imaju saznanja;

2) davaoca preporuka ili povezanih lica, poznate licima koja, iako nisu u€estvovala u
pripremi preporuke, imaju ili se za njih u razumnoj meri mozZe oc¢ekivati da imaju pristup
preporuci pre njene distribucije korisnicima ili javnosti.

Obelodanjivanje iz st. 1 - 3. ovog ¢lana treba da bude sadrZzano u samoj preporuci, a u
slu¢aju kada bi ono bilo nesrazmerno u odnosu na obim distribuirane preporuke,
dovoljno je u samoj preporuci na jasan i vidljiv nacin uputiti na mesto gde javnost
direktno i jednostavno moze pristupiti takvim informacijama.

Komisija propisuje dodatne obaveze u vezi sa obelodanjivanjem interesa i sukoba
interesa.

lzuzeci

Clan 91
Odredbe ¢lana 88. stav 1, ¢lana 89. st. 1.i 3. i ¢lana 90. st. 1 - 4. ovog zakona ne
primenjuju se na novinare ako isti podlezu odgovaraju¢im propisima kojima se postizu
isti efekti.
Distribucija preporuke koju je izradila tre¢a strana

Clan 92

Davalac preporuke koji pod sopstvenom odgovornos$cu distribuira preporuku koju je
izradila tre¢a strana, na preporuci mora na jasan i vidljiv nacin istaknuti svoj identitet.
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Kada lice koje distribuira preporuku koju je izradila tre¢a strana istu znac¢ajno izmeni,
duzno je da jasno i detaljno istakne tu izmenu.

Komisija propisuje blize nadin isticanja izmena.

Kada se u medijima izveStava o preporukama koje je izradila tre¢a strana, a sustina
preporuke nije izmenjena, ne primenjuju se st. 2. i 3. ovog ¢lana.

Davalac preporuka koji distribuira sazetu preporuku koju je izradila tre¢a strana, duzan
je da obezbedi da takva preporuka bude jasna i da ne dovodi u zabludu, kao i da ista
upucuje na originalni dokument i mesto gde javnost moze direktno i jednostavno da
pristupi obelodanjivanjima koja se odnose na taj dokument, sve dok su te informacije
dostupne javnosti.
Komisija propisuje dodatne obaveze kada kao davalac preporuka investiciono drustvo
ili fizicko lice koje za to drustvo radi na osnovu ugovora o radu ili na drugi nacin
distribuira preporuke koje je izradila tre¢a strana.
Javne institucije koje objavljuju statisticke podatke u Repubilici, koji mogu imati
znacajnog uticaja na finansijska trzista, duzne su da ih objavljuju na pravedan i
transparentan nacin.
Nadzorne mere

Clan 93
Komisija vrS§i nadzor nad postovanjem odredaba ovog poglavlja u svrhu spre€avanja i
otkrivanja delatnosti koje predstavljaju zloupotrebu trzista i pridrzavanja obaveza
propisanih odredbama ovog poglavlja.
Nadzor iz stava 1. ovog ¢lana Komisija obavlja:

1) pracenjem, prikupljanjem i proverom objavljenih podataka, obavestenja i izvestaja
koji su u€esnici trzista po ovom ili drugom zakonu duzni da dostavljaju Komisiji;

2) neposrednim nadzorom;

3) izricanjem nadzornih mera.

Komisija moze od fizi¢kog ili pravnog lica da zahteva:

1) pristup svakom dokumentu u bilo kom obliku i dobijanje kopije istog;

2) pregled razmene podataka, uklju€ujuéi i zapise telefonskih poziva.

Komisija moze od fizi€kog ili pravnog lica da zatrazi sve podatke koji su Komisiji
potrebni za nadzor u vezi sa postovanjem odredaba ovog poglavlja i, ako to zahteva

svrha nadzora, Komisija moze ta lica da pozove na saslu$anje.

Ako Komisija pri nadzoru utvrdi povredu odredbi ovog poglavlja, moze da izrekne
sledec¢e nadzorne mere:
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1) da nalozi pravnom ili fiziCkom licu prestanak svakog postupanja koje je u suprotnosti
s odredbama ovog poglavlja;

2) da izrekne opomenu pravnom ili fizickom licu koje postupa suprotno navedenim
odredbama;

3) da naloZi organizatoru trzista, odnosno investicionom drustvu da obustavi trgovanje
finansijskim instrumentom, odnosno ukine ve¢ donetu obustavu trgovanja, u obimu u
kome je to potrebno da bi se uklonile ili sprecile Stetne posledice na regulisanom trzistu,
odnosno MTP;

4) da nalozi Centralnom registru priviemenu obustavu kliringa i saldiranja;

5) da predlozi nadleznom organu donoSenje zabrane raspolaganja imovinom,
oduzimanje predmeta i imovinske koristi, kao i druge mere kada je to primenljivo;

6) da privremeno zabrani obavljanje profesionalne delatnosti subjektima nadzora;
7) da primeni i druge mere i sankcije iz poglavlja XIIl. ovog zakona.

Ako lice koje je obavezno da objavi insajdersku informaciju istu ne objavi, odnosno
netacno objavi ili je ne objavi na nacin kako je to propisano odredbama ovog poglavlja,
Komisija moze istu da objavi o njegovom trosku.

Komisija moze preduzeti sve potrebne mere kako bi osigurala da je javnost tacno i
ispravno obavestena u smislu odredbi €l. 77 - 82. i €l. 87 - 92. ovog zakona.

Mere u vezi sa €l. 87 - 92. ovog zakona posebno se odnose na nalaganje davaocu
preporuke da objavi ispravljenu preporuku koja je u skladu sa odredbama tih ¢lanova,
na isti nacin na koji je objavljena prvobitna preporuka.

Svako postupanje novinara koje je suprotno odredbama ovog poglavlja Komisija ¢e bez
odlaganja prijaviti odgovaraju¢em strukovnom udruzenju novinara.

Komisija moze da zahteva od sudije za prethodni postupak da donese nalog da se
Komisiji obezbedi dostavljanje postojecih zapisa telefonskih poziva, razmene podataka
koje poseduju investiciona drustva, kreditne institucije i druga lica nad kojima Komisija
vri nadzor i za koja postoje osnovi sumnje da su izvrSila povrede odredaba ovog
zakona o zabrani zloupotrebe na trzistu.

Clan 94

Komisija moze izreéi meru u trajanju do 60 dana iz ¢lana 93. stav 5. tacka 4) ovog
zakona kad postoji osnovana sumnja da je lice pocinilo krivicno delo koriséenja,
otkrivanja i preporucivanja insajderskih informacija ili manipulaciju na trzistu.

Komisija saraduje s nadleznim organima u svrhu otkrivanja krivi¢nih dela iz stava 1.
ovog Clana.

Meru iz ¢lana 93. stav 5. tacka 6) ovog zakona Komisija moZe doneti kada postoji
osnovana sumnja da se radi o krivicnim delima kori§¢éenja, otkrivanja i preporucivanja
insajderskih informacija ili manipulaciju na trzistu, pri Eemu mera moze trajati najduze
do zavrSetka postupka nadzora pred Komisijom.
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Komisija informiSe javnost o izreCenim nadzornim merama u vezi sa krsenjem
odredaba poglavlja VI - ZLOUPOTREBE NA TRZISTU ovog zakona, odmah nakon
obavestenja lica na koju se odluka o izricanju mere odnosi.

Komisija objavljuje podatke o vrsti i prirodi povreda odredaba ovog zakona, a blize
uslove u vezi sa objavljivanjem tih podataka Komisija propisuje podzakonskim aktom.

Odluke objavljene u skladu sa ovim ¢lanom bi¢e dostupne javnosti na internet stranici
Komisije najmanje pet godina od dana njihovog objavljivanja.

VIl REGULISANO TRZISTE | MTP

Organizator trzista
Clan 95

Poslovanjem regulisanog trziSta u Republici moze upravljati samo organizator trzista sa
sedistem u Republici (u daljem tekstu: berza), ukoliko poseduje dozvolu koju izdaje
Komisija, u skladu sa ovim zakonom i aktima Komisije.
Organizator trzidta, odnosno regulisano trziste je pravno lice osnovano kao akcionarsko
drustvo u skladu sa zakonom kojim se ureduju privredna drustva, ako ovim zakonom

nije drugacije odredeno.

Organizator MTP moze da bude brokersko-dilersko drustvo ili berza koja ima dozvolu
Komisije.

Listing berze
Clan 96

Berza je duzna da organizuje listing hartija od vrednosti, kao i najmanje jos jedan
segment regulisanog trzista za trgovanje vlasnic¢kim hartijama od vrednosti.

Poslovi na regulisanom trzistu, odnosno MTP

Clan 97
Poslovi na regulisanom trzistu su:
1) povezivanje ili olak§avanje povezivanja razli€itih interesa trecih lica za kupovinom i
prodajom finansijskih instrumenata na trzistu, a u skladu sa obavezujuc¢im pravilima
trzista i na nacin koji dovodi do zaklju¢enja ugovora u vezi sa finansijskim
instrumentima uklju¢enim u trgovanje;
2) Cuvanje i obelodanijivanje informacija o traznji, ponudi, kotaciji i trziSnim cenama
finansijskih instrumenata, kao i drugih informacija zna€ajnih za trgovanje finansijskim
instrumentima, kako pre, tako i posle izvrSene transakcije, a u skladu sa odredbama
ovog zakona i aktima Komisije;
3) uspostavljanje i sprovodenje, u skladu sa aktima i odobrenjem Komisije:

(1) uslova ¢€lanstva za investiciono drustvo na regulisanom trzistu;
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(2) uslova za uklju€enje finansijskih instrumenata u trgovanje na regulisano trziste,
isklju€enje iz trgovanja i privremenu obustavu trgovanja takvim finansijskim
instrumentima;

(3) uslova za trgovanje finansijskim instrumentima koji su uklju€eni u trgovanje na
regulisano trziste ;

(4) trziSnog nadzora nad trgovanjem finansijskim instrumentima koji su uklju€eni na
regulisano trziste u cilju spre€avanja i otkrivanja nepostupanja po pravilima u vezi sa
regulisanim trziStem , odredbama ovog zakona i aktima Komisije, a narocito
nepostupanje po odredbama poglavlja VI. ovog zakona koje reguliSu zloupotrebe na
trzistu;

(5) procedura za pokretanje disciplinskih postupaka protiv investicionih drustava i
ovlascenih fizi¢kih lica u investicionom drustvu koji se ponasaju suprotno odredbama
ops$teg akta regulisanog trzista, odnosno organizatora trzista, odredbama ovog zakona i
akta Komisije;

(6) procedura za reSavanje sporova izmedu investicionih drustava koja su ¢lanovi na
regulisanom trzistu, a u vezi sa transakcijama finansijskim instrumentima koji su
uklju€eni u trgovanje na regulisano trziste;

4) obavljanje drugih poslova u vezi sa regulisanim trzistem u skladu sa ovim zakonom i
aktima Komisije.

Na MTP se shodno primenjuju odredbe stava 1. ta¢. 1), 2) i 3) podtac. (1) - (4) ovog
¢lana.

Poslovi regulisanog trziSta, odnosno organizatora trziSta mogu da obuhvate sledeée
dodatne poslove:

1) unapredenje promocije i razvoja trzista kapitala u Repubilici;
2) prodaja i licenciranje trziSnih podataka, ukljuCujuci formiranje, prodaju, licenciranje i
trgovanije finansijskim instrumentima, na osnovu trziSnih podataka ili drugih finansijskih
mera;
3) edukacija investitora;
4) obavljanje drugih potrebnih poslova u vezi sa poslovima iz st. 1. i 2. ovog ¢lana.
Zabranjeni poslovi

Clan 98
Regulisano trzite i organizator trziSta ne mogu da trguju finansijskim instrumentima.
lzuzetno od stava 1. ovog ¢lana, dozvoljeno je ulaganje u finansijske instrumente koje

izdaju Republika, Narodna banka Srbije, jedinice lokalne samouprave ili odgovarajuc¢e
strane institucije.
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Regulisano trzidte, organizator trzista, niti bilo ko od njihovih €lanova uprave, direktor ili
zaposleni ne smeju davati savete o kupovini i prodaji finansijskih instrumenata ili o
izboru investicionog drustva.

Minimalni kapital
Clan 99

Minimalni kapital organizatora trzista ne moze biti manji od 1.000.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti.

Minimalni kapital organizatora MTP ne moze biti manji od 730.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti.

Kada je organizator trzista istovremeno i organizator MTP minimalni kapital ne moze
biti manji od 1.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti.

Kapital iz st. 1. i 2. ovog ¢lana mora u celosti biti uplaéen u novcu, a akcije se ne mogu
izdati pre nego $to se uplati pun iznos.

Kvalifikovano ucesce i kontrola
Clan 100
Akcionari organizatora trziSta mogu da budu domaca i strana lica.

Kada fizi¢ko ili pravno lice, odnosno lica koja su blisko povezana, izuzimajuc¢i Republiku
(u daljem tekstu: predloZeni sticalac), donese odluku da posredno ili neposredno
stekne, odnosno uveca kvalifikovano u€es¢e u organizatoru trzita, tako da procenat
akcija sa pravom glasa ili u¢eSc¢a u kapitalu dostigne ili prede 10%, 20%, 33% ili 50%
ucesc¢a u kapitalu tog organizatora trzista (u daljem tekstu: predloZeno sticanje), duzno
je da Komisiji podnese zahtev za davanje prethodne saglasnosti za sticanje
kvalifikovanog ucesc¢a, navodeci visinu nameravanog uceséa, kao i ostale propisane
podatke.

Fizi¢ko ili pravno lice koje donese odluku da posredno ili neposredno smaniji procenat
kvalifikovanog u¢es¢a u organizatoru trzista ispod 10%, 20%, 33% ili 50% ucesca u
ukupnom kapitalu tog organizatora trzista, duzno je da o tome prethodno obavesti
Komisiju i da navede visinu nameravanog smanjenja ucesca.

Komisija ne moze da uslovljava iznos i procenat u vezi sa u¢eS¢em koje se stice, niti
ispitivati predlozeno sticanje u vezi sa ekonomskim potrebama trzista.

Clan 101

Komisija je duzna da bez odlaganja, a najkasnije u roku od dva radna dana nakon
prijema zahteva iz ¢lana 100. stav 2. ovog zakona, kao i nakon prijema svakog
dodatnog podatka iz st. 3 - 5. ovog €lana, potvrdi pisanim putem prijem istih
predlozenom sticaocu.

Komisija, u roku od 60 radnih dana od dana potvrde prijema zahteva i svih obaveznih
dokumenata koje je neophodno priloZiti uz zahtev, utvrduje ispunjenost uslova (u
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daljem tekstu: rok za procenu), a predloZzenog sticaoca obavestava o datumu isteka
navedenog roka uz potvrdu o prijemu zahteva.

Komisija moze zahtevati pismenim putem najkasnije 50. radnog dana roka za procenu
dodatne podatke koji su neophodni za donoSenje odluke o podnetom zahtevu za
sticanje kvalifikovanog ucesca.

Trajanje roka za procenu se prekida od dana zahtevanja podataka od strane Komisije
do dana prijema odgovora od predlozenog sticaoca, pri E¢emu prekid moze trajati
najduze 20 radnih dana.

Svaki sledeci zahtev za dopunu podataka ili davanje objasnjenja o podacima upucéen
od strane Komisije ne moze dovesti do prekida trajanja roka za procenu.

Kada Komisija razmatra dva ili viSe zahteva za sticanje ili uve¢anje kvalifikovanog
ucesc¢a u istom organizatoru trzista, Komisija je duzna da se prema predlozenim
sticaocima ravnopravno ophodi.

Clan 102

Prilikom odluc€ivanja o zahtevu iz ¢lana 100. stav 2. ovog zakona, a radi obezbedenja
sigurnog i dobrog upravljanja u organizatoru trzista u kome se sti¢e kvalifikovano
ucescée i uzimajuci u obzir verovatni uticaj predlozenog sticaoca na organizatora trzista,
Komisija ocenjuje podobnost predloZzenog sticaoca i finansijsku opravdanost
predloZzenog sticanja koristeéi sledece kriterijume:

1) reputaciju predlozenog sticaoca;
2) finansijsku stabilnost predloZzenog sticaoca;

3) moguénost organizatora trzista da ispunjava uslove u pogledu kapitala i druge uslove

i obaveze predvidene odredbama ovog zakona, a narocito da li grupa Ciji ¢e deo postati
ima strukturu koja omogucava vrsenje efikasnog nadzora;

4) postojanje osnovane sumnje da se u vezi sa predloZzenim sticanjem vrSi ili pokusSava
vrsiti pranje novca ili finansiranje terorizma u smislu odredaba zakona koji ureduje
spre€avanje pranja novca i finansiranja terorizma, odnosno da predloZeno sticanje
moze uvecati taj rizik;

5) da li lice koje poseduije ili predlaze sticanje kvalifikovanog uc¢es¢a podleze zakonskim
diskvalifikacijama.

Blize uslove za odredivanje kriterijuma podobnosti i pouzdanosti lica koja sticu
kvalifikovano ucescée propisuje Komisija.

Clan 103

Komisija donosi reSenje o davanju saglasnosti za sticanje kvalifikovanog u¢eséa u roku
od 60 radnih dana od dana potvrde prijema zahteva, odnosno u dodatnom roku iz ¢lana
101. ovog zakona ukoliko se na osnovu dostavljene dokumentacije moze zakljuciti da
su lica koja nameravaju da steknu kvalifikovano u¢e$ée podobna i pouzdana i da im je
finansijski polozaj takav da se moze pretpostaviti da nece imati negativan uticaj na
poslovanje organizatora trzista.
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Resenjem iz stava 1. ovog ¢lana Komisija moze odrediti maksimalan rok za okon¢anje
predlozenog sticanja i moze ga produziti kada je to potrebno.

Ukoliko Komisija u roku za procenu ne odbije zahtev za izdavanje saglasnosti na
predloZzeno sticanje u pisanoj formi, smatra se da je saglasnost data.

Komisija donosi reSenje o odbijanju zahteva za davanje saglasnosti za sticanje
kvalifikovanog ucesc¢a ukoliko se na osnovu dostavljene dokumentacije moze zakljuditi
da:

1) su podaci koje predlozeni sticalac podnese nepotpuni;

2) predlozeni sticaoci ne ispunjavaju kriterijume propisane odredbama ¢lana 102. stav
1. ovog zakona;

3) bliska povezanost izmedu organizatora trzista i drugih fizickih ili pravnih lica koja su u
poziciji da kontroliSu ili vrSe znac€ajan uticaj na organizatora trzista spre¢ava efikasno
vr§enje nadzorne funkcije Komisije;

4) zakoni ili propisi druge drzave koji se odnose na fizi¢ka ili pravna lica sa kojima
organizator trziSta ima blisku povezanost spre€ava efikasno vr§enje nadzorne funkcije
Komisije, odnosno otezavaju primenu njene nadzorne funkcije.

Odredbe ovog ¢lana primenjuju se i u sluajevima kada se zahtev za davanje
saglasnosti za sticanje kvalifikovanog u¢esc¢a podnosi u postupku izdavanja dozvole za
rad organizatoru trZidta, kao i u slu¢aju naknadnog sticanja akcija organizatora trzista u
procentu koji prelazi propisane pragove ukupno izdatih akcija organizatora trzista.

Clan 104
Ako organizator trziSta stekne saznanja o sticanju ili otudivanju u¢es¢a u svom kapitalu,
8to dovodi do toga da pomenuti procenti predu ili padnu ispod pragova propisanih
odredbom ¢lana 100. st. 2. i 3. ovog zakona, o tome bez odlaganja obavestava
Komisiju.
Najmanje jednom godiSnje organizator trziSta obavestava Komisiju o akcionarima koji
poseduju kvalifikovano u€esce i veli€ini njihovih u¢es¢a na nacin predviden aktom
Komisije.
Centralni registar je duzan da odmah obavestava Komisiju o prelasku, odnosno
spustanju ispod 10%, 20%, 33% ili 50% uces¢a akcionara u ukupnom kapitalu
organizatora trziSta na nacin propisan aktom Komisije.

Clan 105

Licu koje stekne kvalifikovano u¢esée u organizatoru trziSta suprotno odredbama ¢lana
100. stav 2. ovog zakona, Komisija:

1) oduzima pravo glasa koje proizilazi iz tako steéenog kvalifikovanog uces¢a;

2) nalaze prodaju tako ste€enog kvalifikovanog ucesca.
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Komisija ukida reSenje o davanju saglasnosti na kvalifikovano u¢es¢e ako je lice koje
poseduje kvalifikovano ucesce tu saglasnost dobilo davanjem netacnih, nepotpunih
podataka ili na neki drugi nedozvoljeni nacin.

Komisija moze ukinuti reSenje o davanju saglasnosti na kvalifikovano u¢escée ako lice
koje poseduje kvalifikovano ucesce vise ne ispunjava uslove predvidene odredbama
¢lana 102. ovog zakona i u tim okolnostima primenjuju se ogranicenja i mere iz stava 1.
ovog C¢lana.

Blize uslove i nacin podnosenja zahteva za davanje saglasnosti na sticanje
kvalifikovanog uces$c¢a i obavestavanja Komisije o posedovanju kvalifikovanog u¢eséa
propisuje Komisija.

Kadrovska i organizaciona osposobljenost i tehni¢ka opremljenost
Clan 106

Regulisano trziste ima najmanije tri fiziCka lica sa dozvolom za pruzanje investicionih
usluga i aktivnosti iz odredaba ¢lana 95. stav 1. ovog zakona.

Regulisano trziste duzno je da u vreme izdavanja dozvole i tokom poslovanja:

1) poseduje sisteme za jasno ustanovljavanje i ispravljanje mogucih negativnih
posledica na funkcionisanje regulisanog trzista, njegove ¢lanove ili u€esnike, a koje
proistiCu iz sukoba interesa izmedu regulisanog trzista njegovih vlasnika ili organizatora
trzista, s jedne strane, i stabilnog funkcionisanja regulisanog trzista, s druge strane,
narocito kada takvi sukobi interesa mogu da budu Stetni za funkcije koje regulisano
trziste vrsi u skladu sa odredbama ovog zakona i aktima Komisije;

2) bude adekvatno opremljeno kako bi upravljalo rizicima kojima je izlozeno, sprovodilo
odgovarajuce mere i sisteme za prepoznavanje svih znacajnih rizika po svoje
poslovanje i donelo delotvorne mere u cilju umanjenja tih rizika;

3) poseduje procedure za stabilno upravljanje tehni¢kim funkcionisanjem svojih
sistema, uklju€ujuci uspostavljanje delotvornih sistema u slu€aju nepredvidenih
okolnosti, a u cilju savladavanja rizika od prekida rada sistema;

4) ima transparentna i obavezujuc¢a pravila i postupke kojima se omogucuje pravi¢no i
pravilno trgovanje i uspostavljaju objektivni kriterijumi za efikasno izvr§avanje naloga;

5) poseduje delotvorne procedure kojima se olakSava efikasno i blagovremeno
zaklju€enje transakcija koje se izvr§avaju u okviru tih sistema;

6) raspolaze sa dovoljno finansijskih sredstava kako bi se olak$alo pravilno
funkcionisanje trzista, a s obzirom na prirodu i obim transakcija koje se zaklju€uju na
trzistu, kao i opseg i stepen rizika kojima je izloZeno.

Komisija propisuje blize uslove u vezi sa kadrovskom, organizacionom
osposobljenoséu i tehniCkom opremljenos$éu, narocito uzimajuéi u obzir konkretne
okolnosti trzista, zna€ajne rizike, potencijalne konflikte interesa, finansijske resurse i
stru¢nu i tehni¢ku osposobljenost, a $to je neophodno da bi se osiguralo praviéno,
pravilno i efikasno organizovanje trzista.
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Uslovi za izbor, odnosno imenovanje direktora i ¢lanova upravnog odbora
Clan 107
Organizator trzista ima skups$tinu akcionara, upravni odbor i direktora.

Mandat direktora i ¢lanova upravnog odbora traje Cetiri godine i mogu biti ponovo
birani.

Upravni odbor ima predsednika i najmanje Cetiri ¢lana.
Direktor ne moze biti predsednik upravnog odbora.

Komisija propisuje sadrzaj zahteva za davanje prethodne saglasnosti na izbor, odnosno
imenovanje direktora i €lanova upravnog odbora organizatora trzista.

Direktor i ¢lan upravnog odbora organizatora trzista, ne moze biti:
1) lice koje podleze primeni pravnih posledica osude;

2) lice koje je na rukovodecoj poziciji ili zaposleno u drzavnim organima, osim u slucaju
kada Republika ima viasni¢ko u¢esée u organizatoru trzista;

3) lice koje je direktor, ¢lan upravnog odbora, zaposleni, ili lice sa kvalifikovanim
uceSéem u drugom organizatoru trzista koji ima dozvolu za rad prema ovom zakonu;

4) lice koje je direktor, ¢lan upravnog odbora ili zaposlen u Centralnom registru;

5) lice koje je direktor, ¢lan upravnog odbora ili zaposlen u brokersko-dilerskom
drustvu, kreditnoj instituciji sa ovla§éenom bankom, javnom drustvu ili investicionom
fondu Cije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na trziste hartija od vrednosti,
osim u slu¢aju kada ima vlasni¢ko u¢esce u organizatoru trzista;

6) lice koje je blisko povezano sa licima iz ta¢. 1) - 5) ovog stava.

Poslovna reputacija i iskustvo direktora i ¢lana upravnog odbora organizatora trzista
treba da obezbede dobro i pouzdano upravljanje organizatorom trzista, odnosno
regulisanim trzistem i MTP i ova lica moraju da imaju odgovarajucu poslovnu reputaciju
i najmanije tri godine radnog iskustva u vezi sa hartijama od vrednosti.

Organizator trziSta mora imati najmanje dva lica koja zastupaju to drustvo u skladu sa
opstim aktima organizatora trzista.

Direktor organizatora trziSta mora biti zaposlen sa punim radnim vremenom u
organizatoru trzista, a to lice i najmanje jedan ¢lan upravnog odbora mora znati srpski
jezik.

Davanje, odbijanje i povlaenje saglasnosti

Clan 108

Kada utvrdi da su ispunjeni uslovi iz odredaba ¢lana 107. ovog zakona, Komisija daje
saglasnost u roku od 30 dana od dana prijema urednog zahteva iz istog ¢lana.
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Komisija odbija zahtev za davanje saglasnosti iz ¢lana 107. ovog zakona kada utvrdi da
nisu ispunjeni uslovi iz odredaba tog ¢lana.

Komisija povlaci prethodnu saglasnost za izbor, odnosno imenovanje direktora ili ¢lana
upravnog odbora organizatora trzista kada utvrdi da:

1) je reSenje o davanju saglasnosti doneto na osnovu neistinitih ili nepotpunih
podataka;

2) lice za koje je data saglasnost viSe ne ispunjava uslove iz odredaba ¢lana 107. ovog
zakona.

Zahtev za davanje dozvole za rad organizatoru trzista
Clan 109

Sadrzinu zahteva i dokumentacije za izdavanje dozvole za rad organizatoru trzista
propisuje Komisija.

Uz zahtev iz stava 1. ovog ¢lana prilazu se:

1) osnivacki akt, statut, pravilnik o tarifi, kao i ostala odgovarajuc¢a akta organizatora
trziSta, odnosno regulisanog trzista;

2) podaci o svakom licu koje sti¢e kvalifikovano u¢esce u organizatoru trzista, odnosno
regulisanom trZidtu, o svakom licu sa kojim je lice sa kvalifikovanim u¢es¢em povezano
ili ima bliske veze, kao i o svakom licu koje na drugi nacin moze da vrsi, direktno ili
indirektno, kontrolu ili znacajan uticaj na upravljanje organizatora trzista, odnosno
regulisanog trzista.

3) imena i podaci o kvalifikacijama, iskustvu i poslovnoj reputaciji predloZzenih ¢lanova
uprave i direktora organizatora trziSta, odnosno regulisanog trzista, a koji ispunjavaju
uslove propisane odredbama ¢lana 107. ovog zakona;

4) podaci o kadrovskoj i organizacionoj osposobljenosti i tehni¢koj opremljenosti
organizatora trzista, u skladu sa odredbama ¢lana 106. ovog zakona;

5) podaci o programu funkcionisanja regulisanog trzista koji predloze podnosilac
zahteva, uklju€ujuci vrste poslova i organizacionu strukturu, sa dovoljno detalja kako bi
Komisija mogla da utvrdi da podnosilac ispunjava sve zahteve iz ovog poglavija;

6) dokaz o uplati osnivackog uloga iz ¢lana 99. ovog zakona;

7) naknade za podnoS$enje zahteva u skladu sa tarifnikom Komisije.

Resenje o davanju dozvole za rad organizatoru trzista

Clan 110

Komisija odlu€uje o zahtevu za davanje dozvole za rad organizatoru trzista u roku od tri
meseca od dana prijema zahteva.

Komisija donosi reSenje o davanju dozvole kada utvrdi:
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1) da su zahtev i dokumentacija iz odredaba ¢lana 107. ovog zakona potpuni i valjani;
2) da su ispunjeni svi uslovi iz ovog poglavlja i akta Komisije;

3) da lica sa kvalifikovanim u¢e$éem u organizatoru trzista, odnosno regulisanom
trziStu, uklju€ujudi i lica blisko povezana sa tim licima, kao i svako lice koje moze da vrsi
kontrolu ili zna€ajan uticaj na upravljanje organizatorom trzista ispunjavaju uslove iz
¢lana 102. ovog zakona;

4) da su ¢lanovi uprave i direktori podobni i pouzdani.

Komisija odbija zahtev za davanje dozvole za rad organizatoru trziSta kada utvrdi da:

1) jedan ili viSe uslova za dobijanje dozvole iz stava 2. ovog €lana nije ispunjen;

2) podaci koje zahtev sadrzi su netacni, u znac¢ajnoj meri dovode u zabludu ili su
izostavljeni neophodni podaci kako bi se informacije iz zahteva mogle pravilno tumaciti;

3) lica koja ¢e rukovoditi poslovanjem nemaju dovoljno dobru reputaciju i iskustva da
obavljaju te duznosti;

4) je vlasni¢ka struktura podnosioca zahteva, ukljucujuci i lica blisko povezana sa licima
koja poseduju kvalifikovano u¢esce, takva da bi efikasan nadzor nad podnosiocem
zahteva bio onemogucen.
Dozvola za rad u slu¢aju statusne promene

Clan 111
Organizator trzista, odnosno regulisano trziste je duzno da pre podnoSenja prijave za
upis statusne promene u Registar privrednih subjekata dobije dozvolu Komisije za
pripajanje, spajanje ili podelu.
Zahtev za davanje saglasnosti na izmenu uslova iz dozvole za rad

Clan 112

Organizator trzista, odnosno regulisano trziste je duzno da dostavi Komisiji zahtev za
davanje saglasnosti na izmenu opstih akata i ¢lana uprave.

Predlozena izmena iz stava 1. ovog ¢lana stupa na snagu po dobijanju saglasnosti od
Komisije.

Komisija donosi reSenje o davanju saglasnosti po zahtevu iz stava 1. ovog ¢lana u roku
od 30 dana od dana prijema zahteva.

Dostupnost dozvola javnosti
Clan 113
Komisija je duzna da objavljuje reSenje o davanju dozvole za rad, kao i saglasnost iz

¢lana 112. ovog zakona na svojoj internet stranici.
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Upis u Registar privrednih subjekata
Clan 114
Organizator trzista stiCe svojstvo pravnog lica upisom u Registar privrednih subjekata.

Organizator trzista je duzan da, u roku od 30 dana od dana prijema reSenja Komisije o
davanju dozvole za rad i reSenja o davanju prethodne saglasnosti za izbor, odnosno
imenovanje direktora i €lanova upravnog odbora podnese prijavu za upis u Registar
privrednih subjekata, u skladu sa zakonom kojim se ureduje registracija privrednih
subjekata.

Izvod iz upisa u Registar privrednih subjekata organizator trzista dostavlja Komisiji, u
roku od sedam dana od dana prijema re$enja o upisu.

Organizator trzista ne sme da otpo¢ne da obavlja delatnost za koju je dobio dozvolu za
rad pre upisa te delatnosti u Registar privrednih subjekata.

Zaposleni organizatora trZista
Clan 115

Zaposleni organizatora trzista ne mogu biti direktori, ¢lanovi uprave, niti zaposleni u
Centralnom registru, investicionih drustava ili javnih drustava €iji su finansijski
instrumenti uklju€eni u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP kojim upravlja
organizator trzista.

Opsti akti organizatora trziSta, odnosno regulisanog trzista
Clan 116

Opsti akti organizatora trziSta su osnivacki akt, statut, pravila i procedure poslovanja,
kao i pravilnik o tarifi.

Pravila i procedure poslovanja blize ureduju poslove propisane odredbama &lana 97.
stav 1. ovog zakona.

Organizator trzista je duzan da naplacuje naknade za usluge i poslove koje obavlja do
maksimalnih iznosa propisanih tarifnikom organizatora trZista koji je dostavljen Komisiji.

Opsti akti organizatora trziSta obuhvataju i pravila ponasanja ¢lanova uprave i
zaposlenih, a koja sadrze odredbe o ¢uvanju poslovne tajne i procedure Eiji je cil]
sprecavanje zloupotrebe poverljivih ili insajderskih informacija, a te procedure su u
znacajnoj meri slicne procedurama koje se odnose na Komisiju i njene zaposlene i

propisane su odredbama ¢l. 254 - 256. ovog zakona.

Komisija daje prethodnu saglasnost na akta iz stava 1. ovog €lana, kao i na njihove
izmene i propisuje njihovu blizu sadrzinu.

Clan regulisanog trzita

Clan 117
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Poslove trgovanja finansijskim instrumentima koji su uklju¢eni u trgovanje na regulisano
trziSte obavljaju investiciona drustva koja su ¢lanovi tog trzista, kao i Republika i
Narodna banka Srbije.

Opsti akti organizatora trziSta sadrze transparentna i obavezujuc¢a pravila zasnovana na
objektivnim kriterijumima za investiciono drustvo koje postaje ¢lan regulisanog trzista,
kao i na uslovima za isklju¢enje ¢lana.

Opsti akti propisuju:

1) obaveze ¢lanova koje proizlaze iz drugih opstih akata organizatora trzista;

2) profesionalne standarde za zaposlene kod ¢lanova koji posluju na trzistu;

3) pravila koja se odnose na transakcije zaklju¢ene na regulisanom trzistu;

4) pravila koja omogucavaju ¢lanovima ucesc¢e u trziSnim transakcijama.

Investiciono drustvo postaje €lan regulisanog trzista na osnovu podnesenog zahteva,
dokumentacije i u roku propisanim opstim aktima organizatora trzista.

Organizator trzidta, odnosno regulisano trziste prima za ¢lana investiciono drustvo koje
ima dozvolu Komisije, pod uslovom da to drustvo ispunjava uslove za ¢lanstvo u skladu
sa opStim aktima organizatora trzista, odnosno regulisanog trzista.

Organizator trzista odnosno regulisano trziste je duzno da donese reSenje o zahtevu iz
stav 4. ovog ¢lana u roku od 30 dana od dana prijema zahteva i dostavi primerak
reSenja investicionom drustvu i Komisiji.

U postupku donos$enja reSenja iz stava 6. ovog ¢lana shodno se primenjuju odredbe
zakona kojim se ureduje opsti upravni postupak.

ReSenje iz stava 6. ovog ¢lana je konac¢no i protiv njega nezadovoljna strana moze
pokrenuti upravni spor.

Arbitraza

Clan 118
Aktima organizatora trziSta mogu se propisati i pravila o arbitrazi.
Kontrola od strane organizatora trzista

Clan 119

Organizator trzista vrsi kontrolu svojih ¢lanova u vezi sa transakcijama finansijskim
instrumentima koji su ukljueni u trgovanje na regulisano trziste.

Prilikom vrSenja kontrole iz stava 1. ovog €lana organizator trzita ima pravo na

neposrednu kontrolu bilo kog €lana, kao i pravo na umnozavanije i direktan pristup svim
knjigama i evidenciji ¢lana.
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U vrSenju kontrole iz stava 1. ovog ¢lana organizator trzidta sprovodi postupak i
preduzima mere prema ¢lanu u skladu sa svojim aktima.

Organizator trzista je duzan da, prilikom vr§enja kontrole, sprovodi pravi¢ne postupke i
preduzima iste mere prema svim ¢lanovima na regulisanom trzistu koji se nalaze u
istovetnim okolnostima.

Pravila u vezi sa ukljuéenjem u trgovanije
Clan 120

Regulisano trziste, odnosno MTP duzno je da ima jasna i transparentna pravila u vezi
sa uklju¢enjem finansijskih instrumenata u trgovanije.

Regulisano trzidte duzno je da:

1) obezbedi da se finansijskim instrumentima uklju¢enim u trgovanje moze trgovati na
posten, pravilan i efikasan nacin i da se mogu slobodno prenositi izmedu strana koje
njima trguju;

2) u slu€aju izvedenih finansijskih instrumenata ustanovi pravila koja obezbeduju da
forma ugovora o izvedenim finansijskim instrumentima omogucava pravilno odredivanje
cena, kao i postojanje odgovarajuéeg sistema saldiranja pri sklapanju ove vrste
ugovora;

3) usvoiji i odrzava efikasne procedure kojima se proverava da li izdavaoci finansijskih
instrumenata koji su ukljuéeni u trgovanje postuju svoje obaveze propisane odredbama
ovog zakona i aktima Komisije u pogledu pocetnih, tekucih i jednokratnih obaveza
obelodanjivanja;

4) uspostavi procedure koje omogucavaju njegovim ¢lanovima pristup informacijama
koje su objavljene u skladu sa ovim zakonom ili aktom Komisije;

5) ustanovi neophodne procedure za redovnu proveru uskladenosti sa pravilima u vezi
sa uklju¢enjem finansijskih instrumenata u trgovanje.

MTP je duzno da primenjuje procedure propisane u stavu 2. ta¢. 1) i 2) ovog ¢lana.
Uklju€enje na regulisano trziste, odnosno MTP

Clan 121
Organizator trzista uklju€uje finansijske instrumente na regulisano trziste, ukoliko ti
instrumenti ispunjavaju uslove propisane aktima organizatora tog trzista, a na osnovu
odobrenog prospekta za uklju€ivanje na regulisano trziste.
Prilikom procene da li akcije odredenog izdavaoca ispunjavaju uslove za ukljuc€ivanje
na regulisano trzidte organizator trziSta uzima u obzir distribuciju akcija javnosti,

finansijske podatke koji se odnose na prethodni period, podatke o izdavaocu i podatke
koji pruzaju uvid u poslovanje izdavaoca, a u skladu sa svojim aktom.
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Organizator trzista ukljuuje akcije izdavaoca koji je podneo zahtev za uklju€enje akcija
na listing regulisanog trzista ukoliko te hartije od vrednosti ispunjavaju uslove za
uklju€ivanje na regulisano trziste, kao i dodatne uslove:

1) oCekivana trziSna kapitalizacija akcija za Cije je uklju€enje podnet zahtev mora
iznositi najmanje 1.000.000 evra, a ako se oCekivana trziSna kapitalizacija ne moze
proceniti, kapital i rezerve drustva, ukljucujuci dobit ili gubitak prethodne godine moraju
iznositi najmanje 1.000.000 evra;

2) izdavalac mora da ima objavljene ili usvojene godisnje finansijske izvestaje za tri
poslovne godine koje prethode podnosenju zahteva za uklju€enje na listing regulisanog
trzista;
3) najmanje 25% akcija distribuiranih javnosti.
Izuzetno od stava 3. ovog €lana, organizator trziSta moze da odobri uklju€enje akcija na
listing izdavaoca koji ne ispunjava navedene uslove, ako organizator trziSta procenjuje
da investitori imaju podatke potrebne za procenu izdavaoca i akcija za koje se trazi
uklju€enje na listing i ako je to u interesu izdavaoca ili investitora.
Organizator trzista koji je istovremeno i organizator MTP ukljucuje finansijske
instrumente na MTP ukoliko ti instrumenti ne ispunjavaju uslove propisane aktima
organizatora trzista i ovog zakona za uklju¢enje na regulisano trziste, a na osnovu
odobrenog prospekta za uklju€ivanje na MTP.
Isklju€enje sa regulisanog trzista, odnosno MTP

Clan 122

Regulisano trziste isklju€uje finansijske instrumente iz trgovanja i ukljuuje na MTP
ukoliko:

1) se trgovanje tim finansijskim instrumentom nije obavljalo duze od 180 dana;

2) javno drustvo viSe ne ispunjava uslove za uklju¢enje u trgovanje na regulisano
trziste;

3) iz razloga nepostovanja obaveza propisanih odredbama poglavlja Ill. i V. ovog
zakona.

Regulisano trzidte, odnosno MTP iskljuCuje finansijske instrumente iz trgovanja:

1) ukoliko je nad javnim drustvom otvoren postupak stecaja ili likvidacije;

2) na zahtev javnog drustva kome je prestalo svojstvo javnog drustva u skladu sa
odredbom ¢lana 70. ovog zakona, a ukoliko su nesaglasni akcionari isplaceni u skladu
sa zakonom kojim se ureduju privredna drustva.

Odredbe st. 1. i 2. ovog ¢lana ne primenjuju se na izdavaoce iz ¢lana 2. stav 1. tacka
38) podtacka (3) ovog zakona, a Cije se duznicke hartije od vrednosti isklju€uju sa
regulisanog trziSta, odnosno MTP u skladu sa aktima organizatora trzista.

Odluka o povla¢enju akcija sa regulisanog trzista, odnosno MTP
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Clan 123

Skupstina javnog drustva moze doneti odluku o povlagenju tih akcija sa regulisanog
trzista, odnosno MTP glasovima koji predstavljaju najmanije tri Cetvrtine od ukupnog
broja akcija s pravom glasa, s tim §to se statutom drustva moZze odrediti i veca vecéina
za donoS$enje ovakve odluke.

Odluku iz stava 1. ovog ¢lana javno drustvo moze da donese ako su kumulativno
ispunjeni sledeci uslovi:

1) ima manje od 10.000 akcionara;

2) da je u periodu od Sest meseci koji prethodi donoSenju odluke ukupno ostvareni
obim prometa akcija koje su predmet povlagenja sa regulisanog trzista, odnosno MTP
iznosio manje od 0,5% od njihovog ukupnog izdatog broja;

3) da je u najmanje tri meseca perioda iz tacke 2) ovog stava ostvareni mesec€ni obim
prometa takvim akcijama na regulisanom trzistu, odnosno MTP iznosio manje od 0,05%
od njihovog ukupnog izdatog broja.

Odluka iz stava 1. ovog €lana je validna samo kad uklju€uje i neopozivu izjavu drustva
kojom se drustvo obavezuje da od nesaglasnih akcionara, a na njihov zahtev, otkupi
akcije uz odgovarajucu naknadu, s tim Sto ovo pravo ima i akcionar koji nije u¢estvovao
u radu skupstine.

Po upisu odluke iz stava 1. ovog ¢lana u Registar privrednih subjekata, drustvo je
duzno da obavesti regulisano trziste, odnosno MTP na koje su njegove akcije ukljucene
u trgovanje.

Odgovaraju¢a naknada iz stava 3. ovog ¢lana je najveca vrednost akcije obraCunate u
skladu sa zakonom kojim se ureduju privredna drustva.

Komisija blize propisuje postupak isplate.
Transparentnost pre vrSenja transakcije

Clan 124
Organizator trzita je duzan da objavi trenutne cene i obim ponude i potraznje za
trgovanje po cenama koje se objavljuju preko sistema trgovanja za akcije koje su
uklju€ene u trgovanje i takvi podaci se redovno i kontinuirano dostavljaju na uvid
javnosti tokom uobi€ajenog vremena trgovanja po prihvatljivim komercijalnim uslovima.
Obaveza iz stava 1. ovog ¢lana moze da bude ukinuta pravilima regulisanog trzista u
zavisnosti od modela trgovanija ili vrste i veli€ine naloga, a narocito za transakcije koje
su velike u poredenju sa uobi¢ajenom veli¢inom naloga na regulisanom trzistu, za datu
akciju ili vrstu akcije.

Transparentnost posle transakcije

Clan 125
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Organizator trzita je duzan da obelodani cenu, obim i vreme vrSenja transakcije u vezi
sa akcijama uklju¢enim u trgovanje i podaci o svim transakcijama te vrste objavljuju se
na prihvatljivoj komercijalnoj osnovi i §to je moguce viSe u realnom vremenu.

Organizator trzista moze da dozvoli investicionim drustvima koji su duzni da objavljuju
informacije o svojim transakcijama akcijama u skladu sa odredbama ¢lana 185. ovog
zakona pristup programima koje koristi kako bi obelodanila podatke iz stava 1. ovog
¢lana, a pod prihvatljivim komercijalnim uslovima i na ravnopravnoj osnovi.

Pravila organizatora trziSta mogu predvideti odloZzeno objavljivanje podataka o
transakcijama, u zavisnosti od vrste ili veliine transakcija, a naroc€ito za transakcije
koje su velike u poredenju sa uobi¢ajenom veli¢inom trZidta za odredenu akciju ili klasu
akcija.

Odlozeno objavljivanje podataka o transakciji mora biti prethodno odobreno od strane
Komisije i jasno obelodanjeno trzidnim u€esnicima i investitorima.

Clan 126

Odredbe ¢l. 124. i 125. ovog zakona primenjuju se i na druge finansijske instrumente
kojima se trguje na regulisanom trzistu.

Privremena obustava trgovanja ili isklju¢enje instrumenata iz trgovanja

Clan 127
Organizator trzista, odnosno MTP na sopstvenu inicijativu ili po zahtevu Komisije, moze
priviemeno da obustavi trgovanje finansijskim instrumentom koji je ukljucen u
trgovanje, a ukoliko proceni da je to neophodno radi zastite investitora ili u cilju
praviénog i urednog trgovanja finansijskim instrumentom.
Komisija moze da privremeno obustavi transakcije finansijskim instrumentima.
Organizator trzista, odnosno MTP moze privremeno da obustavi ili iskljuci iz trgovanja
finansijski instrument ukoliko takvo trgovanje vise nije u saglasnosti sa pravilima

organizatora trzista, odnosno MTP.

ResSenje o privremenoj obustavi objavljuje se na internet stranici regulisanog trzista,
odnosno MTP na kom su takvi finansijski instrumenti uklju€eni i Komisije.

Resenja organizatora trzista

Clan 128
Organizator trzista, odnosno MTP donosi reSenje o uklju¢eniju ili odbijanju uklju¢enja,
odnosno o isklju€enju finansijskog instrumenta iz trgovanja na regulisanom trzistu,

odnosno MTP u skladu sa ovim zakonom, aktom Komisije i svojim aktom.

ResSenje iz stava 1. ovog ¢lana je konacno i protiv njega se moze pokrenuti upravni
spor.

Organizator MTP
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Clan 129
Organizator MTP donosi akt kojim ureduje sledece poslove:

1) obezbeduje investitorima zadovoljavajuci nivo informacija o finansijskim
instrumentima kojima se trguje na MTP, a radi donoSenja odgovarajuce investicione
odluke;

2) duzan je da obezbedi podatke o finansijskim instrumentima prilikom njihovog
uklju€enja u trgovanje, kao i tokom samog trgovanja;

3) duzan je da postupi u skladu sa nalogom Komisije o privremenoj obustavi ili
iskljuéenju iz trgovanja.

Kada se finansijskim instrumentima koji su uklju€eni na regulisano trzite trguje i na
MTP bez saglasnosti izdavaoca, takav izdavalac nema obavezu dostavljanja
informacija organizatoru MTP.

Organizator MTP je duzan da obezbedi posteno i redovno trgovanje i odredivanje cena,
uklju€ujuéi i referentne cene, kao i efikasno izvrSavanje naloga, pri Eemu pravila o
trgovanju i odredivanju cena ne smeju ostaviti moguénost za slobodnu procenu od
strane MTP.

Organizator MTP je duzan da obezbedi Komisiji da moZe da sprovodi adekvatan
nadzor u vezi sa zloupotrebama na trzistu u okviru MTP.

Organizator MTP je duzan da, za akcije kojima se trguje na MTP, a istovremeno su
uklju€ene i na regulisano trziste, objavljuje aktuelne ponude za kupovinu i prodaju, kao i
podatke o dubini trzista, a ovi podaci moraju biti neprekidno javno dostupni u toku
uobi€ajenog vremena trgovanja pod razumnim komercijalnim uslovima.

Organizator MTP je duzan da, za akcije koje su uklju¢ene na regulisano trziste objavi
cenu, obim i vreme izvrSenja transakcija u sistemu MTP, a navedene podatke je duzan
da objavi pod razumnim komercijalnim uslovima $to je blize moguce stvarnom vremenu
izvrSenja.

Komisija propisuje:

1) raspon ponuda za kupovinu i prodaju, kao i dubinu trZista po tim cenama za koje je
objavljivanje obavezno;

2) veli€inu ili vrstu naloga za koje obaveza objavljivanja podataka pre trgovanja iz stava
5. ovog ¢lana moze biti izuzeta;

3) metod trgovanja za koji obaveza objavljivanja podataka pre trgovanja iz stava 5.
ovog Clana moze biti izuzeta, a narocito primenjivost obaveze na nacine trgovanja;

4) podatke o trgovanju koje je organizator MTP duzan da objavljuje, kao i njihovu
sadrzinu;

5) uslove pod kojima organizator MTP moze odloZzeno da objavljuje podatke o
trgovanju, kao i kriterijume koje je organizator MTP duzan da uzme u obzir pri
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odredivanju transakcija koje je moguce odloZzeno objavljivati, a uzimajuéi u obzir
veli€inu transakcija ili vrstu akcija kojima se trguje.

Na korisnika MTP shodno se primenjuju odredbe ¢lana 117. ovog zakona koje reguliSu
¢lana regulisanog trzista, kao i ¢lana 119. ovog zakona koje reguliSu nadzor od strane
organizatora trzista.

Odredbe ¢&l. 131 - 133. ovog zakona koje se odnose na nadzor nad poslovanjem
organizatora trzista i mere nadzora na odgovarajuéi nacin primenjuju se na nadzor nad
poslovanjem organizatora MTP.
Obaveza vodenja evidencije i izveStavanja regulisanog trzista, odnosno MTP

Clan 130
Organizator trzita je duzan da vodi evidenciju o transakcijama finansijskim
instrumentima koji su uklju€eni u trgovanje, kao i o drugim poslovima na regulisanom

trzistu, odnosno MTP, a u skladu sa aktom Komisije.

Organizator trzista je duzan da na svojoj internet stranici objavi podatke o finansijskim
instrumentima kojima se trgovalo tog dana, koli¢inama, cenama i promenama cene.

Organizator trzista duzan je da Komisiji dostavi sledece izvestaje:

1) podatke o prijemu u ¢lanstvo regulisanog trzista, prestanku ¢lanstva, sticanju i
prestanku statusa korisnika MTP, a u roku od tri radna dana od dana donoSenja
odgovarajuce odluke;

2) podatke o uklju¢enju u trgovanje, odbijanju uklju€enja u trgovanje i iskljuenju iz
trgovanja finansijskim instrumentima, a u roku od tri radna dana od dana donos$enja
reSenja;

3) godisnji finansijski izvestaj sa izvesStajem revizora i izveStajem o poslovanju drustva;

4) druge izvestaje po zahtevu Komisije.

Izvestaj iz stava 3. tacka 3) ovog €lana se stavlja i na uvid javnosti na internet stranici
regulisanog trzista, odnosno MTP.

Komisija propisuje formu i sadrZaj izvestaja iz stava 3. ovog ¢lana.
Nadzor Komisije nad poslovanjem organizatora trzista

Clan 131
Nadleznosti i ovlas¢éenja Komisije u vezi sa hadzorom propisanim u odredbama
poglavlja Xlll. ovog zakona shodno se promenjuju i na nadzor Komisije nad
organizatorom trzista, a u cilju pra¢enja da li organizator trzista posluje u skladu sa
odredbama ovog zakona, aktima Komisije i svojim aktima, kao i da li posluje na

profesionalan nacin koji unapreduje integritet trzista, ukljucujuci efikasno trgovanje
usaglaseno sa ciljevima iz ovog zakona.
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Nadzor Komisije nad organizatorima trziSta obavlja se u skladu sa planom nadzora koji
je zasnovan na proceni rizika, a obavezno podrazumeva neposrednu kontrolu, naroc€ito
u poslovanju i aktivnostima koje predstavljaju najveci sistemski rizik u smislu obima i
vrste transakcija i poslova koji se obavljaju.

Komisija je duzna da sprovodi neposrednu kontrolu iz stava 2. ovog ¢lana najmanje
jednom godisnje.

Mere nadzora
Clan 132

Ako u postupku nadzora nad organizatorom trziSta Komisija utvrdi da je doslo do
nepostovanja odredbi opstih akata tog organizatora trzista, odredaba ovog zakona ili
akata Komisije, a koje ne podrazumevaju preduzimanje mera iz odredaba ¢lana 133.
ovog zakona, Komisija donosi reSenje kojim nalaze organizatoru trziSta da otkloni takve
nezakonitosti, odnosno nepravilnosti u odredenom roku i moze preduzeti jednu ili vise
sledec¢ih mera:

1) izre€i javnu opomenu;

2) dati nalog za privremenu zabranu obavljanja pojedinih ili svih poslova, usluga ili
transakcija u trajanju od najviSe deset radnih dana;

3) izdati nalog za privremenu obustavu trgovanja ili trajno isklju€enje sa regulisanog
trzidta iz trgovanja finansijskog instrumenta i nalozi organizatoru MTP da iste uklju¢i na
MTP, ukoliko informacije o javnom drustvu ili drugom izdavaocu finansijskog
instrumenta nisu dostupne javnosti;

4) izdati nalog za privremenu zabranu raspolaganja sredstvima sa raCuna organizatora
trziSta i drugom imovinom organizatora trzista u trajanju do deset radnih dana;

5) izdati nalog za privremenu zabranu prava glasa po osnovu kvalifikovanog u¢esc¢a
najvise do tri uzastopne sednice skupstine organizatora trzista;

6) izdati nalog za izmenu, dopunu ili donoSenje opsteg akta;

7) preduzeti druge mere i sankcije, osim priviemenog oduzimanja ili oduzimanja
dozvole za rad, a u skladu sa odredbama poglavlja XIIl. ovog zakona.

Resenje o preduzetim merama iz stava 1. ovog ¢lana ili €lana 133. ovog zakona
Komisija objavljuje na svojoj internet stranici.

Privremeno iskljuenje iz trgovanja finansijskog instrumenta iz stava 1. tacka 3) ovog
Clana prestaje dostavom dokaza iz kojih ¢e Komisija utvrditi prestanak uslova zbog
kojih je privremena mera izreCena.

Komisija bez odlaganja javno objavljuje odluku o privremenom ili trajnom isklju¢enju iz
trgovanja finansijskog instrumenta.

Komisija propisuje blize uslove i nacin vr§enja nadzora, postupak izdavanja reSenja i
preduzimanja mera, kao i rokove za izvrSavanje naloga i trajanje mera.
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Privremeno ili trajno oduzimanje dozvole za rad organizatora trzista i mere preduzete
protiv pojedinih lica

Clan 133

Komisija moZe privremeno, na period do dve godine ili trajno da oduzme dozvolu za rad
organizatoru trzista, a licu sa kvalifikovanim u¢eSéem u organizatoru trzista, odnosno
regulisanom trzistu, osim Republici, kao i bilo kojem licu koje je direktor i ¢lan upravnog
odbora moze da povuce prethodno datu saglasnost, ukoliko utvrdi sledece:

1) organizator trzista ne koristi svoju dozvolu za rad u periodu od 12 meseci, otvoreno
se odri¢e dozvole ili nije obavljao delatnost organizatora trzista tokom prethodnih Sest
meseci;

2) organizator trzista, odnosno direktor organizatora trzista je dobio dozvolu na osnovu
znacajno netacnih ili obmanjujucih informacija, tako §to su izostavljene Cinjenice
zahvaljujuéi kojima obelodanjene informacije ne bi bile obmanjujuce ili na drugi
nedozvoljeni nacin;

3) organizator trzista, odnosno direktor organizatora trziSta dalje ne ispunjava uslove
propisane za dobijanje dozvole;

4) organizator trzista ili bilo koje lice iz ovog stava je izvrSilo zna¢ajnu povredu
odredaba opstih akata organizatora trzista, odnosno regulisanog trzista, odredaba ovog
zakona ili akata Komisije;

5) organizator trzista ili drugo lice iz ovog stava ne postupi u roku i na nacin odreden
reSenjem Komisije izdatog u skladu sa odredbama ¢lana 132. ovog zakona;

6) direktor ili ¢lan upravnog odbora organizatora trzista ne vr8i odgovarajuéi nadzor nad
zaposlenima organizatora trzista €ije nesavesno poslovanje prouzrokuje zna¢ajne
povrede opstih akata organizatora trzista, odredaba ovog zakona ili akta Komisije od
strane organizatora trziSta, odnosno zaposlenog, a takve povrede su mogle biti
sprecCene da je sproveden odgovarajuci nadzor.

Organizator trzista ili bilo koje drugo lice na koje se odnosi predloZzena mera iz stava 1.
ovog ¢lana ima pravo na saslusanje pre nego $to Komisija donese reSenje o
privriemenom ili trajnom oduzimanju dozvole za rad, a u skladu sa aktom koji u tu svrhu
Komisija donosi.

Nadleznost Komisije da privremeno ili trajno oduzme dozvolu za rad i da povuce
prethodno datu saglasnost u skladu sa odredbama ovog €lana, ne isklju€uje moguénost
primene mera koju je Komisija nadlezna da preduzme:

1) protiv lica koja poseduju dozvolu, u skladu sa odredbama poglavlja Xlll. ovog
zakona;

2) prema direktoru, ¢lanu upravnog odbora i licu sa kvalifikovanim u¢eséem u
organizatoru trziSta, odnosno regulisanom trzistu, u skladu sa odredbama ovog zakona.

VIl FOND ZA ZASTITU INVESTITORA
Cilj, organizacija, upravljanje, ¢lanstvo, finansiranje nadzora
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Clan 134

Fond za zastitu investitora (u daljem tekstu: Fond) obavlja delatnost u svrhu zastite
investitora Cija su sredstva ili finansijski instrumenti izloZeni riziku u slu¢aju ste€aja
investicionog drustva, kreditne institucije ili druStva za upravljanje koji obavljaju usluge
ili aktivnosti iz odredaba ¢lana 2. tac. 8) i 9) podtacka (1) ovog zakona.

Fond nema svojstvo pravnog lica i njega organizuje i njime upravlja pravno lice koje je
dobilo dozvolu od Komisije (u daljem tekstu: organizator Fonda).

Clanstvo u fondu
Clan 135

Clanstvo u Fondu je obavezno za sledeéa drustva sa sedistem u Repubilici, kada
obavljaju investicione usluge i aktivnosti iz ¢lana 134. stav 1. ovog zakona u Republici
ili u filijalama van Republike (u daljem tekstu: ¢lan Fonda):

1) investiciono drustvo koje je ovlaS¢eno da drzi nov€ana sredstva klijenata, odnosno
kada obavlja usluge iz odredbe ¢lana 2. tacka 8) podtacka (4) i tacka 9) podtacka (1)
ovog zakona;

2) kreditna institucija koja obavlja dodatne usluge iz odredbe ¢lana 2. tacka 9) podtacka
(1) ovog zakona;

3) drustvo za upravljanje kada obavlja aktivnosti odredene odredbom ¢lana 210. stav 1.
ovog zakona, odnosno pruza usluge upravljanja portfoliom klijentima koji nisu
investicioni fondovi i kada je ovlas¢eno da drzi nov€ana sredstva, odnosno finansijske
instrumente klijenta.

Doprinos Fondu
Clan 136

Clanovi Fonda su duzni da redovno obradunavaju i uplaéuju doprinos Fondu koji se
utvrduje na osnovu procenta prihoda od aktivnosti i usluga iz odredaba ¢lana 135. ovog
zakona, fiksni doprinos ili kombinaciju ova dva osnova, a u skladu sa aktom Komisije i
aktom organizatora Fonda koji odobrava Komisija.

Ako ¢lan Fonda ne uplati doprinos iz stava 1. ovog €lana, organizator Fonda
zaraCunava zateznu kamatu na iznos doprinosa i o tome bez odlaganja obaves$tava
Komisiju, a Komisija prema ¢lanu Fonda preduzima odgovaraju¢e mere iz odredaba ¢l.
145.1146. i poglavlja Xlll. ovog zakona.

U slucaju potrebe preduzimanja mera prema ¢lanu Fonda kreditnoj instituciji iz odredbe
¢lana 135. tacka 2) ovog zakona, Komisija dostavlja Narodnoj banci Srbije kopiju
izveStaja o sprovedenom nadzoru sa predlogom mere.

Inicijalni doprinos €lana Fonda iznosi 5.000 evra u dinarskoj protivvrednosti.

Doprinosi uplaceni za Fond kao i sredstva i drugi prihodi iz ¢lana 137. ovog zakona

drZze se na posebnom racunu otvorenom kod Narodne banke Srbije.

Axrivh



Sredstva Fonda
Clan 137
Sredstva Fonda se sastoje iz:
1) doprinosa ¢lanova Fonda;
2) potrazivanja naplacenih u ste¢ajnim postupcima nad ¢lanom fonda;
3) prihoda od ulaganja sredstava Fonda.
Sredstva Fonda se mogu ulagati u:
1) finansijske instrumente koje izdaje Republika ili Narodna banka Srbije;
2) duznicke hartije od vrednosti za koje garantuje Republika;
3) druge finansijske instrumente koji donose prihod uz odobrenje Komisije.
Sredstva Fonda koristi organizator Fonda za isplatu potrazivanja klijenata u svrhe
utvrdene odredbama ovog poglavlja i ne mogu se Koristiti u druge svrhe, niti mogu biti

predmet potrazivanja prema ¢lanu Fonda ili organizatoru Fonda.

Komisija propisuje nacin raspolaganja, evidentiranja i izveStavanja Komisije o
sredstvima Fonda.

Naknade
Clan 138

Organizator Fonda naplaéuje naknadu za upravljanje Fondom, a iznos naknade i
uslove njenog pla¢anja propisuje organizator Fonda aktom koji odobrava Komisija.

Naknadu iz stava 1. ovog ¢lana organizator Fonda koristi na nacin propisan aktom
Komisije.

Osiguranje, potrazivanja i upravljanje potrazivanjima
Clan 139

Aktom Komisije i pravilima organizatora Fonda koje odobrava Komisija ureduju se okvir
i postupci za priznavanje i isplatu odstetnih zahteva klijenata prema ¢lanu Fonda kada:

1) je nad ¢lanom Fonda otvoren ste€ajni postupak;

2) Komisija utvrdi da je ¢lan Fonda u nemogucnosti da ispuni svoje dospele obaveze
prema klijentima, uklju€ujuéi nov€ana sredstva koja duguje klijentima i finansijske
instrumente koje drzi za racun klijenata, a ne postoje izgledi da ¢ée se okolnosti u
dogledno vreme znacajno izmeniti.

PotraZivanja klijenata iz odredaba stava 1. ovog ¢lana su:
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1) nov€ana potrazivanja u dinarima koja ¢lan Fonda duguije klijentu ili koja pripadaju
klijentu, nastala po osnovu obavljanja investicionih usluga i aktivnosti iz odredbe ¢lana
134. stav 1. ovog zakona;

2) potrazivanja za povracaj finansijskih instrumenata koji pripadaju klijentu ¢lana Fonda
i koje drzi, kojima upravlja ili rukovodi ¢lan fonda za racun klijenta u vezi sa odredbama
o0 jednoj ili viSe investicionih usluga i aktivnosti iz odredbe ¢lana 134. stav 1. ovog
zakona,;

Iznos potrazivanja se obraCunava na dan pokretanja sudskog postupka iz stava 1.
tacka 1) ovog €lana ili na dan kada Komisija utvrdi okolnosti iz stava 1. tacka 2) ovog
¢lana, a potrazivanja se utvrduju u skladu sa aktom Komisije, s tim §to se uzimaju u
obzir sve zakonske i ugovorne odredbe, narocito protivpotrazivanja.

Vrednost finansijskog instrumenta ili nov€ani iznos pla¢en umesto prinosa finansijskog
instrumenta koji ¢lan fonda nije u moguénosti da otplati ili vrati utvrduje se, gde je to
moguce, upucéivanjem na trzisnu vrednost finansijskog instrumenta.
Odredbe ovog poglavlja ne primenjuju se na sredstva klijenata kreditnih institucija -
potrazivanja koja su osigurana zakonom kojim se ureduje zastita depozita u kreditnim
institucijama radi zastite tih lica u slu¢ajevima nedostupnosti depozita.
Odredbe ovog poglavlja ne primenjuju se na potrazivanja klijenata ¢lanova fonda koja
proizilaze iz transakcija u vezi sa kojima je klijent pravnosnaznom sudskom presudom
osuden za kriviéno delo, privredni prestup, odnosno prekr§aj za pranje novca, i
finansiranje terorizma.
U slu€aju da postoji sumnja da potrazivanje klijenta proizilazi iz transakcije povezane sa
pranjem novca i finansiranjem terorizma, Fond moze obustaviti sva pla¢anja do
donoS$enja sudske odluke.

Clan 140

PotraZivanja klijenata osigurana su do vrednosti od 20.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti po klijentu ¢lana Fonda.

Klijent ¢lana Fonda je fizicko ili pravno lice Cija potrazivanja ispunjavaju uslove iz ¢lana
139. stav 2. ovog zakona, a klijentom se nece smatrati bez obzira na drzavu sedista:

1) investiciono drustvo;
2) kreditna institucija;

3) finansijska institucija i ostala lica iz odredbe ¢lana 172. stav 1. ta¢. 1) i 3) ovog
zakona;

4) drustvo za osiguranje;
5) institucija kolektivnog investiranja;
6) drustvo za upravljanje investicionim fondom, investicioni fond, drustvo za upravljanje

penzijskim fondom i penzijski fond;
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7) nadnacionalne institucije, vlada i centralna vlast, kao i pokrajinski, regionalni i lokalni
organi vlasti;

8) pravno ili fiziCko lice koje poseduje vise od 5 % akcija sa pravom glasa ili kapitala
¢lana Fonda koji je u nemogucnosti da ispuni svoje obaveze, odnosno 5% ili viSe akcija
sa pravom glasa ili kapitala drustva koje je blisko povezano sa tim ¢lanom fonda;

9) ¢lan upravnog i nadzornog odbora ¢lana Fonda koji je u nemogucnosti da ispuni
svoje obaveze, ako je to lice na navedenom polozaju ili zaposleno u ¢lanu Fonda na
dan pokretanja ste€ajnog postupka nad ¢lanom Fonda, odnosno na dan objavljivanja
reSenja Komisije o utvrdivanju potrazivanja ili je lice na tom polozaju bilo zaposleno
tokom tekuce ili prethodne finansijske godine;

10) ¢lanovi porodice i tre¢a lica koja nastupaju za racun lica iz ta€. 8) i 9) ovog ¢lana;

11) klijenti, revizori ili zaposlena lica ¢lana Fonda odgovorni za nastanak potrazivanja ili
koji su iskoristili odredene ¢&injenice u vezi sa ¢lanom Fonda $to je dovelo do
finansijskih poteskoca ¢lana Fonda, odnosno do pogor$anja njegove finansijske
situacije.

Clan 141

Osigurani iznos iz ¢lana 140. stav 1. ovog zakona primenjuje se na ukupna potrazivanja
klijenta prema jednom ¢&lanu Fonda, bez obzira na broj i mesto racuna, pod uslovom da
se takav povraéaj odnosi na sredstva u dinarima i na finansijske instrumente.

Organizator Fonda preduzima adekvatne mere kako bi obavestio klijente ¢lana Fonda o
sudskoj odluci ili utvrdivanju okolnosti iz stava 1. ovog ¢lana od strane Komisije i,
ukoliko klijenti imaju prava na nadoknadu, tu nadoknadu isplacuje u §to kraéem roku.

Organizator Fonda odreduje rok u kome su klijenti duzni da podnesu zahtev za svoja
potrazivanja koji ne moze biti duzi od pet meseci od dana sudske odluke ili dana
utvrdivanja okolnosti iz ¢lana 139. stav 1. ovog zakona, odnosno od dana kada je takva
odluka ili utvrdivanje okolnosti objavljeno javnosti.

lzuzetno od stava 3. ovog €lana, kada je klijent bio spre€en iz razloga na koje nije
mogao da uti¢e da podnese zahtev za potrazivanje u datom roku, rok se produzava na
godinu dana.

Fond je duzan da isplati iznos potrazivanja u $to kraéem roku, a najkasnije u roku od tri
meseca od dana utvrdivanja prava na isplatu, odnosno dana utvrdivanja iznosa
potraZivanja.

Izuzetno od stava 5. ovog ¢lana, Fond moze podneti zahtev Komisiji za produzenje
roka iz tog stava, s tim §to Komisija moze produZziti rok najviSe jo$ za tri meseca.

Clan 142
U slucaju da Fond izvrSi pla¢anje po osnovu nadoknade Stete klijentima ¢lana Fonda,
Fond ima pravo prvenstva naplate u postupku ste€aja, odnosno likvidacije ¢lana Fonda
za iznose izvr$enih pla¢anja, odnosno nadoknada.

Izvestavanije
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Clan 143

Organizator Fonda podnosi godiSnji izvestaj Komisiji u roku od ¢€etiri meseca od
zavrSetka poslovne godine.

Godisnji izvestaj se objavljuje na internet stranici Komisije i sadrzi revidirane finansijske
izvestaje za prethodnu godinu sa izveStajem nezavisnog revizora pripremljene u skladu
sa zakonom kojim se ureduje racunovodstvo i revizija, kao i izvestaj koji je pripremio
organizator Fonda o poslovanju Fonda tokom te godine.

Nadzor nad izvrS§avanjem obaveza ¢lana Fonda obavlja organizator Fonda.

Organizator Fonda je duzan da obavesti Komisiju bez odlaganja o svim uo¢enim
nepravilnostima i nezakonitostima.

Podaci o Fondu

Clan 144
Svaki ¢lan Fonda se stara da podaci o Fondu budu lako dostupni i razumljivi postojeéim
i potencijalnim klijentima, i to prilikom potpisivanja ugovora sa klijentima, a podaci o
Fondu se objavljuju i na internet stranici Komisije.
Komisija donosi akt kojim se ograniava upotreba podataka iz stava 1. ovog ¢lana
prilikom oglasavanja, kako bi se sprecilo da takva upotreba negativno uti¢e na
stabilnost finansijskog sistema ili poverenje investitora, a narocito se moze ograniciti
takvo oglasavanje u svrhu reklamiranja Fonda.
Nadzor nad izvrS§avanjem obaveza ¢lana Fonda

Clan 145

Nadzor nad izvr§avanjem obaveza ¢lana Fonda iz ovog poglavlja obavlja organizator
Fonda.

O svim utvrdenim nezakonitostima i nepravilnostima koje utvrdi, organizator Fonda
duzan je bez odlaganja da obavesti Komisiju.

Nadzor nad upravljanjem Fondom
Clan 146
Nadzor nad upravljanjem Fondom obavlja Komisija.

Komisija nad organizatorom Fonda ima sva ovlaséenja i preduzima mere i sankcije u
skladu sa odredbama poglavlja Xlll. ovog zakona.

IX INVESTICIONO DRUSTVO
Uslovi za dobijanje dozvole; osnivanje

Clan 147
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Investicione usluge i aktivnosti iz odredaba ¢lana 2. tacka 8) ovog zakona, a u vezi sa
finansijskim instrumentima iz odredaba ¢lana 2. tacka 1) ovog zakona ne mogu se
obavljati bez dozvole Komisije za obavljanje delatnosti investicionog drustva.

Brokersko-dilersko drustvo koje obavlja poslove iz stava 1. ovog ¢lana mora biti
organizovano kao akcionarsko drustvo i na njega se primenjuju odredbe zakona kojim
se ureduju privredna drustva, ako ovim zakonom nije drukcije odredeno.

Kreditna institucija koje pruza jednu ili vie investicionih usluga i aktivnosti iz stava 1.
ovog ¢lana mora ispunjavati odgovaraju¢e odredbe ovog poglavlja, kao i odredbe
poglavlja X. ovog zakona koje se odnose na ovlas¢ene banke.

Usluge i aktivnosti investicionog drustva
Clan 148

Investiciono drustvo moZze pruzati usluge i obavljati aktivnosti iz odredaba ¢lana 147.
stav 1. ovog zakona ukoliko poseduje dozvolu Komisije za obavljanje konkretno
navedenih delatnosti investicionog drustva.

U dozvoli za obavljanje delatnosti investicionog drustva navode se investicione usluge i
aktivnosti iz odredaba ¢lana 2. tacka 8) ovog zakona koje je investiciono drustvo
ovlasceno da obavlja, a dozvola moZe da obuhvata i jednu ili viSe dodatnih usluga iz
odredaba ¢lana 2. tacka 9) ovog zakona, ali se te dodatne usluge ne mogu obavljati
ukoliko investiciono drustvo nema dozvolu za obavljanje najmanje jedne investicione
usluge ili aktivnosti iz odredaba ¢lana 2. tacka 8) ovog zakona.

U vezi sa pruzanjem dodatnih usluga deviznog poslovanja iz odredbe ¢lana 2. tacka 9)
podtacka (4) ovog zakona, investiciono drustvo je duzno da pribavi odgovarajucu
dozvolu u skladu sa zakonom kojim se ureduje devizno poslovanje.

Minimalni kapital

Clan 149

Minimalni kapital investicionog drustva se odreduje i izraunava u skladu sa aktom
Komisije i ne moze biti manji od:

1) 125.000 evra u dinarskoj protivvrednosti za pruzanje usluga iz odredaba ¢lana 2.
tacka 8) podtac. (1), (2), (4), (5) i (7) ovog zakona;

2) 200.000 evra u dinarskoj protivvrednosti za pruzanje usluga i obavljanje aktivnosti iz
odredaba ¢lana 2. tacka 8) podtacka (3) ovog zakona;

3) 730.000 evra u dinarskoj protivvrednosti za pruzanje usluga i obavljanje aktivnosti iz
odredaba ¢lana 2. tacka 8) podtacka (6) ovog zakona;

4) 730.000 evra u dinarskoj protivvrednosti za pruZanje usluga i obavljanje aktivnosti iz
odredaba ¢lana 2. tacka 8) podtacka (8) ovog zakona.

lzuzetno od stava 1. ovog ¢lana, Komisija moze aktom sniziti iznos iz stava 1. tacka 1)

ovog €lana na 50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti u slu¢ajevima kada brokersko-
dilersko drustvo nije ovlaséeno da upravlja novcem ili finansijskim instrumentima

Axrivh



klijenata, odnosno kada obavlja samo aktivnosti ili pruza usluge iz odredaba ¢lana 2.
taCka 8) podtac. (1) i (2) ovog zakona.

Smatra se da brokersko-dilersko drustvo sa najvecim iznosom kapitala iz stava 1. ovog
¢lana ispunjava uslov u pogledu kapitala za obavljanje delatnosti ili pruzanje usluga za
koje je propisan nizi iznos.

Kapital iz st. 1. i 2. ovog €lana uplacuje se u celosti u novcu.
Kvalifikovano u€esce i kontrola
Clan 150

Odredbe o kvalifikovanom uces¢u i kontroli iz poglavlja VII. ovog zakona shodno se
primenjuju i na brokersko-dilerska drustva.

Prilikom utvrdivanja visine kvalifikovanog u¢eS¢a Komisija ne uzima u obzir procenat
akcija sa pravom glasa koje drugo investiciono drustvo drzi na osnovu pokroviteljstva
finansijskih instrumenata, odnosno plasiranja finansijskih instrumenata na osnovu
pokroviteljstva sa obavezom otkupa emisije izdavaoca investicionog drustva, pod
uslovom da se ta prava ne koriste za u€estvovanje u upravljanju izdavaocem i ako se
navedene akcije sa pravom glasa otude u roku od godinu dana od dana sticanja.

Kadrovska i organizaciona osposobljenost i tehni¢ka opremljenost
Clan 151

Investiciono drustvo moze obavljati investicione usluge i aktivnosti iz ¢lana 2. tacka 8)
podtac. (1) - (7) ovog zakona ako ispunjava uslove kadrovske i organizacione
osposobljenosti i tehniCke opremljenosti propisane aktom Komisije, uklju€ujudi i
posedovanje sistema obrade podataka i ako odrzava kontinuitet i pravilnost u pruzanju
ovih usluga i aktivnosti.

Investiciono drustvo je duzno da ima najmanje dva lica zaposlena na neodredeno
vreme sa dozvolom Komisije za obavljanje usluga i aktivnosti iz ¢lana 153. stav 1. ovog
zakona.

Investiciono drustvo je duzno da ustanovi adekvatna pravila i procedure koje
obezbeduju da je poslovanje drustva, njenih rukovodioca i zaposlenih u skladu sa
odredbama ovog zakona, aktima Komisije, kao i odgovarajuc¢im pravilima koja se
odnose na li¢ne transakcije ovih lica.

Ako investiciono drustvo pruza usluge i obavlja aktivnosti iz odredaba ¢lana 2. tacka 8)
podtac. (4) i (5) ovog zakona, najmanje jedno fizicko lice, koje moze biti jedno od lica iz
stava 2. ovog €¢lana, mora imati dozvolu Komisije za obavljanje poslova investicionog
savetnika i portfolio menadzera.

U slucaju da investiciono drustvo poveri drugom licu obavljanje poslova koji se odnose
na promociju njegovih usluga, prijem i slanje naloga klijenata ili davanje preporuka o
investiranju, duzno je da preduzme sve razumne mere kako bi se izbegli nepotrebni
dodatni poslovni rizici.
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Poveravanje poslova drugim licima ne moze se preduzimati na nacin koji u zna¢ajnoj
meri ugrozava kvalitet unutrasnje kontrole i moguénost sprovodenja nadzora nad
poslovanjem drustva u skladu sa ovom zakonom.

Investiciono drustvo je duzno da ustanovi pouzdane administrativne i raCunovodstvene
procedure, mehanizme unutrasnje kontrole, efikasne procedure za procenu rizika, kao i
efikasnu kontrolu i zastitu informacionih sistema.

Poslove investicionih usluga i aktivnosti iz ¢lana 2. ta¢ka 8) podtac. (1), (2), (3), (6) i (7)
ovog zakona mogu obavljati samo fizicka lica zaposlena u investicionom drustvu koja
imaju vazecu dozvolu za obavljanje tih poslova.

Poslove investicionih usluga i aktivnosti iz ¢lana 2. tacka 8) podtac. (4) i (5) ovog
zakona mogu obavljati samo fizi¢ka lica zaposlena u investicionom drustvu koja imaju
vazecu dozvolu za obavljanje poslova portfolio menadzera i investicionog savetnika.

Pruzanje usluga posredstvom drugog investicionog drustva
Clan 152

Investiciono drustvo moZze da zaklju€i ugovor o obavljanju investicionih usluga ili o
pruzanju dodatnih usluga sa drugim investicionim drustvom u ime klijenta i u tom
slu¢aju moze da koristi informacije o klijentu koje prosleduje prvo investiciono drustvo.

Investiciono drustvo koja prosleduje uputstvo o nalogu klijenta ostaje odgovorno za
potpunost i tacnost datih podataka.

Investiciono drustvo koje prima uputstvo o izvr§enju usluge u ime klijenta moze da
prihvati i svaku preporuku u pogledu usluge ili transakcije koju je klijentu pruzilo prvo
investiciono drustvo.

Investiciono drustvo koje prosleduje uputstvo ostaje odgovorno za preporuku ili savet
koje je pruzilo klijentu.

Investiciono drustvo koje prima uputstvo od klijenta ili naloge posredstvom prvog
investicionog drustva odgovorno je za izvr§enje usluge ili transakcije na osnovu tih
podataka ili preporuka, u skladu sa odgovaraju¢im odredbama ovog poglavlja.

Zaklju€ivanje ugovora iz stava 1. ovog ¢lana dozvoljeno je ukoliko angaZzovanje drugog
investicionog drustva:

1) ne uslovljava naplatu naknada ili drugih troSkova od klijenta prvog investicionog
drustva u iznosu koji je viSi od naknada koje bi klijent platio da je prvo investiciono
drustvo pruzilo usluge;

2) ne moze uzrokovati nepotrebne poslovne rizike investicionom drustvu, zna€ajno
ugroziti kvalitet unutrasnje kontrole, niti onemoguciti nadzor Komisije nad
ispunjavanjem svih obaveza investicionog drustva.

Komisija propisuje blize uslove pod kojima investiciono drustvo moze koristiti usluge
drugog investicionog drustva.

Dozvola za fizi€ka lica za obavljanje poslova pruzanja investicionih usluga i aktivnosti
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Clan 153

Komisija organizuje nastavu i polaganje ispita za sticanje zvanja brokera, investicionog
savetnika i portfolio menadzera.

Dozvolu za obavljanje poslova iz stava 1. ovog ¢lana Komisija izdaje ako podnosilac
zahteva za dobijanje te dozvole ispunjava sledece uslove:

1) polozen ispit za sticanje zvanja;
2) ne podleze primeni pravnih posledica osude.

Podnosilac zahteva za dobijanje dozvole za obavljanje poslova investicionog savetnika
i portfolio menadzera mora imati najmanje tri godine radnog iskustva sa visokom
stru€nom spremom na poslovima s hartijama od vrednosti.

Nacin nostrifikacije dozvole licu koje je steklo odgovaraju¢u dozvolu ili ovlascenje za
obavljanje tih poslova u inostranstvu propisuje Komisija.

Uslovi za direktore i ¢lanove odbora
Clan 154

Brokersko-dilersko drustvo ima organe drustva u skladu sa zakonom kojim se ureduju
privredna drustva.

Direktor i ¢lan odbora direktora, nadzornog odbora ili izvrSnog odbora brokersko-
dilerskog drustva moze biti lice:

1) koje ne podleze primeni pravnih posledica osude;

2) koje nije na rukovodecoj poziciji ili zaposleno lice u organima drzavne uprave,

odnosno agencijama i organizacijama ciji je osniva¢ Republika;

3) koje nije direktor, ¢lan upravnog ili nadzornog odbora ili zaposleno lice koje poseduje
kvalifikovano ucesce u drugom brokersko-dilerskom drustvu, kreditnoj instituciji sa
ovla§¢éenom bankom, drustvu za upravljanje investicionim ili dobrovoljnim penzijskim
fondom;

4) koje nije direktor, ¢lan upravnog odbora ili zaposleno lice organizatora trzista ili
Centralnog registra;

5) koje nije lice blisko povezano sa licima iz ta¢. 1) do 4) ovog stava.

Poslovna reputacija i iskustvo direktora i ¢€lana odbora direktora, nadzornog odbora ili
izvrSnog odbora brokersko-dilerskog drustva treba da obezbede upravljanje u skladu sa
pravilima sigurnog i dobrog poslovanja brokersko-dilerskog drustva i ova lica moraju da
imaju odgovarajucu poslovnu reputaciju i najmanje tri godine radnog iskustva u vezi sa
hartijama od vrednosti.

Direktor brokersko-dilerskog drustva mora biti zaposlen sa punim radnim vremenom u
tom drustvu, a direktor i najmanje jedan ¢lan nadzornog odbora moraju znati srpski
jezik.
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Investiciono drustvo mora imati najmanje dva ¢lana koji zastupaju to drustvo.
Davanje, odbijanje i povla¢enje saglasnosti
Clan 155

Komisija propisuje blizu sadrzinu zahteva za davanje prethodne saglasnosti na izbor,
odnosno imenovanje direktora i ¢lana odbora direktora, nadzornog odbora ili izvrSnog
odbora investicionog drustva koje je brokersko-dilersko drustvo i rukovodilaca
investicionog drustva koje je ovla§¢ena banka.

Kada utvrdi da su ispunjeni uslovi iz odredaba ¢lana 154. ovog zakona, Komisija daje
saglasnost u roku od sedam radnih dana od dana prijema urednog zahteva iz stava 1.
ovog Clana.

Kada se zahtev za davanje saglasnosti iz stava 1. ovog ¢lana podnosi uz zahtev za
davanje dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva, Komisija odlucuje
istovremeno o oba zahteva.

Komisija odbija zahtev za davanje saglasnosti iz stava 1. ovog ¢lana kada utvrdi da
nisu ispunjeni uslovi iz odredaba ¢lana 154. ovog zakona.

Komisija povlaci prethodnu saglasnost za izbor, odnosno imenovanije lica iz stava 1.
ovog ¢lana kada utvrdi:

1) da je reSenje o davanju saglasnosti doneto na osnovu netac¢nih ili nepotpunih
podataka;

2) da lice za koje je data saglasnost viSe ne ispunjava za to utvrdene uslove;
3) da je lice za koje je data saglasnost naknadno izvrsilo povredu odredaba ovog
zakona, zakona koji ureduje spre¢avanje pranja novca i finansiranje terorizma, opstih
akata organizatora trzista ili akata Komisije, a Komisija smatra da je povreda dovoljno
ozbiljna i sistemska i da lice €ini nepodobnim i nepouzdanim za obavljanje poslova
¢lana uprave ili rukovodioca.
Zahtev za davanje dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva

Clan 156
Komisija propisuje sadrzaj zahteva i dodatne dokumentacije za davanje dozvole
investicionom drustvu za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti iz ¢lana 147. ovog

zakona.

U zahtevu za davanje dozvole iz stava 1. ovog ¢lana navode se investicione usluge i
aktivnosti za koje investiciono drustvo trazi dozvolu.

Uz zahtev iz stava 1. ovog ¢lana dostavlja se:
1) opsSta akta podnosioca zahteva brokersko-dilerskog drustva;

2) podaci o svim licima koja poseduju kvalifikovano u¢esce u podnosiocu zahteva,
uklju€ujudéi vrstu, iznos i procenat tog u€esca, kao i podaci o licima sa kojima su lica
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koja poseduju kvalifikovano ucesce blisko povezana i podatke o toj povezanosti, drugim
licima koja su u mogucnosti da kontroliSu ili vr§e znacajan uticaj na brokersko-dilersko
drustvo podnosioca zahteva;

3) imena i podaci o kvalifikacijama, iskustvu i poslovnoj reputaciji sadasnjih i
predlozenih direktora i ¢lana odbora direktora, nadzornog odbora ili izvrSnog odbora
podnosioca zahteva koji je brokersko-dilersko drustvo, odnosno ovlas¢ena banka u
skladu sa odredbama ¢lana 154. ovog zakona;

4) podaci o kadrovskoj i organizacionoj osposobljenosti i tehni¢koj opremljenosti
podnosioca zahteva u skladu sa odredbama ¢lana 151. ovog zakona,;

5) pravilnik o tarifi sa naknadama i troSkovima podnosioca zahteva za investicione
usluge i aktivnosti za koje se trazi dozvola;

6) dokaz o ¢lanstvu u Fondu za zastitu investitora;

7) podaci o predlozenom programu poslovanja podnosioca zahteva, ukljuéujuci
predvidenu vrstu posla i organizacionu strukturu sa dovoljno detalja kako bi Komisija
mogla da utvrdi da je podnosilac ustanovio sve neophodne sisteme radi ispunjavanja
svoje obaveze iz ovog poglavija;

8) dokaz o uplati osnivackog uloga;
9) dokaz o upla¢enoj naknadi za podnosSenje zahteva u skladu sa tarifnikom Komisije.
Ukoliko se zahtev iz stava 1. ovog ¢lana podnosi radi davanja dozvole za obavljanje
delatnosti investicionog drustva koje ve¢ poseduje dozvolu ili ovlia§¢enje nadleznog
organa strane drzave, pored dokumentacije iz stava 3. ovog ¢lana prilazu se i:
1) izvod iz registra, odnosno dozvola nadleznog organa strane drzave, osnivacki akt,
statut ili neki drugi dokaz o osnivanju investicionog drustva ili lica blisko povezanog s
njim u skladu sa zakonima te drzave, u originalu i overenom prevodu;
2) izvod iz registara privrednih subjekata za pravna lica - akcionare investicionog
drustva koje je pravno lice, odnosno lica blisko povezanog s njim, kao i original i
overeni prevod izvoda iz registra privrednih subjekata za strana pravna lica;
3) dokaz da je nadlezni organ drzave porekla investicionog drustva, odnosno lica
povezanog s njim odobrilo investicionom drustvu, odnosno licu povezanom s njim
dobijanje dozvole u Republici ili dokaz da takvo odobrenje nije potrebno prema
zakonima i propisima te drzave.
ReSenje o davanju dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva

Clan 157

Komisija odlu€uje o zahtevu za davanje dozvole za obavljanje delatnosti investicionog
drustva u roku od 60 radnih dana od dana prijema zahteva.

Komisija donosi reSenje o davanju dozvole za obavljanje delatnosti kada utvrdi da su
ispunjeni svi uslovi iz ovog poglavlja i akta Komisije.
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U reSenju o davanju dozvole navodi se da li je investiciono drustvo koje je brokersko-
dilersko drustvo ovladéeno da drzi nov€ana sredstva, odnosno finansijske instrumente
klijenta.

Komisija odbija zahtev za davanje dozvole za obavljanje delatnosti kada utvrdi da:

1) jedan ili viSe uslova za dobijanje dozvole iz ovog poglavlja, odnosno u slu¢aju kada
je podnosilac zahteva ovlad¢ena banka iz poglavlja X. ovog zakona nije ispunjen;

2) lica koja ¢e rukovoditi poslovanjem investicionog drustva nemaju dovoljno dobru
reputaciju i iskustva da obavljaju te duznosti;

3) je vlasnicka struktura podnosioca zahteva, ukljuCujuci i lica blisko povezana sa licima
koja poseduju kvalifikovano ucesce, takva da bi efikasan nadzor nad podnosiocem
zahteva bio onemogucen;

4) su podaci koje zahtev sadrzi neta¢ni, dovode u zabludu ili su izostavljeni neophodni
podaci kako bi se navodi iz zahteva mogli ta¢no tumaditi.

Filijale investicionog drustva
Clan 158

Investiciono drustvo je duzno da Komisiji podnese zahtev za dobijanje prethodne
saglasnosti radi osnivanja filijale u drugoj drzavi.

Komisija blize propisuje sadrzinu zahteva iz stava 1. ovog ¢lana, a uz njega se podnosi
dokaz da nadleZna tela druge drzave dozvoljavaju investicionom drustvu pruzanje
investicionih usluga i obavljanje aktivnosti u toj drzavi.

Investiciono drustvo moZe obavljati delatnosti i u okviru delova tog drustva koji nemaju
status pravnih lica, ali imaju odredena ovlaséenja u pravnhom prometu, poseban
obracun rezultata poslovanja i poseban podracun - ako ti delovi ispunjavaju uslove za
obavljanje delatnosti investicionog drustva.
Odredbe ovog zakona o davanju dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva
shodno se primenjuju na davanje dozvole za obavljanje tih delatnosti u delu tog
drustva.
Dozvola u slu€aju statusne promene

Clan 159
Investiciono drustvo koje je brokersko-dilersko drustvo duzno je da pre podnoSenja
prijave za upis statusne promene u Registar privrednih subjekata dobije dozvolu
Komisije za pripajanje, spajanje ili podelu.

Promena uslova iz dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva

Clan 160
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Investiciono drustvo je duzno da dostavi zahtev za davanje saglasnosti na izmenu
uslova iz dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva u roku od pet radnih
dana nakon $to je nadlezni organ tog drustva usvojio navedene izmene.

Saglasnost Komisije je neophodna ukoliko se izmena odnosi na dodatne investicione
usluge i aktivnosti iz ¢lana 2. ta€. 8) i 9) ovog zakona koje nisu bile predmet zahteva za
dobijanje dozvole za obavljanje delatnosti.

Dostupnost dozvola javnosti

Clan 161

Dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva, kao i sve kasnije izmene ove
dozvole Komisija objavljuje na svojoj internet stranici.

Upis u Registar privrednih subjekata

Clan 162
Investiciono drustvo je duzno da, u roku od 30 dana od dana prijema odluke o davanju
dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva i reSenja o davanju prethodne
saglasnosti za izbor, odnosno imenovanje direktora i ¢lana odbora direktora, nadzornog
odbora ili izvrénog odbora tog drustva, podnese prijavu za upis u Registar privrednih
subjekata.
Ukoliko zahtev za upis investicionog drustva u Registar privrednih subjekata ne bude
podnet u roku iz stava 1. ovog ¢lana, Komisija donosi reSenje o ponistavanju dozvole
za obavljanje delatnosti i briSe to drustvo iz registra.

Investiciono drustvo je duzno da, u roku od sedam dana od dana prijema reSenja o
upisu u Registar privrednih subjekata, Komisiji dostavi izvod iz tog registra.

Investiciono drustvo ne sme da otpoc¢ne da obavlja delatnost za koju je dobilo dozvolu
za rad pre upisa te delatnosti u Registar privrednih subjekata.

Opsta akta investicionog drustva
Clan 163

Opsta akta investicionog drustva su osnivacki akt, statut, pravila i procedure
poslovanja, kao i pravilnik o tarifi.

Investiciono drustvo je duzno da napla¢uje naknade za usluge i poslove koje obavlja do
maksimalnih iznosa propisanih tarifnikom koji je dostavljen Komisiji.

Komisija daje prethodnu saglasnost na akta iz stava 1. ovog ¢lana osim na pravilnik o
tarifi, kao i na njihove izmene i propisuje njihovu bliZzu sadrzinu.

Nacela sigurnog i dobrog poslovanja investicionog drustva

Clan 164
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Prilikom pruzanja investicionih usluga klijentima, investiciono drustvo je duzno da
stavlja interese svoijih klijenata ispred sopstvenih interesa i posluje pravi¢no, posteno i
profesionalno, u skladu sa najboljim interesima klijenata postujuci nacela utvrdena
odredbama ovog zakona.

Sve informacije, ukljuéujuci i marketinske, koje investiciono drustvo upucuje svojim
klijentima ili potencijalnim klijentima, moraju biti istinite, jasne i da ne dovode u zabludu,
a marketinski materijal mora biti jasno oznacen kao takav.

Kako bi klijenti mogli da shvate prirodu i rizike investicionih usluga i vrstu finansijskog
instrumenta koji se nudi i da donesu utemeljenu odluku o ulaganju, investiciono drustvo
klijentima ili potencijalnim klijentima daje odgovarajuée informacije u razumljivom obliku
0:

1) investicionom drustvu i njegovim uslugama;

2) finansijskim instrumentima i predlozenim investicionim strategijama, ukljuCujudi
odgovarajuce smernice i upozorenja u vezi sa rizikom ulaganja u pomenute
instrumente, odnosno strategije;

3) mestima izvrSenja naloga;

4) troSkovima i naknadama.

Informacije iz stava 3. ovog ¢lana mogu se pruzati u standardizovanoj formi.
Clan 165

Pri pruzanju investicionog saveta ili usluga upravljanja portfolijom, investiciono drustvo
je duzno da prikupi neophodne informacije o znanju i iskustvu klijenta ili potencijalnog
klijenta o investicionoj oblasti, finansijskoj situaciji i investicionim ciljevima klijenta koji
su znacajni za odredenu vrstu finansijskog instrumenta ili usluge, kako bi investiciono
drustvo bilo u stanju da klijentu ili potencijalnom klijentu preporuci za njega
odgovarajucu investicionu uslugu ili finansijski instrument.

Kada investiciono drustvo pruza investicione usluge koje nisu navedene u stavu 1.
ovog €lana, duzno je da zahteva od klijenta ili potencijalnog klijenta podatke o
njegovom znanju i iskustvu u investicionoj oblasti koja je od znacaja za finansijski
instrument ili uslugu koja se nudi ili trazi, kako bi moglo da proceni u kojoj meri su
predvidena investiciona usluga ili finansijski instrument odgovarajuci za Klijenta.

U slu€aju kada investiciono drustvo smatra da, na osnovu informacija iz stava 2. ovog
¢lana, finansijski instrument ili usluga nisu pogodni za klijenta ili potencijalnog klijenta, o
tome je duzno da ga upozori, a ovo upozorenje se moze dostavljati u standardizovanoj
formi.

U slu€aju kada klijent ili potencijalni klijent odluc¢i da ne pruzi informacije iz stava 2.
ovog ¢lana ili kada ne pruzi dovoljno informacija 0 svom znanju i iskustvu, investiciono
drustvo je duzno da upozori Klijenta ili potencijalnog klijenta da se zbog takve odluke ne
moze utvrditi da li su za njega odredeni finansijski instrument ili usluga odgovarajuci, a
ovo upozorenje se moze dostavljati u standardizovanoj formi.
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lzuzetno od st. 1 - 3. ovog €lana, investiciono drustvo u pruzanju investicionih usluga
koje se jedino ti€u izvr§enja, odnosno prijema i prenosa naloga klijenata bez vrSenja
dodatnih usluga, moze pruziti te investicione usluge svojim klijentima bez obaveze
pribavljanja podataka iz tih stavova, ukoliko su ispunjeni sledeci uslovi:

1) navedene usluge se odnose na akcije koje su uklju€ene u trgovanje na regulisano
trziste, odnosno MTP ili na ekvivalentno trziSte trecih zemalja koje ispunjava uslove iz
poglavlja VII. ovog zakona, instrumente trziSta novca, obveznice i druge forme
sekjuritizovanog duga, jedinice institucija kolektivnog investiranja i ostale slicne
finansijske instrumente, isklju€ujuéi obveznice i instrumente sekjuritizovanog duga koji
sadrze izvedeni finansijski instrument;

2) usluga je pruzena na inicijativu klijenta ili potencijalnog klijenta;

3) klijent ili potencijalni klijent je bio jasno obavesten da, tokom pruzanja odredene
usluge, brokersko-dilersko drustvo nema obavezu da procenjuje podobnost pruzenog ili
ponudenog finansijskog instrumenta ili usluge, te da stoga klijent ne uziva pravo zastite
iz pravila poslovanja, a ovo upozorenje se moze davati u standardizovanoj formi;

4) investiciono drustvo ispunjava svoje obaveze iz ¢lana 170. ovog zakona koje
reguliSu spre€avanje sukoba interesa izmedu investicionog drustva i njegovih klijenata.

Clan 166
Investiciono drustvo je duzno da u prostorijama u kojima obavlja rad sa strankama
omoguci uvid u pravila poslovanja i pravilnik o tarifi, kao i da ih objavi na svojoj internet
stranici.
Clanovi uprave, rukovodioci i zaposleni investicionog drustva koje je brokersko-dilersko
drustvo, rukovodioci i zaposleni investicionog drustva koje je ovlas¢ena banka duzni su
da, kao poslovnu tajnu, uvaju podatke o stanju i prometu na racunima klijenata tog
drustva, ne smeju ih saopstavati trec¢im licima niti ih koristiti osim u interesu klijenta.

Izuzetno od stava 2. ovog €lana, podaci o klijentima iz tog stava se mogu saopstavati i
stavljati na uvid:

1) uz pismenu saglasnost klijenta;
2) prilikom nadzora koji vr§i Komisija, Centralni registar ili organizator trzista;
3) na osnovu naloga suda;

4) na osnovu naloga organa koji se bavi spre€avanjem pranja novca ili finansiranja
terorizma, odnosno drugog nadleznog drzavnog organa.

Clan 167
Investiciono drustvo je duzno da, kada drzi finansijske instrumente klijenata, ustanovi
adekvatne sisteme za zastitu vlasnickih prava klijenata kako bi se sprecilo koris¢enje
finansijskih instrumenata klijenta za ra¢un investicionog drustva ili za racun drugih
klijenata, osim uz izri€itu saglasnost klijenta.

Investiciono drustvo ne moze da:
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1) zalaze ili otuduje finansijske instrumente u vlasnistvu klijenta bez njegovog
prethodnog pismenog ovlasc¢enja;

2) izvrSava naloge klijenata na nacin koji nije u skladu s ovim zakonom i aktima
Komisije, odnosno aktima regulisanog trzista, ili MTP cije je investiciono drustvo &lan ili
korisnik;

3) kupuje, prodaje ili pozajmljuje za sopstveni racun iste finansijske instrumente koji su
predmet naloga klijenta pre postupanja po nalogu klijenta;

4) kupuje, prodaje ili pozajmljuje finansijske instrumente po osnovu ugovora o
upravljanju finansijskim instrumentima isklju€ivo radi naplate provizije ili druge naknade;

5) podstice klijente na u€estalo obavljanje transakcija isklju€ivo radi naplate provizije.
Clan 168

Investiciono drustvo koje ima dozvolu Komisije da drzi nov€ana sredstva, odnosno
finansijske instrumente klijenata duzno je da ispuni sledeée zahteve radi zastite prava
svojih klijenata:

1) vodenje evidencija i racuna na nacin koji im omogucava da u svakom momentu i bez
odlaganja razdvoje sredstva jednog klijenta od sredstava drugog klijenta, kao i od
sopstvenih sredstava,;

2) precizno i tacno vodenje evidencija, raCuna i svoje korespondencije u vezi sa
finansijskim instrumentima i nov€anim sredstvima klijenata na raCunima koje vode;

3) redovno sravnjenje svojih internih racuna sa evidencijama i racunima trecih lica koja
drze ta sredstva;

4) preduzimanje neophodnih koraka kako bi se obezbedilo da svi finansijski instrumenti
klijenata registrovani u evidenciji Centralnog registra mogu da se razlikuju od
finansijskih instrumenata investicionog drustva;

5) preduzimanje neophodnih koraka kako bi obezbedilo da se sva nov€ana sredstva
klijenata deponovana u kreditnoj instituciji koja je ¢lan Centralnog registra drze na
racunu ili racunima koji se razlikuju od racuna koji se koriste za drzanje sredstava
investicionog drustva;

6) uspostavljanje odgovarajucih mera kako bi se umanijio rizik od gubitka ili smanjenja
imovine Klijenata, odnosno prava u vezi sa tom imovinom, a koji mogu nastati kao
posledica zloupotrebe te imovine, prevare, loSeg upravljanja, neadekvatnog vodenja
evidencije ili nemara.

Blizu sadrzinu i formu evidencije koju vodi investiciono drustvo koje ima dozvolu
Komisije da drzi nov€ana sredstva, odnosno finansijske instrumente klijenata propisuje
Komisija.

DuzZnost izvrSenja naloga pod najpovoljnijim uslovima

Clan 169
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Investiciono drustvo je duzno da preduzme sve neophodne aktivnosti kako bi pri
izvr§enju naloga postiglo najbolji moguci efekat po klijenta s obzirom na cenu, troSkove,
brzinu, moguénost izvrdenja, saldiranje, veli€inu, prirodu i sve ostale Cinioce u vezi sa
izvrSenjem naloga, s tim Sto kada klijent izda posebna uputstva u vezi sa transakcijom,
investiciono drustvo izvr§ava nalog prema tim uputstvima.

Investiciono drustvo je duzno da ustanovi i sprovede efikasne sisteme za postupanje u
skladu sa stavom 1. ovog €lana, a narocito procedure za izvr§avanje naloga klijenata.

Procedure izvr§avanja naloga iz stava 2. ovog ¢lana za svaku klasu finansijskog
instrumenta sadrze podatke o razliitim mestima za izvrSenje naloga klijenata i
¢iniocima koji utiCu na izbor odgovarajuéeg mesta izvrSenja naloga.

Investiciono drustvo je duzno da obezbedi svojim klijentima odgovarajuce informacije o
izvrSenju naloga i da pre izvrSenja naloga od klijenta dobije pismenu saglasnost na
procedure u vezi sa izvrSenjem naloga, a navedene informacije i saglasnost mogu biti i
deo ugovora sa klijentom.

Kada procedure izvrSavanja naloga predvidaju moguc¢nost izvr§enja naloga van
regulisanog trzista, odnosno MTP u skladu sa odredbama ovog zakona i aktima
Komisije, investiciono drustvo o toj mogucénosti mora da obavesti klijenta i da od njega
dobije prethodnu izri€itu saglasnost pre nego $to pristupi izvrSenju naloga, a ta
saglasnost moze biti deo ugovora ili data za svaku pojedinanu transakciju.

Investiciono drustvo je duzno da:

1) prati efikasnost procedura izvr§avanja naloga kako bi na vreme identifikovalo i
otklonilo nedostatke;

2) redovno procenjuje da li se na mestima izvrSenja naloga navedenim u procedurama
o0 izvr§enju naloga postizu najbolji rezultati za klijente i da li je potrebno izvrsiti izmene u
postojecim procedurama;

3) obavestava klijente o svim znacajnim promenama u vezi sa na¢inom ili procedurama
izvrenja naloga;

4) svojim klijentima, na njihov zahtev, dokaze da je izvrSilo naloge u skladu sa
procedurama drustva o izvrSenju naloga.

Sukob interesa
Clan 170

Investiciono drustvo je duzno da svoje poslovanije organizuje tako da se na najmanju
moguc¢u meru svedu moguci sukobi interesa njegovih klijenata i interesa tog
investicionog drustva, njegovih akcionara, direktora, ¢lanova odbora direktora,
nadzornog odbora ili izvrSnog odbora i zaposlenih tog drustva.

Investiciono drustvo je duzno da preduzme odgovarajuce mere kako bi otkrilo sukobe
interesa, ukljucujuci i sukobe interesa lica iz stava 1. ovog €lana i svih lica blisko
povezanih s njima, s jedne strane, i interesa svojih klijenata, s druge strane, kao i
medusobne sukobe interesa pojedinacnih klijenata, a koji nastanu tokom pruzanja
investicionih usluga.
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Pre izvr8enja transakcije za klijenta, investiciono drustvo je duzno da klijenta upozna s
mogucim sukobima njegovih interesa sa interesima tog drustva, odnosno interesima
drugih klijenata investicionog drustva, uklju€ujuci i opstu prirodu, odnosno izvore tih
sukoba.

Ugovor sa klijentom i izvestavanije klijenata
Clan 171

Investiciono drustvo je duzno da sa klijentom zakljui pisani ugovor koji sadrzi
dokument koji su odobrili drustvo i klijent, a kojim se utvrduju prava i obaveze ugovornih
strana, kao i ostali uslovi pod kojima investiciono drustvo klijentima pruza usluge, s tim
§to prava i obaveze ugovornih strana mogu biti navedeni i upuéivanjem na pravna i
druga dokumenta dostupna klijentu.

Ugovor iz stava 1. ovog €lana obavezno sadrzi izjavu klijenta da je upoznat sa
sadrzajem pravila poslovanja i pravilnikom o tarifi investicionog drustva pre zakljucenja
ugovora.

Investiciono drustvo je duzno da omoguci svojim klijentima uvid u izmene pravila
poslovanja i pravilnik o tarifi u roku od sedam dana pre pocetka primene tih izmena.

Profesionalni klijent
Clan 172

Profesionalnim klijentom u vezi sa svim investicionim uslugama i aktivnostima i
finansijskim instrumentima, smatraju se:

1) lica koja za poslovanje na finansijskom trzistu podlezu obavezi odobrenja, odnosno
nadzora od strane nadleznog organa, kao $to su: kreditne institucije, investiciona
drustva, druge finansijske institucije Cije poslovanje je odobrio ili nadzire odgovarajudi
nadzorni organ, drustva za osiguranje, institucije kolektivnog investiranja i njihova
drustva za upravljanje, penzijski fondovi i njihova drustva za upravljanje, dileri
produktnih berzi, kao i ostala lica koja nadzire nadlezni organ;

2) pravna lica koja ispunjavaju najmanje dva od sledecih uslova:

(1) ukupna imovina iznosi najmanje 20.000.000 evra;

(2) godisnji poslovni prihod iznosi najmanje 40.000.000 evra;

(3) sopstveni kapital u iznosu od najmanje 2.000.000 evra;

3) Republika, autonomne pokrajine i jedinice lokalne samouprave, kao i druge drzave ili
nacionalna i regionalna tela, Narodna banka Srbije i centralne banke drugih drzava,
medunarodne i nadnacionalne institucije, kao $to su Medunarodni monetarni fond,
Evropska centralna banka, Evropska investiciona banka i ostale sli¢ne medunarodne
organizacije.

Investiciono drus§tvo moze licu iz stava 1. ovog €lana, na njegov zahtev, omogucgiti
tretman sa viSim nivoom zastite, odnosno tretman koji imaju ostali klijenti koji nisu

profesionalni klijenti.

Axrivh



Kada je klijent nekog investicionog drustva lice iz stava 1. ovog &lana, investiciono
drustvo je duzno da ga, pre pruzanja usluge, a na osnovu informacija o takvom licu koje
su investicionom drustvu dostupne, obavesti da se smatra profesionalnim klijentom i da
Ce biti tretiran kao takav.

Investiciono drustvo je duzno da obavesti profesionalnog klijenta o moguénosti izmene
dogovorenih uslova kako bi sebi obezbedio visi nivo zastite svojih interesa, s tim §to je
odgovornost na ovom klijentu da zatrazi viSi nivo zastite svojih interesa, i to kada
smatra da nije u stanju da pravilno proceni, odnosno upravlja rizicima svojstvenim nekoj
investiciji.

Visi nivo zastite interesa se obavezno pruza kada profesionalni klijent zakljuci ugovor u
pisanoj formi sa investicionim drustvom kojim precizira da ne Zeli da bude tretiran kao
profesionalni klijent, a takav ugovor mora jasno da odredi da li se odnosi na jednu ili
viSe usluga, odnosno transakcija ili na jednu ili viSe vrsta finansijskih instrumenata,
odnosno transakcija.

Clan 173

Investiciono drustvo moze tretirati i druge klijente kao profesionalne klijente na njihov
zahtev i kada proceni da takav klijent poseduje dovoljno iskustva, znanja i stru¢nosti za
samostalno donos$enje odluka o ulaganjima i pravilnoj proceni rizika u vezi sa
ulaganjima, a u zavisnosti od vrste transakcija ili usluga.

Procena podrazumeva da li profesionalni klijent ispunjava najmanje dva uslova
propisana za kvalifikovane investitore u ¢lanu 14. stav 2. tacka 2) ovog zakona.

Klijenti koji su tretirani kao profesionalni klijenti na licni zahtev mogu se odreci viseg
nivoa zastite koju podrazumeva njihov status u skladu sa slede¢om procedurom:

1) klijent u pisanom obliku obavestava investiciono drustvo da Zeli da bude tretiran kao
profesionalni klijent, u odnosu na sve ili na neku pojedina¢nu investicionu uslugu,
odnosno transakciju ili za odredenu vrstu transakcija, odnosno finansijskih
instrumenata;

2) investiciono drustvo je duzno da nedvosmisleno i u pisanoj formi upozori
profesionalnog klijenta o zastiti interesa i pravu na obestecéenje iz Fonda za zastitu
investitora, a koje ovim putem moze da izgubi;

3) profesionalni klijent je duzan da u posebnom dokumentu, koji je odvojen od ugovora,
izjavi da je svestan posledica gubitka nivoa zastite.

Pre nego $to usvoji zahtev klijenta za odricanje od viseg nivoa zastite, investiciono
drustvo preduzima odgovarajucée aktivnosti kako bi utvrdilo da klijent koji zahteva da
bude tretiran kao profesionalni klijent ispunjava za to propisane uslove.

Clan 174

Investiciono drustvo je duzno da usvoji i da se pridrzava svojih internih pravila i
procedura u vezi sa kategorizacijom klijenata.
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Profesionalni klijenti su duzni da investiciona drustva €ije usluge koriste, blagovremeno
obavestavaju o svim Cinjenicama koje bi mogle da uti¢u na promenu u kategorizaciji
klijenta kod investicionog drustva.

Ukoliko investiciono drustvo ustanovi da neki klijent vise ne pripada pocetno utvrdeno;j
kategoriji profesionalnog klijenta, duzno je da preduzme odgovaraju¢e mere.

Komisija propisuje blize nacin na koji investiciono drustvo pruza usluge profesionalnim i
drugim klijentima.

Transakcije sa odredenim profesionalnim klijentima
Clan 175

Investiciono drustvo sa dozvolom da izvr§ava naloge u ime klijenata, da trguje za
sopstveni racun, odnosno da prima i Salje naloge moze da inicira transakcije ili stupa u
transakcije sa odredenim profesionalnim klijentima, a da pri tome nije obavezno da
ispunjava uslove iz €l. 164, 165. 1169, ¢lan 171. stav 1. i ¢lan 176. ovog zakona u
pogledu ovih transakcija ili dodatnih usluga povezanih sa ovim transakcijama.

U smislu ovog €lana, odredeni profesionalni klijenti su lica iz ¢lana 172. stav 1. tac. 1) i
3) ovog zakona.

Status iz stava 2. ovog ¢lana ne isklju€uje pravo tih lica da zahtevaju, bilo uopsteno ili
za svaku transakciju posebno, da budu tretirani kao investitori €ije se poslovanje sa
investicionim drustvom ne ureduje u skladu sa stavom 1. ovog €lana.

Komisija propisuje blize obaveze koje investiciono drustvo ima u vezi sa postupanjem u
pruzanju usluga klijentima.

Izvr§enje naloga klijenata
Clan 176

Investiciono drustvo je duzno da ustanovi mere i sisteme za brzo, posteno i efikasno
izvrSenje naloga klijenata u odnosu na naloge ostalih klijenata ili tog investicionog
drustva.

Ove mere ili sistemi moraju omogucavati izvrSenje sli¢nih naloga klijenata u skladu sa
vremenom kada je investiciono drustvo primilo naloge.

Kada investiciono drustvo od klijenta primi nalog sa limitom u vezi sa akcijama koje su
uklju€ene u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP, a koji nije odmah izvrsen ili
izvrSiv prema trenutnom preovladujuéem stanju na trzistu, drustvo je duzno da, osim
ukoliko klijent nije izri¢ito dao drugacija uputstva, preduzme mere za izvrSenje naloga u
najkracem roku, tako Sto ¢e odmah objaviti nalog sa limitom na nacin koji ¢e ga uciniti
lako dostupnim ostalim ucesnicima trzista.

Smatra se da je investiciono drustvo ispunilo ovu obavezu tako $to je prosledila nalog
sa limitom na regulisano trziste, odnosno MTP, kao i kada se obaveza objavljivanja
limita ne primenjuje na naloge koji prelaze uobicajenu veli€inu trzista utvrdenu
pravilnicima regulisanog trzista, odnosno MTP.
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U smislu stava 4. ovog ¢lana, smatra se da je investiciono drustvo objavilo naloge
klijenta sa limitom koji se ne mogu odmah izvrsiti kada poS$alje nalog regulisanom
trzistu, odnosno MTP koje poseduje knjigu naloga ili omoguci objavljivanje naloga koji
se moze lako izvrsiti €&im to trziSni uslovi dozvole.

Investiciono drustvo je duzno da klijentu dostavi izvestaje o izvrSenim uslugama koji
sadrze i troSkove u vezi sa transakcijama i uslugama izvr§enim u ime klijenta, a formu i
sadrzinu izvestaja propisuje Komisija.

Mesto i nacin prijema naloga klijenata
Clan 177
Investiciono drustvo je duzno da:

1) vodi knjigu naloga u elektronskom obliku u koju se upisuju nalozi klijenata za
kupovinu ili prodaju hartija od vrednosti, kao i opozivi tih naloga, na nacin kojim se
odmah belezi vreme prijema naloga i koji spre€ava naknadnu izmenu naloga koju nije
odobrio klijent;

2) prima naloge klijenata u svojim poslovnim prostorijama.

Investiciono drustvo moze ugovorom ovlastiti drugo investiciono drustvo da u svojim
poslovnim prostorijama u ime i za racun prvog investicionog drustva prima naloge
klijenata, a ukoliko su ispunjeni uslovi iz odredaba ¢lana 152. ovog zakona koje
propisuju pruzanje usluga posredstvom drugog investicionog drustva.

Pravna lica sa sedistem u Republici koja se jedino bave prijemom i prenosom naloga iz
¢lana 2. tac¢ka 8) podtacka (1) ovog zakona mogu da vr$e prijem i prenos naloga za
prenosive hartije od vrednosti i investicione jedinice pri ¢emu, tokom pruzanja te
usluge, mogu prenositi naloge samo:

1) investicionim drustvima;

2) institucijama kolektivnog investiranja i drustvima za upravljanje na koje se primenjuju
odredbe zakona kojim se ureduju investicioni fondovi.

Investiciono drustvo moZze odluciti da prima naloge klijenata telekomunikacionim ili
drugim elektronskim sredstvima, ukoliko je to predvideno ugovorom sa klijentom i u tom
slu€aju investiciono drustvo radi obezbedivanja tacnosti i integriteta naloga u evidenciji
investicionog drustva primenjuje odgovaraju¢e mehanizme zastite, kao $to su uredaji
za snimanje.
Odbijanje izvrSenja naloga za kupovinu i prodaju

Clan 178
Investiciono drustvo moze odbiti izvrSenje:
1) naloga za kupovinu kada utvrdi da na nov€anom racunu klijenta nema dovoljno

sredstava za izmirenje njegovih obaveza koje bi nastale po osnovu izvr§enja naloga za
kupovinu;
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2) naloga za prodaju kada utvrdi da klijent na racunu hartija od vrednosti nema dovoljno
hartija od vrednosti koje su potrebne da se izvrSi nalog.

lzuzetno od stava 1. ovog €lana, investiciono drustvo nece odbiti izvr§enje naloga
ukoliko se nalog klijenta moze izvrsiti u potpunosti ili delimiéno:

1) od realizovanih, a nesaldiranih transakcija;
2) davanjem kredita uz saglasnost klijenta, a na osnovu vazecih propisa;

3) pozajmljivanjem hartija od vrednosti u skladu sa pravilima koja ureduju
pozajmljivanje hartija od vrednosti.

Investiciono drustvo je duzno da odbije izvr§enje naloga za kupovinu, odnosno prodaju
ukoliko ima razloga za osnovanu sumnju da bi izvr§enjem takvog naloga:

1) bile prekr§ene odredbe ovog zakona ili zakona kojim se ureduje spre€avanje pranja
novca i finansiranje terorizma;

2) bilo ucinjeno delo kaznjivo po zakonu kao kriviéno delo, privredni prestup ili prekrsaj.

U slu€aju iz stava 3. ovog €lana, investiciono drustvo bez odlaganja obavestava
Komisiju.

Prilikom utvrdivanja okolnosti iz stava 3. ovog ¢lana, investiciono drustvo ima pravo da
se oslanja na sopstvene informacije, kao i na informacije koje dobije od svojih klijenata
ili potencijalnih klijenata, osim ukoliko ne poseduje saznanje, odnosno treba da

poseduje saznanje da su takve informacije oCigledno zastarele, neta¢ne ili nepotpune.

Potvrda o izvr§enju naloga
Clan 179

Potvrdu o izvr§enju transakcija izmedu u€esnika na trziStu investiciono drustvo izdaje
do kraja prvog radnog dana nakon izvr§enja transakcije, a na nacin predviden
ugovorom sa Klijentom.

Klijent se ne moze odreci prava da bude obavesten o izvrSenju naloga, ali moze naloZiti
slanje obavestenja drugom licu koje on ovlasti.

Novéani raduni
Clan 180

Brokersko-dilersko drustvo koje ima dozvolu Komisije da vodi novac klijenata na svom
novéanom racunu za klijente kod kreditne institucije, duzno je da kod kreditne institucije
- ¢lana Centralnog registra otvori nov&ani racun klijenata koji je odvojen od nov€anog
racuna drustva, a posebna saglasnost klijenta ili ovlaséenje za otvaranje racuna sa
nov€anim sredstvima nije neophodna.

Investiciono drustvo moze koristiti jedan ili viSe raCuna za nov€ana sredstva klijenata i

duzno je da u kontinuitetu vodi tacnu evidenciju o sredstvima svakog od klijenata koja
se drze na zbirnom racunu.
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Klijent ima pravo da usluge otvaranja i vodenja nov€anog racuna koristi ili direktno kod
kreditne institucije - ¢lana Centralnog registra ili kod brokersko-dilerskog drustva koje
ima dozvolu Komisije da vodi nov€ane racune klijenata.

Sredstva s nov€anog ra¢una klijenata investiciono drustvo moze da koristi samo za
pla¢anje obaveza u vezi sa investicionim uslugama i aktivnostima, kao i dodatnim
uslugama koje obavlja za klijente i ne mogu se koristiti za plac¢anje obaveza drugog
Klijenta.

Sredstva na nov€anom racunu klijenata, uklju€ujuéi i sredstva koja su u postupku
prenosa, nisu u vlasnistvu i ne ulaze u imovinu brokersko-dilerskog drustva, ne mogu
se Koristiti za pla¢anje obaveza tog drustva prema poveriocima niti biti premet prinudne
naplate.

U slu¢aju ovlaséene banke sredstva na nov€anom racunu klijenata ne mogu se ukljuciti
u likvidacionu ili ste€¢ajnu masu investicionog drustva ili kreditne institucije €iji je ta
banka deo, niti koristiti za pla¢anje obaveza investicionog drustva ili te kreditne

institucije.

Investiciono drustvo je duzno da obezbedi da na nov€anom racunu klijenata ima
dovoljno sredstava na dan saldiranja.

Racuni finansijskih instrumenata
Clan 181

Ugovorom iz ¢lana 171. ovog zakona investiciono drustvo se obavezuje da ¢e kod
Centralnog registra otvoriti raCun finansijskih instrumenata za klijenta, direktno ili
posredstvom kreditne institucije - ¢lana Centralnog registra, a za lica iz ¢lana 175. ovog
zakona za koja ugovor sa klijentom nije obavezan, racun se otvara na osnovu naloga
tih lica u skladu sa pravilima Centralnog registra.

Investiciono drustvo moze Koristiti finansijske instrumente sa racuna klijenata samo na
osnovu naloga klijenta.

Investiciono drustvo je duzno da vodi svoj sopstveni racun finansijskih instrumenata
kod Centralnog registra, odvojeno od finansijskih instrumenata svojih klijenata.

Finansijski instrumenti klijenata investicionog drustva nisu vlasnidtvo i ne ulaze u
imovinu investicionog drustva i ne mogu se Kkoristiti za placanje obaveza investicionog
drustva prema poveriocima.

U slu€aju ovlaséene banke finansijski instrumenti klijenata ne mogu se ukljuciti u

likvidacionu ili ste¢ajnu masu investicionog drustva ili kreditne institucije Ciji je
ovlascena banka deo, niti koristiti za placanje obaveza investicionog drustva ili te
kreditne institucije.

Investiciono drustvo duzno je da obezbedi da na vlasni¢kom racunu klijenta ima
dovoljno finansijskih instrumenata na dan saldiranja.

Usluge upravljanja portfoliom
Clan 182
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Ugovor o upravljanju portfolijom finansijskih instrumenata mogu zakljuciti investiciono
drustvo koje ispunjava uslove iz ovog zakona i akta Komisije o pruzanju usluga
upravljanja portoflijom i klijent koji nije investicioni fond u smislu zakona kojim se
ureduju investicioni fondovi.

Ugovor iz stava 1. ovog ¢lana daje ovlasc¢enje investicionom drustvu da moze da
upravlja, odnosno ulaze nov€ana sredstva u finansijske instrumente i prodaje
finansijske instrumente bez saglasnosti klijenta.

Ugovorom iz stava 1. ovog ¢lana propisuje se da investiciono drustvo moze da
naplacuje naknade i provizije za pruzanje usluga upravljanja portfolijom i taj ugovor
najmanje sadrzi:

1) opis investicione politike koju investiciono drustvo obavlja;

2) druga ograni¢enja diskrecionih prava datih investicionom drustvu;

3) iznos naknada i provizija;

4) pravo klijenta da moze u svakom trenutku opozvati ugovor pod uslovom da su
ispunjene preostale obaveze klijenta i investicionog drustva.

Investiciono drustvo moze ulagati sredstva klijenta kome pruza usluge upravljanja
portfolijom u skladu sa ugovorom.

Pozajmljivanje finansijskih instrumenata
Clan 183

Pozajmljivanje finansijskih instrumenata, zaklju€ivanje repo ugovora i druge slicne
transakcije vrSe se preko ¢lana Centralnog registra.

Investiciono drustvo vodi evidenciju u vezi sa tim transakcijama u svojim mese¢nim
izvestajima koje podnosi Komisiji.

Profit ostvaren pozajmljivanjem finansijskih instrumenata klijenta pripisuje se klijentu, s
tim da investiciono drustvo mozZe da naplati usluge ugovaranja pozajmljivanja u skladu
sa pravilnikom o tarifi.

Investiciono drustvo moze pozajmljivati finansijske instrumente klijenta drugom klijentu,
drugom investicionom drustvu ili kreditnoj instituciji €lanu Centralnog registra ukoliko je
ugovorom iz ¢lana 171. ovog zakona ili pisanim ovlas¢enjem Klijent na to ovlastio
investiciono drustvo.

Investiciono drustvo moZe pozajmljivati finansijske instrumente sa svog ra¢una licima iz
stava 4. ovog €lana, a profit ostvaren pozajmljivanjem finansijskih instrumenata
pripisuje se investicionom drustvu.

Evidencija i izveStavanje Komisije o izvr§enim transakcijama

Clan 184
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Investiciono drustvo koje izvrSava transakcije sa finansijskim instrumentima duzno je da
Komisiji podnese izvestaj o pojedinostima u vezi sa tim transakcijama u $to kracéem
roku, a najkasnije do kraja sledeceg radnog dana od dana izvrSene transakcije na nacin
propisan aktom Komisije.

Investiciono drustvo je duzno da vodi u elektronskom obliku, Euva najmanje pet godina i
omogucava Komisiji uvid u podatke koji se odnose na sve transakcije finansijskim
instrumentima koje je izvrsilo, bilo za sopstveni racun ili u ime klijenta, a kada su
transakcije izvr§ene u ime klijenta, evidencija sadrzi sve podatke i pojedinosti u vezi sa
identitetom klijenta, kao i podatke propisane zakonom kojim se ureduje spre€avanje
pranja novca i finansiranja terorizma.

Izvestaj iz stava 1. ovog ¢lana narocito sadrzi podatke o nazivu i broju prodatih ili
kupljenih finansijskih instrumenata, koli¢ini, datumu i vr.emenu izvrSenja naloga,
cenama po kojima je izvrSena transakcija i nacine identifikovanja investicionog drustva
koje je izvrSilo tu transakciju.

Izvestaj iz stava 1. ovog ¢lana Komisiji moze podneti investiciono drustvo, odnosno
organizator trZziSta na kome je izvrSena transakcija na nacin predviden aktom Komisije.

Objava podataka o trgovanju
Clan 185

Investiciono drustvo koje, za svoj racun ili u ime klijenata, zaklju€uje transakcije
akcijama koje su ukljuéene u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP, duzno je
da obelodani obim i cenu tih transakcija, kao i vreme kada su transakcije zakljuéene na
prihvatljivoj komercijalnoj osnovi i na nacin koji omogucava laku dostupnost drugim
trziSnim ucesnicima.

Informacije iz stava 1. ovog ¢lana se objavljuju javnosti $to je mogucée viSe u realnom
vremenu i bez obzira na to da li se transakcija zaklju€uje na regulisanom trzistu,
odnosno MTP ili van njega.

Informacije koje se objavljuju u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana, kao i rokovi za njihovo
objavljivanje, treba da budu u skladu sa odredbama ¢lana 125. ovog zakona, uzimajuci
u obzir i odloZeno izvestavanje o transakcijama odredenim kategorijama vlasnickih
hartija od vrednosti na regulisanom trzistu, odnosno MTP, a koje se primenjuju na te
transakcije ukoliko se vr§e van regulisanog trzista, odnosno MTP.

Podaci se smatraju objavljenim ili datim na uvid javnosti ukoliko su investitorima
dostupne preko internet stranice organizatora trzista, odnosno investicionog drustva.

Adekvatnost kapitala

Clan 186
Brokersko-dilersko drustvo duzno je da u svom poslovanju obezbedi da njegov kapital
uvek bude u visini koja nije manja od minimalnog iznosa kapitala propisanog

odredbama ¢lana 149. ovog zakona.

U slucaju da kapital brokersko-dilerskog drustva iz stava 1. ovog ¢lana padne ispod
minimalnog iznosa kapitala propisanog odredbama ¢lana 149. ovog zakona, Komisija
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¢e takvom brokersko-dilerskom drustvu naloziti da u odredenom periodu otkloni
odstupanja, odnosno izre¢i neku od nadzornih mera propisanih odredbama ovog
zakona.

Kapital brokersko-dilerskog drustva &ini zbir osnovnog kapitala, dopunskog kapitala | i
dopunskog kapitala I, kao i drugih oblika kapitala umanjen za odbitne stavke u skladu
sa aktom Komisije.

Komisija propisuje nacin izraCunavanja kapitala i adekvatnosti kapitala brokersko-
dilerskog drustva, kao i iz kog dela se pokrivaju pojedine vrste rizika.

Upravljanje rizicima
Clan 187

Kapital brokersko-dilerskog drustva mora uvek da odgovara iznosu kapitala koji je
potreban za pokri¢e njegovih obaveza i mogucih gubitaka zbog rizika kojima je
brokersko-dilersko drustvo izlozeno u svom poslovanju i kako se ne bi nanela Steta
klijentima ili u€esnicima u transakcijama sa ovim drustvom.

Brokersko-dilersko drustvo je duzno da izraCunava iznos kapitala, rizike i izlozenost na
nacin koji je propisan aktom Komisije.

Upravljanje rizicima je skup radnji i metoda za utvrdivanje, merenje, pracenje rizika,
uklju€ujudéi i izveStavanje o rizicima kojima je brokersko-dilersko drustvo izlozeno ili bi
moglo biti izloZeno u svom poslovanju.

Brokersko-dilersko drustvo identifikuje, meri i procenjuje rizike kojima je izlozeno u
svom poslovanju i upravlja tim rizicima.

Brokersko-dilersko drustvo propisuje procedure za identifikovanje, merenje i procenu
rizika, kao i upravljanje rizicima, a u skladu sa propisima, standardima i pravilima
struke.

Akti iz stava 5. ovog €lana sadrze:

1) odredbe kojima se obezbeduje funkcionalna i organizaciona odvojenost aktivnosti
upravljanja rizicima i redovnih poslovnih aktivnosti brokersko - dilerskog drustva;

2) procedure za identifikovanje, merenje i procenu rizika;
3) procedure za upravljanje rizicima;

4) procedure kojima se obezbeduje kontrola i dosledna primena svih unutrasnjih
procedura brokersko-dilerskog drustva u vezi sa upravljanjem rizicima;

5) procedure za redovno izvestavanje uprave brokersko-dilerskog drustva i Komisije o
upravljanju rizicima.

Brokersko-dilersko drustvo je duzno da uspostavi stabilan sistem upravljanja koji
podrazumeva jasnu organizacionu strukturu sa definisanim, transparentnim i
uskladenim opisima duznosti, efikasnim merama za identifikovanje, upravljanje,
pracenje i izveStavanje o rizicima i velikoj izloZzenosti ili potencijalnoj izloZzenosti, kao i
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adekvatne mehanizme unutradnje kontrole, uklju€ujuéi adekvatne administrativne i
rac¢unovodstvene procedure.

Komisija moZe propisati blize uslove i nacin identifikacije, merenja i procene rizika iz
ovog €lana, kao i upravljanje tim rizicima.

Vrste rizika
Clan 188

Akti brokersko-dilerskog drustva iz ¢lana 187. ovog zakona obuhvataju sve vrste rizika
kojima je investiciono drustvo izloZzeno u svom poslovanju, a narocito:

1) trzisni rizici;
2) kreditni rizik;
3) rizik likvidnosti;
4) operativni rizici;
5) rizici izloZzenosti prema jednom licu ili grupi povezanih lica.
Trzisni rizici
Clan 189

TrziSni rizici su: rizik promene cene, rizik izmirenja obaveza i rizik druge ugovorne
strane, rizik prekoracenja dopustenih izlozenosti, valutni rizik i robni rizik.

Rizik promene cene je rizik gubitka koji proizilazi iz promene cene finansijskog
instrumenta ili, u slu€aju izvedenog finansijskog instrumenta, iz promene cene osnove
iz koje proizilazi taj instrument.

Rizik promene cene deli se na:

1) opsti rizik promene cene je rizik gubitka koji proizilazi iz promene cene finansijskog
instrumenta usled promene visine kamatnih stopa ili ve¢ih promena na trzistu kapitala
nezavisno od bilo koje specificne karakteristike tog finansijskog instrumenta;

2) specifiCni rizik promene cene je rizik gubitka koji proizilazi iz promene cene
finansijskog instrumenta usled Cinjenica u vezi sa izdavaocem odnosno, u slu¢aju
izvedenog finansijskog instrumenta, €injenica u vezi sa izdavaocem osnovnog
finansijskog instrumenta.

Rizik izmirenja i rizik druge ugovorne strane su rizici gubitka koji proizilaze iz
neispunjavanja obaveza druge ugovorne strane na osnovu pozicija iz knjige trgovanja.

Valutni rizik je rizik gubitka koji proizilazi iz promene kursa valuta.

Robni rizik je rizik gubitka koji proizilazi iz promene cene roba.
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Brokersko-dilersko drustvo je duzno da izradi i primenjuje odgovarajuce politike i
postupke merenja i upravljanja svim znacajnim elementima i efektima trzisnih rizika.

Kreditni rizik
Clan 190

Kreditni rizik je rizik gubitka koji nastaje zbog neispunjavanja nov€ane obaveze nekog
lica prema brokersko - dilerskom drustvu.

Brokersko-dilersko drustvo je duzno da kreditni rizik identifikuje, meri i procenjuje
prema bonitetu klijenta i njegovoj urednosti u izvrSavanju obaveza prema brokersko-
dilerskom drustvu, kao i prema kvalitetu instrumenata obezbedenja potrazivanja tog
drustva.

Brokersko-dilersko drustvo je duzno da izradi i primenjuje odgovarajuce politike i
postupke za upravljanje kreditnim rizikom.

Brokersko-dilersko drustvo je duzno da uspostavi i sprovodi primeren sistem
upravljanja i praéenja portfolia i pojedinacnih izlozenosti koje nose kreditni rizik, kao i
odgovarajuce vrednosne uskladenosti.

Rizik likvidnosti
Clan 191

Rizik likvidnosti je rizik mogucnosti nastanka negativnih efekata na finansijski rezultat i
kapital brokersko-dilerskog drustva usled nesposobnosti tog drustva da ispunjava
dospele obaveze.

Brokersko-dilersko drustvo je duzno da izradi i primenjuje politike i postupke
kontinuiranog merenja i upravljanja rizikom likvidnosti, da redovno proverava ispravnost
postavki na kojima je zasnovan sistem za upravljanje rizikom likvidnosti, da upravlja
tekuc¢im i budu¢im nov€anim prilivima i odlivima, kao i da usvoji planove postupanja u
situacijama krize likvidnosti.

Operativni rizik
Clan 192

Operativni rizik je rizik gubitka zbog greSaka, prekida ili Steta koje mogu da nastanu
usled neadekvatnih internih procedura, postupanja lica, sistema ili spoljnih dogadaja,
uklju€ujudi i rizik izmene pravnog okvira.

Brokersko-dilersko drustvo je duzno da izradi i primenjuje odgovarajuce politike i
postupke za merenje i upravljanje operativnim rizikom, uklju€ujuci i dogadaje koji nisu
Cesti, ali imaju znagajan uticaj i da odredi Sta Cini operativni rizik u smislu tih politika i
postupaka.

Brokersko-dilersko drustvo je duzno da usvoji plan za slu€aj nepredvidenih okolnosti i

plan kontinuiteta poslovanja kojima se osigurava kontinuitet poslovanja i ograni¢avanje
gubitaka u slu€ajevima znacajnijeg naruSavanija ili prekida poslovanja.
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Rizik izloZzenosti brokersko-dilerskog drustva
Clan 193

IzloZenost brokersko-dilerskog drustva prema jednom licu je ukupan iznos potrazivanja
koja se odnose na to lice ili grupu povezanih lica (krediti, ulaganja u duznic¢ke hartije od
vrednosti, vlasnicki ulozi i u¢eS¢éa, izdate garancije i avali i sli¢no).

Grupa povezanih lica, u smislu stava 1. ovog ¢lana, su dva ili vise pravnih ili fizi¢kih lica
koja, ako se suprotno ne dokaze, predstavljaju jedan rizik za brokersko-dilersko drustvo
i

1) jedno od tih lica ima posrednu ili neposrednu kontrolu nad drugim licem;

2) medusobno su povezana na nacin da postoji velika verovatnoc¢a da usled promene
poslovnog i finansijskog stanja jednog lica moze doc¢i do promene poslovnog i
finansijskog stanja drugog lica, a izmedu njih postoji mogucnost prenosa gubitka, dobiti
ili kreditne sposobnosti;

3) medusobno su povezana kao ¢lanovi porodice.

Rizik prekora¢enja dozvoljenih izloZzenosti je rizik gubitka zbog prekoracenja izloZzenosti
prema jednom licu ili grupi povezanih lica na osnovu pozicija iz knjige trgovanja.

Velika izlozenost riziku brokersko-dilerskog drustva prema jednom licu ili grupi
povezanih lica jeste izloZzenost u iznosu od 10% ili viSe kapitala brokersko-dilerskog
drusdtva.

Najvecéa dozvoljena izloZzenost riziku brokersko-dilerskog drustva prema licu ili grupi
povezanih lica ne sme preci 25% kapitala brokersko-dilerskog drustva.

Clan 194
Ukoliko izloZzenost riziku brokersko-dilerskog drustva prelazi ograni¢enja iz ¢lana 193.
ovog zakona, brokersko-dilersko drustvo je duzno da o iznosu ovakve izloZzenosti

odmah obavesti Komisiju u skladu sa odredbama ¢lana 199. ovog zakona.

Posle izvr§ene procene, Komisija moze dati brokersko-dilerskom drustvu ograni¢en rok
za uskladivanje sa predvidenim ogranienjima.

Ukupna izlozenost riziku brokersko-dilerskog drustva prema licima iz odredbe &lana
170. ovog zakona ne sme da prede 50% kapitala brokersko-dilerskog drustva.

Zbir ukupnih izlozenosti riziku brokersko-dilerskog drustva ne sme da prede 800%
kapitala brokersko-dilerskog drustva.

Knjiga trgovanja i knjiga pozicija kojima se ne trguje
Clan 195
Knjiga trgovanja sadrZi pozicije u finansijskim instrumentima koje brokersko-dilersko

drustvo drzi sa namerom trgovanija ili radi zastite pozicija u drugim finansijskim
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instrumentima koje se vode u toj knjizi i za koje ne postoje ograni¢enja da se njima
trguje, niti postoje ogranic¢enja da se ove pozicije zastite od rizika.

Knjiga pozicija kojima se ne trguje sadrzi sve pozicije finansijskih instrumenata i roba
koje nisu obuhvacene knjigom trgovanja.

Komisija propisuje sadrzaj knjige trgovanja i knjige pozicija kojima se ne trguje.
Strategije i politike upravljanja rizicima

Clan 196
Brokersko-dilersko drustvo je duzno da, osim ispunjavanja organizacionih zahteva u
svrhu dosledne primene strategije i politika upravljanja rizicima, utvrdi i dosledno
primenjuje administrativne i raunovodstvene postupke za efikasan sistem unutrasnje
kontrole, i to:
1) za izraCunavanje i proveravanje kapitalnih zahteva za te rizike;
2) za utvrdivanje i prac¢enje velikih izloZzenosti, promena u velikim izloZzenostima i za
proveravanje uskladenosti velikih izloZenosti sa politikama brokersko-dilerskog drustva
u odnosu na tu vrstu izloZzenosti.
Nacelo solventnosti i nacelo likvidnosti

Clan 197
Brokersko-dilersko drustvo je duzno da obavlja poslove tako da je trajno sposobno da
ispunjava sve svoje novcane obaveze (nacelo solventnosti) i da u svakom trenutku
pravovremeno ispunjava dospele nov€ane obaveze (nacelo likvidnosti).
Minimalni iznos kapitala u odnosu na kapitalne zahteve

Clan 198

Kapital brokersko-dilerskog drustva mora biti vedi ili jednak zbiru kapitalnih zahteva za
trziSne rizike, kreditni rizik i operativni rizik.

Kapital brokersko-dilerskog drustva ne sme biti manji od jedne Cetvrtine opstih troSkova
iz prethodne poslovne godine.

Komisija propisuje nacin izraCunavanja kapitalnih zahteva za upravljanje pojedinim
vrstama rizika, naro€ito uzimajuci u obzir vrste investicionih usluga i aktivnosti koje
obavlja brokersko-dilersko drustvo.

Mere za obezbedenje adekvatnosti kapitala

Clan 199
Brokersko-dilersko drustvo je duzno da, u skladu sa aktom Komisije, podnese izvesta;j
Komisiji 0 svakom padu kapitala drustva ispod propisanog nivoa iz ¢l. 149. i 186. ovog
zakona, kao i da u izvestaju navede konkretne Cinjenice i okolnosti koje su dovele do

pada kapitala brokersko-dilerskog drustva ispod tog nivoa.
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Nivoi kapitala iz stava 1. ovog ¢lana ne mogu preci 120% propisanog kapitala
brokerskog-dilerskog drustva u skladu sa €l. 149. i 186. ovog zakona i akta Komisije.

Komisija moze zahtevati od brokersko-dilerskog drustva koje ne dostize kapital iz stava
1. ovog zakona, odnosno Ciji kapital padne ispod propisanog nivoa, da odmah prestane
sa pruzanjem investicionih usluga i obavljanjem aktivnosti brokersko-dilerskog drustva
za koje drustvo ne ispunjava obavezu adekvatnosti kapitala i moze mu naloZziti da:

1) odmah preduzme mere za obezbedenje kapitala iznad nivoa propisanih st. 1. 2.
ovog Clana;

2) ogranici svoje investicione usluge i aktivnosti na nacin koji odredi Komisija sve dok
se ne dostignu ili predu propisani nivoi;

3) dostavi Komisiji blagovremene izvestaje o iznosu kapitala brokersko-dilerskog
drustva dok se ne dostignu ili predu propisani nivoi.

Vodenje evidencije investicionog drustva

Clan 200
Investiciono drustvo je duzno da vodi i Cuva evidencije o svim izvr§enim uslugama i
transakcijama kako bi Komisija mogla da prati uskladenost poslovanja sa odredbama
ovog zakona i aktima Komisije.
Investiciono drustvo je duzno da u vezi sa svakim nalogom koji primi od klijenata i u
vezi sa svakom odlukom koju donese u pruzanju usluga upravljanja portfoliom, odmah
nacini evidenciju sa slede¢im podacima:
1) oznaka klijenta;

2) ime ili oznaka lica koja zastupaju klijenta;

3) kupovna, odnosno prodajna oznaka, identifikacioni broj finansijskog instrumenta,
cena jedinice i koli¢ina;

4) priroda naloga ukoliko se ne radi o prodajnom ili kupovnom nalogu;
5) vrsta naloga;

6) sve ostale pojedinosti, uslovi i odredena uputstva primljena od klijenta u vezi sa
nacinom izvr$enja naloga;

7) datum i tacno vreme prijema naloga ili odluke o trgovanju investicionog drustva.
Odmah nakon izvr§enja naloga klijenta ili, u slu¢aju investicionog drustva koje prenosi
naloge drugom investicionom drustvu na izvr§enje, odmah nakon dobijanja potvrde o

obavljenoj transakciji, investiciono drustvo je duzno da zabelezi slede¢e podatke:

1) oznaka klijenta;
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2) datum trgovanja, vreme trgovanja, kupovna, odnosno prodajna oznaka,
identifikacioni broj finansijskog instrumenta, cena jedinice, oznaka cene, koli¢ina,
oznaka koli¢ine i oznaka mesta;

3) ukupna vrednost koja je proizvod cene po jedinici i koli€ine;
4) priroda transakcije ukoliko se ne radi o prodajnoj ili kupovnoj transakciji;
5) ovlas¢eno lice koje je obavilo transakciju ili koje je odgovorno za njeno izvrsenije.

Ako investiciono drustvo prenese nalog drugom investicionom drustvu na izvrSenje,
duzno je da odmah zabeleZi slede¢e podatke nakon prenosa naloga:

1) oznaka klijenta ¢iji je nalog prosleden;
2) poslovno ime ili druga oznaka investicionog drustva kojoj je nalog prosleden;
3) uslovi prenosa naloga;
4) datum i tacno vreme prenosa naloga.
Izvestavanje brokersko-dilerskog drustva

Clan 201
Komisija propisuje blizu sadrzinu i formu mesecnih izvestaja koje brokersko-dilersko
drustvo podnosi Komisiji, i to najkasnije 15 dana nakon zavrSetka meseca za koji se
izvestaj podnosi.
Mesecni izvestaji iz stava 1. ovog ¢lana pokazuju uskladenost drustva sa zahtevima u
pogledu kapitala iz odredaba ¢l. 149. i 186. ovog zakona i akta Komisije, ukljuCujuci i
izloZzenost riziku brokersko - dilerskog drustva.
Komisija propisuje sadrzinu i formu, kao i rok za podno$enje godisnjih finansijskih
izvestaja i izvestaj nezavisnog revizora, pripremljene u skladu sa zakonom kojim se
ureduje raCunovodstvo i revizija, a koje je brokersko-dilersko drustvo duzno da podnese
Komisiji.
Brokersko-dilersko drustvo je duzno da, u roku koji ne moze biti kra¢i od 60 dana niti
duzi od 120 dana od poslednjeg dana poslovne godine, dostavi Komisiji godisniji
izvestaj o poslovanju Ciju blizu sadrzinu i formu utvrduje Komisija.
Izvestaj nezavisnog revizora iz stava 3. ovog ¢lana pokazuje i adekvatnost
mehanizama unutradnje kontrole brokersko-dilerskog drustva, racunovodstvenih
procedura za odredivanje adekvatnosti kapitala, upravljanje izloZzenosti rizicima i navodi
sve bitnije slabosti unutrasnje kontrole i procedura.
Obaveze u vezi sa revizijom brokersko-dilerskog drustva

Clan 202
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Lice koje vrsi reviziju finansijskih izvestaja brokersko-dilerskog drustva duzno je da
Komisiju odmah obavesti pisanim putem o svim €injenicama ili odlukama u vezi sa
predmetom revizije za koje je saznalo tokom vr§enja revizije, a koje mogu da:

1) predstavljaju teZu povredu odredaba ovog zakona, akta Komisije, opstih akata
organizatora trzista ili Centralnog registra, a koje propisuju uslove za davanje dozvole ili
koje ureduju obavljanje aktivnosti investicionog drustva;

2) utiCu na nesmetano funkcionisanje investicionog drustva;

3) dovedu do odbijanja odobravanja izvestaja o reviziji finansijskih izvestaja ili do
izrazavanja sumnje u pogledu validnosti takvih izves$taja investicionog drustva.

Lice iz stava 1. ovog €lana je duzno da prijavi €injenice i odluke za koje je saznalo
tokom obavljanja revizije, a u vezi sa drustvom koje ima bliske veze sa investicionim
drustvom za koje obavlja reviziju.

Ukoliko takvo lice saopsti Komisiji, u dobroj nameri, €injenicu ili odluku iz stava 1. ovog
¢lana, takvo obavestenje se ne smatra povredom obaveze €uvanja tajnosti podataka i
ta lica ne snose bilo kakvu odgovornost.

Nadzor Komisije nad poslovanjem investicionog drustva i lica sa dozvolom za rad
Clan 203

Komisija je ovlaScena da izrekne investicionom drustvu i fizickom licu sa dozvolom za
rad sve mere i sankcije propisane ovim zakonom kako bi bila u moguc¢nosti da ispuni
sva zakonska ovlascenja, a posebno da osigura zakonito i uredno trgovanje
finansijskim instrumentima, zastitu interesa investitora, obezbedenje pravednog,
efikasnog i transparentnog trzidta kapitala i smanjenje sistemskog rizika na trzistu
kapitala, kao i da u slu¢aju utvrdenih nezakonitosti i nepravilnosti podnosi odgovarajuce
prijave, odnosno zahteve.

Nadzor Komisije nad investicionim drustvima zasniva se na proceni rizika koja
podrazumeva neposrednu kontrolu narocito onih investicionih drustava koje
predstavljaju najveci sistemski rizik u smislu obima i vrste investicionih usluga i
aktivnosti koje pruzaju, odnosno obavljaju, a Komisija je duzna da sprovodi najmanje
jednom godisnje neposrednu kontrolu svih investicionih drustava sa dozvolom za
obavljanje delatnosti.

Komisija je ovlas¢ena da obavlja nadzor i nad drugim licem koje suprotno odredbi ¢l.
147.1 148. ovog zakona obavlja investicione usluge i investicione aktivnosti.

Mere za otklanjanje utvrdenih nezakonitosti i nepravilnosti
Clan 204

Kada Komisija u postupku nadzora utvrdi nezakonitosti i nepravilnosti reSenjem nalaze
njihovo otklanjanje ili prestanak postupanja i izri¢e mere nadzora.

Komisija u reSenju iz stava 1. ovog ¢lana navodi i rokove u kojima je investiciono

drustvo duzno da otkloni nezakonitosti i nepravilnosti, a koji ne moze biti duzi od Sest
meseci.
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O redenju iz stava 1. ovog ¢lana Komisija ¢e obavestiti organizatora trzista, Centralni
registar, Narodnu banku Srbije, organizatora MTP i kreditnu instituciju kada je to
neophodno.

Lica iz stava 3. ovog €lana su duzna da na osnovu reSenja Komisije za vreme trajanja
nadzorne mere onemoguce investicionom drustvu u€estvovanje i koris¢enje prava
¢lana regulisanog trzista, odnosno korisnika MTP.

Kada Komisija utvrdi nezakonitosti i nepravilnosti koje se odnose na vodenje poslovnih
knjiga i druge poslovne dokumentacije koju je investiciono drustvo duzno da vodi u
skladu sa odredbama zakona ili akta Komisije, moze da nalozi investicionom drustvu da
uz izvestaj o otklanjanju nezakonitosti i nepravilnosti priloZi i misljenje nezavisnog
ovlascenog revizora iz koga je vidljivo da su nezakonitosti i nepravilnosti otklonjene.

Mere nadzora
Clan 205

Ako u postupku nadzora nad investicionim drustvom Komisija utvrdi da je doslo do
nepostupanja po odredbama ovog zakona, akata Komisije, opstih akata organizatora
trzidta ili Centralnog registra, a koje ne obavezuje Komisiju da preduzme mere iz ¢lana
206. ovog zakona, Komisija donosi re$enje kojim nalaze investicionom drustvu,
odnosno fiziCkom licu sa dozvolom za rad koji ¢ine povredu odredaba, da otklone te
nezakonitosti u odredenom roku i moze preduzeti jednu ili viSe slede¢ih mera:

1) izre€i javnu opomenu;
2) privremena zabrana obavljanja pojedinih ili svih poslova i sa njima povezanih
pomocnih poslova investicionom drustvu, odnosno licu sa dozvolom za rad, u trajanju

od najviSe 60 radnih dana;

3) zabraniti investicionom drustvu, odnosno licu sa dozvolom za rad primanje naloga
klijenata u poslovnim prostorijama investicionog drustva;

4) dati nalog za privremenu zabranu raspolaganja sredstvima s nov€anih racuna,
racuna hartija od vrednosti i drugom imovinom u trajanju do tri meseca;

5) privremeno zabraniti investicionim drustvima drzanje i raspolaganje finansijskim
instrumentima i nov€anim sredstvima klijenata;

6) preduzeti druge mere i sankcije koje ne predstavljaju privriemeno oduzimanije ili
oduzimanje dozvole za obavljanje delatnosti, a koje se u skladu sa odredbama ovog
zakona mogu preduzeti protiv lica koja poseduju dozvolu za rad.

Clan 206

Licu koje stekne kvalifikovano ucesée u brokersko-dilerskom drustvu suprotno
odredbama ¢lana 150. ovog zakona, Komisija:

1) oduzima pravo glasa koja proizilaze iz tako ste¢enog kvalifikovanog ucesca,
odnosno sprecava vrSenje kontrole nad brokersko-dilerskim drustvom:;

2) nalaze prodaju kvalifikovanog uceséa.
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Komisija moze povucéi saglasnost na kvalifikovano u¢e$cée ako je lice koje poseduje
kvalifikovano u¢esce tu saglasnost dobilo davanjem netacnih i nepotpunih podataka ili
na neki drugi nedozvoljeni nagin, odnosno zato §to viSe ne ispunjava uslove predvidene
odredbama ¢lana 150. ovog zakona za dobijanje saglasnosti na kvalifikovano ucesce i
u tim slu¢ajevima primenjuju se mere iz ¢lana 205. ovog zakona.

Odluku o preduzetim merama u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana i €lana 207. ovog
zakona Komisija objavljuje na svojoj internet stranici.

Komisija propisuje blize uslove i nacin vrSenja nadzora, postupak izdavanja naloga i
preduzimanja mera, kao i rokove za izvrS§avanje naloga i trajanje mera.

Privremeno ili trajno oduzimanje dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva i
dozvole za obavljanje poslova fizitkog lica

Clan 207

Komisija moze privremeno, na period do dve godine ili trajno reSenjem da oduzme
dozvolu za obavljanje delatnosti investicionom drustvu, kao i dozvolu za pruzanje
investicionih usluga i obavljanje poslova fizickom licu iz ¢lana 153. ovog zakona,
ukoliko utvrdi sledece:

1) investiciono drustvo ne koristi svoju dozvolu za obavljanje delatnosti tokom 12
meseci, otvoreno se odri¢e dozvole ili nije pruzilo investicione usluge i aktivnosti tokom
prethodnih Sest meseci;

2) investiciono drustvo, odnosno fizi¢ko lice je dozvolu dobilo na osnovu netaénih,
nepotpunih podataka ili na drugi nedozvoljeni nacin;

3) investiciono drustvo ili fizicko lice dalje ne ispunjavaju uslove propisane za dobijanje
dozvole;

4) investiciono drustvo ili fiziCko lice su pocinili znac¢ajnu povredu odredaba zakona ili
akta Komisije, a u slu€aju oduzimanja dozvole, takve zna&ajne povrede bile su ozbiljne
i sistemske;

5) investiciono drustvo ili fizi€ko lice nije postupilo na nacin i u roku iz reSenja Komisije
izdatog u skladu sa odredbama ¢lana 205. ovog zakona;

6) investiciono drustvo ne ispunjava obaveze u vezi sa pravovremenim i tacnim
izvestavanjem Komisije vise od dva puta u periodu od tri godine ili ako na drugi nacin
onemogucéava nadzor Komisije nad svojim poslovanjem;

7) investiciono drustvo sistemski i u ve¢oj meri ne ispunjava obaveze u vezi sa
organizacionim, tehni¢kim, kadrovskim i drugim uslovima za pruzanje investicionih
usluga i obavljanje investicionih aktivnosti;

8) investiciono drustvo ne izvr§ava obaveze propisane odredbama zakona koji ureduje
spre€avanje pranja novca i finansiranje terorizma;

9) investiciono drustvo, odnosno rukovodilac sa dozvolom za obavljanje delatnosti iz

odredaba ¢lana 151. ovog zakona, ne vrsi razuman nadzor nad fizi¢kim licem koje
poseduje dozvolu ili drugim licem zaposlenim u tom drustvu Cije nesavesno poslovanje
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prouzrokuje znacajne povrede odredaba ovog zakona, akta Komisije, opstih akata
organizatora trzista ili Centralnog registra, a takva povreda odredaba je mogla da bude
spre€ena da je sproveden razuman nadzor.

Kada investiciono drustvo ne ispunjava organizacione, kadrovske ili druge uslove za
pruzanije investicionih usluga i obavljanje investicionih aktivnosti propisanih ovim
zakonom, umesto oduzimanja dozvole za rad Komisija moze reSenjem zabraniti
pruzanje samo onih investicionih usluga ili obavljanje investicionih aktivnosti za koje
investiciono drustvo ne ispunjava uslove propisane ovim zakonom i aktima Komisije.

Resenjem iz stava 2. ovog ¢lana Komisija moze odrediti da se neizvrSeni nalozi i druga
dokumentacija klijenata investicionog drustva kojem Komisija oduzima dozvolu prenese
na drugo investiciono drustvo, uz saglasnost tog klijenta.

Od dana konacnosti reSenja o oduzimanju odobrenja investiciono drustvo ne sme da
ugovara, zapocinje obavljanje ili da obavlja investicionu uslugu ili aktivnost za koje je
odobrenje oduzeto.

Clan 208

Investiciono drustvo i fiziCko lice koje poseduje dozvolu koja je predmet predlozenog
priviemenog ili trajnog oduzimanja iz ¢lana 207. ovog zakona ima pravo da bude
saslu$ano pre nego s§to Komisija nalozi takvo oduzimanje dozvole, a u skladu sa aktom
koji u tu svrhu Komisija donosi.

Nadleznost Komisije da privremeno ili trajno oduzme dozvolu za rad u skladu sa
odredbama ovog ¢lana, ne iskljuuje moguénost primene i drugih mera koje preduzima
Komisija:

1) protiv lica koja poseduju dozvolu, a u skladu sa odredbama poglavlja Xlll. ovog
zakona;

2) u skladu sa drugim odredbama ovog zakona prema ¢lanovima uprave,
rukovodiocima i licu sa kvalifikovanim u¢e$c¢em u investicionom drustvu koje je
brokersko-dilersko drustvo, odnosno rukovodiocima ovlaséene banke.

Ukoliko investiciono drustvo ili fizi€ko lice sa dozvolom podnesu zahtev Komisiji za
oduzimanije te dozvole iz razloga prestanka obavljanja delatnosti ili promene delatnosti
za koje je dobilo dozvolu prema odredbama ovog zakona, Komisija ¢e obaviti nadzor
nad poslovanjem i zavisno od utvrdenog stanja poslovanja moze doneti reSenje o
oduzimanju dozvole i njeno brisanje iz registra koji se vodi u Komisiji.

Uprava investicionog drustva duzna je da podnese zahtev i obavesti Komisiju o odluci o
prestanku ili promeni obavljanja delatnosti, i to slede¢eg radnog dana nakon donoSenja
takve odluke.

Komisija ne mora da oduzme dozvolu investicionom drustvu ili fizickom licu protiv koga
se vodi istraga ili se tereti za povredu odredaba ovog zakona, akta Komisije, opstih
akata organizatora trzidta, odnosno Centralnog registra, sve dok se ta pitanja u
potpunosti ne rese.

Posebna pravila u vezi sa investicionim drustvima Cije su dozvole za obavljanje
delatnosti privremeno ili trajno oduzete
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Clan 209

U slu€aju da Komisija priviemeno ili trajno oduzme dozvolu za obavljanje delatnosti
investicionom drustvu, drustvo je u obavezi da dostavi svim klijentima pisano
obavestenje, tako da oni mogu da povuku svoja sredstva sa racuna u investicionom
drustvu ili da ih prebace u drugo investiciono drustvo koje ima dozvolu za obavljanje
delatnosti.

U slu€aju trajnog oduzimanja dozvole za obavljanje delatnosti brokersko-dilerskom
drustvu, pokrece se postupak likvidacije, odnosno ste€aja u skladu sa zakonom kojim
se ureduju privredna drustva, odnosno zakonom koji ureduje ste€ajni postupak.

Ako likvidacioni upravnik utvrdi postojanje ste€ajnih razloga duzan je bez odlaganja da
obustavi postupak likvidacije i pokrene postupak stecaja.

Imovina klijenata investicionog drustva ne moze se ukljuditi u likvidacionu, odnosno
ste€ajnu masu tog drustva.

TroSkove obavestavanja klijenata iz stava 1. ovog ¢lana snosi investiciono drustvo.
Odredbe koje se primenjuju na drustva za upravljanje
Clan 210

Ukoliko drustvo za upravljanje investicionim fondovima pruza usluge upravljanja
portfoliom iz ¢lana 2. tacka 8) podtacka (4) ovog zakona klijentima koji nisu investicioni
fondovi u smislu zakona kojim se ureduju investicioni fondovi, drustvo za upravljanje
moze pruzati i usluge investicionog savetovanja iz ¢lana 2. tacka 8) podtacka (5) ovog
zakona, kao i dodatne usluge Cuvanja i upravljanja finansijskim instrumentima za racun
klijenta iz ¢lana 2. tacka 9) podtacka (1) ovog zakona.

Na drustvo za upravljanje iz stava 1. ovog ¢lana shodno se primenjuju odredbe &lana 2.
tac. 10) i 16), ¢lana 4. tac. 2), 3) i 4), ¢lana 151, &l. 164 - 171, ¢l. 176, 179, 182.1 200. i
¢lana 201. stav 5. ovog zakona.

X OVLASCENE BANKE
Dozvola za pruzanje investicionih usluga i aktivnosti
Clan 211

Kreditna institucija ne moze da obavlja jednu ili viSe investicionih usluga i aktivnosti iz
odredaba ¢lana 2. ta€. 8) i 9) ovog zakona, a u vezi sa finansijskim instrumentima iz
odredaba ¢lana 2. tacka 1) ovog zakona, bez dozvole za obavljanje delatnosti
investicionog drustva koju Komisija izdaje za ovlas¢enu banku - organizacioni deo te
kreditne institucije.

Ovlas¢ena banka iz stava 1. ovog ¢lana moze obavljati propisane usluge putem
sistema ovlas¢ene banke ili drugih sistema kreditne institucije, odnosno koristedi
kombinaciju ovih sistema.

Kreditna institucija koja nema dozvolu iz stava 1. ovog ¢lana moZe obavljati dodatne
usluge iz ¢lana 2. tacka 9) ovog zakona bez dozvole Komisije.
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Ovlas¢ena banka iz stava 1. ovog ¢lana ne moze da obavlja poslove organizatora
trzista.

Uslovi za obavljanje poslova ovlaséene banke
Clan 212
Ovla&céena banka je duzna da:

1) ima poseban organizacioni deo namenjen za obavljanje poslova iz ¢lana 211. ovog
zakona;

2) u poslovnim knjigama obezbeduje posebnu evidenciju i podatke o poslovanju tog
organizacionog dela;

3) ispunjava sve uslove iz poglavlja IX. ovog zakona, osim ukoliko je izri¢ito izuzeta od
primene odredaba tog poglavlja.

Primena ovog zakona i akata Komisije
Clan 213
Na ovlaséenu banku ne primenjuju se sledec¢e odredbe:
1) ¢lan 150. ovog zakona koji reguliSe kvalifikovano ucesce;

2) €l. 149.1162. i ¢l. 186 - 199. ovog zakona koji reguliSu visinu kapitala, adekvatnost
kapitala i upravljanje rizicima, kao i upis u Registar privrednih subjekata.

Narodna banka Srbije dostavlja Komisiji izvestaje ili informacije koje prikuplja u vezi sa
adekvatnoscu kapitala i izloZzenosti riziku ovladéene banke, bez obzira na to da li su
takvi izvestaji i informacije zasebni ili su deo izvestaja i informacija prikupljenih u vezi sa

kreditnom institucijom &iji je ovlaséena banka deo.

Izvestaiji i informacije iz stava 2. ovog ¢lana predstavljaju insajderske informacije i
shodno aktima Komisije Cuvaju se kao poslovna tajna.

Mere nadzora Komisije

Clan 214
Komisija vr8i nadzor nad ovlas¢enim bankama u skladu sa ovim zakonom.
U vrSenju nadzora iz stava 1. ovog ¢lana shodno se primenjuju mere i sankcije u
nadzoru, kao i mere prestanka obavljanja delatnosti koje su ovim zakonom propisane
za investiciono drustvo.
Informacije koje Komisija prikupi u postupku nadzora su insajderske informacije i one
se, sa merama koje preduzima u vezi sa ovlas¢enom bankom, ustupaju Narodnoj banci

Srbije.

Narodna banka Srbije informacije iz stava 3. ovog ¢lana ¢uva kao poslovnu tajnu
shodno odredbama ovog zakona i svojim aktom.
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X1 CENTRALNI REGISTAR
Organizacija Centralnog registra
Clan 215

Centralni registar je pravno lice koje se organizuje i posluje kao akcionarsko drustvo u
skladu sa ovim zakonom i zakonom kojim se ureduju privredna drustva.

Udeo drzavnog kapitala u Centralnom registru ne moze biti manji od 51%.
Akcije Centralnog registra su obi¢ne sa pravom glasa.
Sediste Centralnog registra je u Beogradu.
Delatnost

Clan 216
Centralni registar obavlja sledece poslove:
1) vodenije registra finansijskih instrumenata;
2) vodenje evidencije o finansijskim instrumentima na racunima izdavalaca;
3) vodenje i evidencija racuna ¢lanova Centralnog registra i njihovih klijenata;
4) upis prava trecih lica na finansijskim instrumentima;

5) €uvanje elektronske evidencije o finansijskim instrumentima i uvanje
materijalizovanih hartija od vrednosti;

6) vodenje novE€anih racuna ¢lanova Centralnog registra, uklju€ujuci poslove u vezi sa
placanjem i drugim prinosima na finansijske instrumente;

7) uknjizavanje vlasnistva nad materijalizovanim hartijama od vrednosti u
dematerijalizovanoj formi;

8) kliring i saldiranje na osnovu zaklju€enih transakcija sa finansijskim instrumentima i
utvrdivanje stanja obaveza i potrazivanja ¢lanova Centralnog registra i njihovih klijenata
nakon izmirenja medusobnih obaveza i potrazivanja;

9) prenos finansijskih instrumenata na racune ¢lanova Centralnog registra;

10) utvrdivanje i dodela jednoobraznog identifikacionog broja finansijskih instrumenata;
11) vodenije Sifarnika vrsta finansijskih instrumenata;

12) poslove u vezi sa korporativnim radnjama izdavalaca finansijskih instrumenata;

13) poslove deponovanja akcija u vezi sa preuzimanjem akcionarskih drustava;

14) obraCunavanje poreza na prenos finansijskih instrumenata, u skladu sa zakonom;
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15) u€estvovanje u medunarodnim organizacijama koje se bave poslovima registracije,
kliringa i saldiranja, kao i saradnja sa tim organizacijama;

16) druge poslove u vezi sa finansijskim instrumentima, ukljuCujuci aktivnosti Cije je
obavljanje neophodno radi vr§enja poslova iz njegove delatnosti.

Centralni registar ne moze poveriti obavljanje svojih poslova drugom licu bez prethodne
saglasnosti Komisije.

Centralni registar u upravnim stvarima primenjuje odredbe zakona kojim se ureduje
opsti upravni postupak.

Resenja Centralnog registra su konacna i protiv njih se moze pokrenuti upravni spor.
Minimalni kapital i sticanje kvalifikovanog u¢e$¢a u kapitalu Centralnog registra
Clan 217

Osnovni kapital Centralnog registra ne moze biti manji od 750.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti.

Sredstva za rad Centralnog registra obezbeduju se iz naknada za pruzanje usluga u
skladu sa pravilnikom o tarifi Centralnog registra, kao i iz drugih izvora, u skladu sa
zakonom.

Odredbe ovog zakona koje ureduju sticanje kvalifikovanog ucesca u kapitalu
regulisanog trziSta, odnosno organizatora trziSta, shodno se primenjuju i na sticanje
kvalifikovanog uces¢a u kapitalu Centralnog registra.

Odredbe stava 3. ovog ¢lana ne primenjuju se kada kvalifikovano ucesSce stice
Republika.

Organi Centralnog registra

Clan 218
Centralni registar ima skupstinu akcionara, upravni odbor i direktora.
Ovlaséenja skupstine vrsi Vlada preko ovlasc¢enih predstavnika.

Predstavnike u skupstini i direktora imenuje i razreSava Vlada na predlog ministarstva
nadleznog za poslove finansija (u daljem tekstu: Ministarstvo).

Skupstina imenuje i razreSava ¢lanove upravnog odbora.

Mandat direktora i ¢lanova upravnog odbora traje Cetiri godine i mogu biti ponovo
birani.

Upravni odbor ima predsednika i Cetiri €lana.

Direktor ne moze biti predsednik upravnog odbora.
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Ukoliko se promeni vlasni¢ka struktura, organi iz stava 1. ovog €lana biraju se u skladu
sa ugovorom o osnivanju Centralnog registra.

Saglasnost za imenovanje direktora i ¢lanova upravnog odbora i zaposleni
Clan 219

Centralni registar je duzan da od Komisije pribavi prethodnu saglasnost za imenovanje
direktora i ¢lanova upravnog odbora.

Prilikom davanja prethodne saglasnosti iz stava 1. ovog ¢lana, Komisija shodno
primenjuje standarde i procedure propisane odredbama ¢l. 107. i 108. ovog zakona
koje ureduju uslove za izbor direktora i ¢lanova upravnog odbora organizatora trzista.

Zaposleni Centralnog registra ne mogu biti direktori, ¢lanovi upravnog odbora niti
zaposleni kod organizatora trzista ili u investicionim drustvima, kod ¢lanova Centralnog
registra ili javnih drustava za €ije se finansijske instrumente vrSi kliring i saldiranje kod
Centralnog registra, odnosno za koje Centralni registar vodi registar tih finansijskih
instrumenata.

Na prava i obaveze zaposlenih u Centralnom registru primenjuju se opsti propisi o
radnim odnosima.

Opsti akti; saglasnost Komisije
Clan 220

Opsti akti Centralnog registra su statut, pravila poslovanja, pravilnik o tarifi i drugi opsti
akti kojima se ureduje poslovanje Centralnog registra.

Komisija daje prethodnu saglasnost na opste akte Centralnog registra i sve izmene
opstih akata u roku od 30 dana od dana prijema zahteva, a predlozeni akt stupa na
snagu po dobijanju saglasnosti Komisije.

Centralni registar moze donositi i druga pravila i procedure kojima blize ureduje poslove
iz svoje nadleznosti.

Komisija moZe povuéi saglasnost na opsti akt Centralnog registra i naloziti Centralnom
registru usvajanje opstih akata.

Ako Centralni registar ne usvoji opsti akt koji Komisije nalozi, Komisija moze doneti taj
akt.

Opsti akti iz st. 1. i 5. ovog ¢lana objavljuju se na internet stranici Centralnog registra
odmah nakon dobijanja saglasnosti ili donosenja.

Sastavni deo opstih akata su i pravila ponasanja direktora, ¢lanova upravnog odbora i
zaposlenih, a koja sadrze odredbe o ¢uvanju poslovne tajne i procedure Eiji je cil]
sprecavanje zloupotrebe poverljivih ili insajderskih informacija, a te procedure su u
znacajnoj meri iste kao i procedure koje se odnose na Komisiju i njene zaposlene i

propisane su odredbama ¢l. 254 - 256. ovog zakona.
Pravila poslovanja

Axrivh



Clan 221
Pravilima poslovanja Centralnog registra se utvrduju:
1) vodenje registara;
2) otvaranje i vodenje racuna finansijskih instrumenata;
3) otvaranje i vodenje nov€anih racuna;
4) ¢uvanje finansijskih instrumenata;

5) vréenje kliringa i saldiranja obaveza i potraZivanja nastalih po osnovu zaklju€enih
transakcija;

6) prenos prava iz finansijskih instrumenata i prenosa tih instrumenata, kao i sadrzina
naloga za prenos (u daljem tekstu: nalozi za prenos) i naloga za upis prava trecih lica
na finansijskim instrumentima (u daljem tekstu: nalozi za upis);

7) obrazovanije i kori§¢enje garantnog fonda i drugi nacini smanjenja rizika u slu¢aju
neizvrSenja obaveza ¢lana Centralnog registra;

8) druga pitanja od znacaja za rad Centralnog registra.
Pravilnik o tarifi
Clan 222

Pravilnikom o tarifi Centralnog registra utvrduje se visina ¢lanarine i naknada koje
Centralni registar naplacuje za obavljanje svojih usluga.

Centralni registar je duzan da o dono$enju, odnosno izmeni pravilnika o tarifi obavesti
korisnike svojih usluga najmanje sedam dana pre pocetka primene tog pravilnika.

Clanstvo u Centralnom registru

Clan 223
Clanovi Centralnog registra mogu biti Republika, Narodna banka Srbije, investiciona
drustva, kreditne institucije, organizatori trzista, regulisano trziste, drustva za
upravljanje fondovima, inostrana pravna lica koja obavljaju poslove kliringa i saldiranja,
odnosno registracije finansijskih instrumenata ili druga lica ako ispunjavaju uslove
¢lanstva propisane aktima Centralnog registra.

Prijem u ¢lanstvo Centralnog registra vrsi se na osnovu podnetog zahteva i
dokumentacije propisane aktima Centralnog registra.

Centralni registar je duzan da, u roku od 30 dana od dana prijema zahteva iz stava 2.
ovog Clana donese reSenje o prijemu u ¢lanstvo Centralnog registra.

Resenje iz stava 3. ovog zakona je konacno, a protiv njega se moze pokrenuti upravni
spor.

Axrivh



Centralni registar je duzan da redovno obavestava Komisiju o svakom novom ¢lanu i
prestanku ¢lanstva, kao i da dostavlja azuriran popis ¢lanova na nacin propisan aktom
Komisije.

Prava i obaveze prema ¢lanovima

Clan 224

Prava i obaveze Centralnog registra prema ¢lanu Centralnog registra, kao i prava i
obaveze tog ¢lana, utvrduju se aktima Centralnog registra.

Kontrola koju vr$i Centralni registar
Clan 225

Centralni registar vrsi kontrolu nad svojim ¢lanovima u delu poslova iz nadleznosti
Centralnog registra.

U vrSenju kontrole Centralni registar ima pravo neposrednog uvida u dokumentaciju u
vezi sa poslovima iz stava 1. ovog ¢lana.

Kada Centralni registar u kontroli utvrdi nezakonitosti, odnosno nepravilnosti koje
predstavljaju povredu odredaba ovog zakona, akta Komisije i akta Centralnog registra,
nalaze reSenjem ¢lanu da u odredenom roku otkloni takve nepravilnosti.
Centralni registar bez odlaganja obavesStava Komisiju i organizatora trzista na nacin
propisan aktom Komisije o svakoj zna¢ajnoj povredi odredaba ovog zakona ili akta
Komisije, odnosno Centralnog registra koju pocini ¢lan Centralnog registra.
Prestanak ¢lanstva

Clan 226
Clanu Centralnog registra prestaje &lanstvo u Centralnom registru:
1) ako mu je trajno oduzeta dozvola za rad;

2) ako ne ispunjava uslove za ¢lanstvo u Centralnom registru;

3) ako u znacajnoj meri i sistematski ne izvrSava obaveze prema Centralnom registru,
odnosno ne postuje druge opste akte Centralnog registra;

4) u drugim slu€ajevima predvidenim aktom Centralnog registra.

Centralni registar moze i privremeno da suspenduje ¢lanstvo u skladu sa svojim
pravilima poslovanja.

Racéuni
Clan 227

U Centralnom registru otvaraju se i vode racuni ¢lanova Centralnog registra sa
slede¢im podrac¢unima finansijskih instrumenata:
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1) depo racuni;
2) emisioni racuni;
3) vlasnicki racuni;
4) racuni upravljanja;
5) zbirni, odnosno kastodi racuni.
U Centralnom registru otvaraju se i vode sledec¢i nov&ani racuni:
1) ¢lanova Centralnog registra;
2) garantnog fonda.
U okviru novéanog rac¢una Republike kod Centralnog registra otvara se podracun
Akcijskog fonda, odnosno njegovog pravnog sledbenika, na koji se prikupljaju sredstva
od prodaje akcija koju vrsi Akcijski fond, odnosno njegov pravni sledbenik.
Aktima Centralnog registra se moze predvideti otvaranje i drugih racuna i podrac¢una.
Novc¢ane racune Centralnog registra otvara i vodi Narodna banka Srbije.
Finansijski instrumenti i nov€ana sredstva ¢lanova Centralnog registra na racunima
koje vodi Centralni registar ne ulaze u imovinu, niti u ste€ajnu ili likvidacionu masu
Centralnog registra i ne mogu biti predmet prinudne naplate.
Nastanak i prenos prava iz finansijskih instrumenata

Clan 228
Zakoniti imalac finansijskog instrumenta (u daljem tekstu: zakoniti imalac) koji se
obavezno evidentira u Centralnom registru je lice u €ije ime je otvoren raun hartija od

vrednosti kod Centralnog registra na kojem se vodi taj finansijski instrument.

Prava zakonitog imaoca iz finansijskog instrumenta nastaju upisom finansijskog
instrumenta na njegov racun koji se vodi u Centralnom registru.

lzuzetno od st. 1.1 2. ovog €lana, kada investiciono drustvo ili kreditna institucija vodi
racun kod Centralnog registra za klijente kojima pruza dodatne usluge iz ¢lana 2. tacka
9) ovog zakona, zakonitim imaocima finansijskih instrumenata na tom racunu smatraju
se lica za &iji raCun se te dodatne usluge pruzaju.
Prenos prava iz hartija od vrednosti i upis prava trecih lica

Clan 229
Prenos prava iz finansijskih instrumenata vrsi se na osnovu naloga za prenos koji daje

¢lan Centralnog registra, kao i na osnovu odgovarajué¢eg pravnog posla, a u skladu sa
pravilima Centralnog registra.
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Prenos prava iz finansijskih instrumenata vrsi se na osnovu odredaba zakona i
pravnosnazne sudske odluke, odnosno odluke nadleznog organa.

Prenos prava iz finansijskih instrumenata po osnovu ugovora o poklonu, odnosno
ugovora o ustupaniju hartija od vrednosti bez naknade vrsi se na osnovu pismenog
ugovora o poklonu, odnosno ugovora o ustupanju hartija od vrednosti bez naknade koji
je overio nadlezni organ, s tim §to overa nadleznog organa nije neophodna kada je
Republika jedna od ugovornih strana.

Upis prava trecih lica na finansijskim instrumentima, Centralni registar vr§i na osnovu
naloga za upis koji daje ¢lan Centralnog registra u ime zakonitog imaoca finansijskih
instrumenata, lica koje on ovlasti, zakonskog zastupnika, kao i na osnovu sudske
odluke.

Obaveze u pogledu kliringa i saldiranja
Clan 230

Obaveze u pogledu kliringa i saldiranja, nastale po osnovu transakcija finansijskim
instrumentima zaklju€enim u Republici, izvr§avaju se preko Centralnog registra u
skladu sa odredbama ovog zakona i pravilima Centralnog registra.

Stav 1. ovog €lana se ne odnosi na transakcije finansijskim instrumentima izdavaoca iz
Republike, ukoliko se njima trguje van Republike, a investiciono drustvo nalozi kliring i
saldiranje tih instrumenata putem sistema koji se nalaze van Republike.

Clanovi Centralnog registra izvr§avaju novéane obaveze nastale po osnovu zakljuéenih
transakcija preko novc€anih racuna koji se vode kod Centralnog registra.

Duznosti i odgovornosti Centralnog registra
Clan 231

Centralni registar je duzan da informacioni sistem i podatke kojima raspolaze zastiti od
neovlas¢enog koris¢enja, izmena i gubitaka, kao i da najmanje pet godina ¢uva na
sigurnom mestu originalnu dokumentaciju na osnovu koje su izvr$eni upisi.

Centralni registar je duzan da trajno ¢uva dokumentaciju i podatke zabelezene na
elektronskim medijima.

Centralni registar je duzan da sigurnost neprekidnog funkcionisanja informacionog
sistema obezbedi formiranjem sekundarne baze podataka i sekundarnog racunarskog
sistema Cime se obezbeduje kontinuitet njegovog rada u slu€aju poplave, pozara i
sli¢no, i koji mora biti udaljen od mesta na kome se nalazi primarni informacioni sistem
Centralnog registra i povezan na drugu elektri¢nu mrezu.

Podaci koje vodi Centralni registar o raCunima zakonitih imalaca su tajni podaci i
saop$tavaju se samo pod uslovom i na nacin koji su propisani ovim zakonom, po
nalogu suda, na zahtev Komisije ili drugog nadleznog organa.

Centralni registar je duzan da ¢lanu Centralnog registra omogudi uvid u deo baze

podataka Centralnog registra koji se odnosi na tog ¢lana i njegove klijente, odnosno da
mu izda izvod sa tim podacima, u skladu sa aktom Centralnog registra.
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Centralni registar je duzan da ustanovi i primenjuje stabilan i siguran sistem upravljanja
uklju€ujudéi:

1) pouzdanu organizacionu strukturu, nadzorne procedure i uputstva o poslovanju;

2) efikasne procedure za utvrdivanije, procenu i kontrolu rizika kojima je Centralni
registar u svom poslovanju izlozen;

3) efikasan sistem unutrasnje kontrole, odgovaraju¢e administrativne, raunovodstvene
i procedure unutradnje revizije;

4) odgovaraju¢e mere za sprecavanje, utvrdivanje i reSavanje sukoba interesa izmedu
Centralnog registra i ¢lana Centralnog registra.

Pravo pristupa podacima

Clan 232
Pravo pristupa podacima iz ¢lana 231. st. 1. i 2. ovog zakona imaju zakoniti imalac
finansijskog instrumenta, ¢lan Centralnog registra koji vodi racune za te zakonite
imaoce, kao i lice koje dokaze svoje zakonski interes u vezi sa tim finansijskim

instrumentom.

Centralni registar ima pravo na nadoknadu tro8kova izrade i dostavljanja podataka koje
dostavlja na zahtev lica iz st. 1. i 2. ovog €¢lana u skladu sa svojim pravilnikom o tarifi.

Javnost podataka
Clan 233

Podaci iz centralne evidencije akcionara izdavalaca su javni podaci i objavljuju se na
internet stranici Centralnog registra na nacin propisan aktima Centralnog registra.

Centralni registar je duzan da sledeée podatke ucini dostupnim javnosti, kao i da te
podatke redovno aZurira na svojoj internet stranici:

1) podatke o izdavanju, zameni i brisanju finansijskih instrumenata;

2) podatke o korporativnim aktivnostima koje Centralni registar obavlja u vezi sa tim
finansijskim instrumentima;

3) podatke o akcionarima iz registra koji vodi, uklju€ujuci iznose i procenat klase
finansijskog instrumenta u ukupnom obimu tog instrumenta.

Komisija moze propisati sadrzaj podataka iz stava 2. ovog ¢lana.
Odgovornost za podatke u Centralnom registru
Clan 234
Centralni registar odgovara izdavaocu, zakonitom imaocu finansijskih instrumenata koja

su predmet upisa u Centralni registar za Stetu nastalu neizvr§enjem, odnosno
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nepravilnim izvr§enjem naloga za prenos ili povredom drugih obaveza utvrdenih ovim
zakonom, kao i za Stetu nastalu zbog netac¢nosti ili gubitka podataka.

Ako je ¢lan Centralnog registra ili izdavalac kome taj ¢lan pruza usluge doveo do
netacnog ili nezakonitog upisa u Centralni registar u vezi sa finansijskim instrumentima,
odgovara za $tetu nanesenu sticaocima ili licima kojima se prenose finansijski
instrumenti, odnosno prava koja iz njih proisticu.

Clan ili izdavalac ne odgovara za $tetu prouzrokovanu neispravno$¢u sistema obrade
podataka Centralnog registra ukoliko takvu neispravnost nije sam prouzrokovao.

Izvestavanje Centralnog registra
Clan 235

Centralni registar podnosi Narodnoj skupstini, Vladi i Komisiji godisnji izvestaj o
poslovanju najkasnije Cetiri meseca nakon zavr$etka poslovne godine.

Komisija propisuje bliZi sadrZaj i nacin podnosSenja izvestaja iz stava 1. ovog €¢lana, kao
i sadrzinu, nacin i rokove podnos$enja i drugih izvestaja.

Centralni registar javno objavljuje godi$nje finansijske izvestaje, izradene u skladu sa
zakonom kojim se ureduje raCunovodstvo i revizija i iste dostavlja Vladi i Komisiji sa
izveStajem nezavisnog revizora u roku iz stava 1. ovog ¢lana.

Ovlas¢enja Narodne banke Srbije
Clan 236

Narodna banka Srbije donosi propise kojima se ureduje nacin obavljanja platnog
prometa preko nov€anih ra¢una kod Centralnog registra.

Narodna banka Srbije vrsi kontrolu zakonitosti poslovanja Centralnog registra i njegovih
¢lanova u delu koji se odnosi na obavljanje platnog prometa preko nov€anih racuna kod
Centralnog registra.

Komisija i Narodna banka Srbije u vr§enju nadzora, odnosno kontrole razmenijuju
informacije shodno primenjujuci odredbe ¢lana 213. stav 2. i ¢lana 214. stav 3. ovog
zakona.
Nadzor Komisije nad Centralnim registrom

Clan 237
Komisija vrSi nadzor nad poslovanjem Centralnog registra.
Nadleznosti i ovlad¢enja Komisije u vezi sa nadzorom propisanim u poglavlju Xlll. ovog
zakona shodno se primenjuju na nadzor Komisije nad Centralnim registrom, a u cilju
pracenja da li Centralni registar posluje na zakonit i profesionalan nacin koji unapreduje

integritet trzista kapitala u Repubilici, uklju€ujuci zakonito i efikasno vrsenje kliringa,
saldiranja i registrovanja finansijskih instrumenata u skladu sa ciljevima ovog zakona.
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Nadzor Komisije nad Centralnim registrom zasniva se na na¢elu nadzora zasnovanom
na proceni rizika, koji podrazumeva neposrednu kontrolu oblasti poslovanija koje
predstavljaju najveci sistemski rizik u smislu obima i vrste transakcija i poslova, a
Komisija je duzna da najmanje jednom godiSnje sprovodi neposrednu kontrolu
Centralnog registra.

Mere nadzora
Clan 238

Ako u postupku nadzora nad Centralnim registrom Komisija utvrdi da je doS$lo do
povrede opstih akata Centralnog registra, odredaba ovog zakona ili akta Komisije koje
ne obavezuju Komisiju da preduzme mere iz stava 2. ovog €¢lana, Komisija donosi
reSenje kojim nalaze Centralnom registru da otkloni te nezakonitosti i nepravilnosti u
odgovarajuc¢em roku, a moze preduzeti jednu ili viSe sledec¢ih mera:

1) izricanje javne opomene;
2) izdati nalog za izmenu, dopunu ili donoSenje opsteg akta Centralnog registra;

3) preduzimanje drugih mera i sankcija u skladu sa poglavljem XIII. ovog zakona, osim
privremenog oduzimanja ili oduzimanja dozvole za rad Centralnom registru.

Komisija moZe da zabrani licu koje poseduje kvalifikovano u¢esc¢e u Centralnom
registru, osim Republici, koriS¢enja prava glasa na osnovu kvalifikovanog uceséa,
odnosno moze da povuce prethodno datu saglasnost ¢lanu uprave i direktoru
Centralnog registra ukoliko utvrdi sledece:

1) lice je izvrSilo znacajnu povredu odredaba opstih akata Centralnog registra, ovog
zakona ili akta Komisije;

2) direktor ili ¢lan upravnog odbora je dobio dozvolu na osnovu znac¢ajno netacnih ili
obmanijujuéih informacija, tako $to su izostavljene €injenice zahvaljujuéi kojima
obelodanjene informacije ne bi bile obmanjujuée ili na drugi nedozvoljeni nacin;

3) direktor ili €lan upravnog odbora dalje ne ispunjava uslove propisane za dobijanje
saglasnosti;

4) lice ne postupi u roku i na nacin odreden reSenjem Komisije iz stava 1. ovog ¢lana;

5) direktor ili ¢lan upravnog odbora Centralnog registra ne vrsi odgovarajuci nadzor nad
zaposlenima u Centralnom registru Cije nesavesno poslovanje prouzrokuje znacajne
povrede opstih akata Centralnog registra, odredaba ovog zakona ili akta Komisije od
strane Centralnog registra, odnosno zaposlenog, a takve povrede su mogle biti
sprecCene da je sproveden odgovarajuci nadzor.

Lice iz stava 2. ovog ¢lana ima pravo da bude saslu$ano pre nego $to Komisija donese
reSenje o preduzimanju mera, a u skladu sa aktom koji donosi Komisija.

Resenje o preduzetim merama u skladu sa st. 1. i 2. ovog ¢lana Komisija objavljuje na
SV0joj internet stranici.
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Blize uslove i nacin vr§enja nadzora, postupak izdavanja reSenja i preduzimanja mera,
kao i rokove za izvrSavanje naloga i trajanje mera propisuje Komisija.

Xl KOMISIJA ZA HARTIJE OD VREDNOSTI
Status Komisije
Clan 239

Komisija je pravno lice, nezavisna i samostalna organizacija Republike Srbije koja za
obavljanje svojih poslova odgovara Narodnoj skupstini Republike Srbije.

Sediste Komisije je u Beogradu.
Statut Komisije

Clan 240
Komisija donosi statut kojim, u skladu sa ovim zakonom, ureduje svoje nadleznosti, kao
i organizaciju i nacin obavljanja poslova iz tih nadleznosti, prava, obaveze i
odgovornosti ¢lanova, predsednika i sekretara Komisije, prava i obaveze ostalih
zaposlenih, nacin obezbedenja sredstava za rad, nacin donosenja opstih i pojedinacnih
akata i druga pitanja znacajna za rad Komisije.
Saglasnost na statut Komisije daje Narodna skupstina Republike Srbije.
Podzakonska akta i drugi dokumenti

Clan 241

Radi sprovodenja i izvr8avanja poslova utvrdenih ovim i drugim zakonima Komisija
donosi pravilnike, uputstva i druge dokumente.

Primena zakona kojim se ureduje opsti upravni postupak
Clan 242

Komisija u reSavanju u upravnim stvarima primenjuje odredbe zakona kojim se ureduje
opsti upravni postupak.

Resenja Komisije su konaéna, a protiv njih se moze pokrenuti upravni spor.
Saopstenja, misljenja i stavovi Komisije
Clan 243

Komisija moze davati misljenja, kao i druge oblike javnih saopstenja, kada je to
potrebno radi primene i sprovodenja pojedinih odredaba ovog zakona ili akta Komisije.

Zahtevi u pogledu objavljivanja

Clan 244
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Statut i podzakonska akta Komisije objavljuju se na internet stranici Komisije.
Clanovi Komisije
Clan 245
Komisija ima pet ¢lanova, uklju€ujudi i predsednika Komisije.
Predsednika i ¢lanove Komisije bira i razreSava Narodna skupstina Republike Srbije na
predlog nadleznog radnog tela za poslove finansija Narodne skups$tine Republike
Srbije.
Komisiju predstavlja predsednik, koji rukovodi njenim radom.

Predsednik i ¢lanovi Komisije biraju se na pet godina i ostaju na duznosti sve dok ne
budu razre$eni duznosti u skladu sa stavom 2. ovog ¢lana.

Ako predsedniku, odnosno ¢lanu Komisije prestane funkcija pre isteka mandata, novi
predsednik, odnosno ¢lan Komisije bira se na period do isteka mandata predsednika,
odnosno ¢lana kome je funkcija prestala.
Predsednik i ¢lanovi Komisije mogu biti ponovo birani.
Predsednik i ¢lanovi Komisije stalno su zaposleni u Komisiji.
Kvalifikacije

Clan 246
Za predsednika i ¢lanove Komisije moze biti biran drzavljanin Republike koji poseduje
opsStu radnu sposobnost, ima visoku struénu spremu i najmanje pet godina radnog
iskustva ste€¢enog u obavljanju poslova u vezi sa hartijama od vrednosti u Republici ili
inostranstvu.
Nepodobnost za obavljanje posla

Clan 247
Predsednik i ¢lan Komisije, kao i zaposleni u Komisiji ne moze biti lice koje:
1) podleze primeni pravnih posledica osude;
2) je u srodstvu ili u braku s drugim ¢lanom Komisije;
3) obavlja funkciju u drzavnom organu ili organizaciji po osnovu izbora ili imenovanja.
Predsednik, ¢lanovi i zaposleni Komisije ne mogu imati viasni¢ko ucesée ili upravljati
pravnim licima kojima Komisija daje dozvole za obavljanje delatnosti, niti mogu
predstavljati interese tih lica pred Komisijom, drzavnim organima ili drugim organima.
Predsednik, ¢lanovi i zaposleni Komisije ne mogu obavljati druge poslove koji bi mogli

uticati na njihovu samostalnost, nepristrasnost i javni ugled, odnosno ugled Komisije.
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Povreda odredaba ovog €lana predstavlja osnov za razreSenje funkcije i prekid radnog
odnosa.

RazreSenje funkcije i prekid radnog odnosa
Clan 248

Predsednik, ¢lanovi i zaposleni Komisije razre$avaju se funkcije, odnosno prestaje im
radni odnos:

1) ako su osudeni za krivi€no delo na bezuslovnu kaznu zatvora u trajanju od najmanje
Sest meseci ili za krivi¢no delo iz radnih odnosa, privrede, imovine, pravosuda, pranja
novca i finansiranja terorizma, javnog reda i pravnog saobracaja i sluzbene duznosti;

2) ako se na osnovu nalaza i misljenja nadlezne zdravstvene ustanove utvrdi da su
zbog zdravstvenog stanja trajno izgubili radnu sposobnost za vrSenje funkcije;

3) ako se utvrdi da svoje zadatke obavljaju neprofesionalno;
4) ako se utvrdi da je ispunjen jedan ili viSe uslova iz odredaba ¢lana 247. ovog zakona.
Nadlezno telo za razre$enje duznosti i prekid radnog odnosa

Clan 249
Nadlezno radno telo za poslove finansija Narodne skupstine Republike Srbije utvrduje
ispunjenost uslova za prestanak funkcije, odnosno razre$enje predsednika i ¢lana
Komisije pokretanjem postupka pred Narodnom skupstinom u roku od 60 dana od dana

utvrdivanja tih uslova.

Odluku o prestanku funkcije, odnosno razresenju ¢lana Komisije donosi Narodna
skupstina kojom utvrduje i dan prestanka funkcije, odnosno razreSenja.

Komisija je odgovorna za prekid radnog odnosa ostalih zaposlenih lica Komisije.
Radni odnosi
Clan 250

Na prava i obaveze zaposlenih u Komisiji primenjuju se opsti propisi o radnim
odnosima.

Kvalifikovani imunitet; obesteéenje

Clan 251
Clan Komisije, zaposleni ili lice angazovano od strane Komisije ne moze biti liéno
odgovoran za bilo koju radnju ili propust koji se dogodi u toku vr§enja sluzbene duznosti
u skladu sa nadleznostima koje Komisija ima po ovom zakonu, zakonima iz ¢lana 4.

ovog zakona i aktima Komisije, izuzev ako se radi o zloj nameri i namernoj zloupotrebi
polozaja.
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Komisija ¢e licima iz stava 1. ovog €lana, nadoknaditi sve sudske troskove, ukljuujuci
pretrpljenu Stetu i nov€ane kazne, pod uslovom da to lice nije osudeno za delo koje
proizlazi iz tih aktivnosti.
Odlucivanje i kvorum

Clan 252
Komisija odlu€uje na sednicama, koje vodi predsednik Komisije ili €lan koga on ovlasti.
Tri ¢lana Komisije ¢ine kvorum.
Komisija odlu€uje ve¢inom glasova svih ¢lanova, ukljuujuéi i predsednika.

U slucaju jednakog broja glasova, odlucuje glas predsednika Komisije.

Predsednik i ¢lanovi Komisije izuzimaju se od glasanja pri odlu€ivanju o zahtevima
pravnih lica u kojima imaju uce$ée u kapitalu.

Princip rada
Clan 253

Predsednik, ¢lanovi i zaposleni Komisije duzni su da u vréenju svoje duznosti postupaju
stru¢no, savesno i nepristrasno.

Predsednik, ¢lanovi i zaposleni Komisije pri donosenju odluka ne mogu dovesti u
pitanje svoju samostalnost, kao ni samostalnost Komisije.

Zabranjeno je svakom licu, organu ili organizaciji da preduzima bilo koju radnju kojom
utic¢e na samostalnost u radu i odlu€ivanju Komisije ili bilo kog njenog €lana, osim prava
takvog lica, organa ili organizacije da nastupa i da bude sasluSana od strane Komisije,
a u skladu sa aktima Komisije.

Zabranjeno je svakom licu, organu ili organizaciji da preduzima poslove koji su
zakonom predvideni kao nadleznost Komisije, osim ako ovim zakonom nije drukgcije
odredeno.

Zabrana trgovanja finansijskim instrumentima i davanja saveta, kao i kori§¢enja statusa
Komisije za li¢nu dobit

Clan 254

Predsednik, ¢lanovi i zaposleni Komisije ne mogu se baviti poslovima trgovanja
finansijskim instrumentima niti davanjem saveta o ulaganjima u finansijske instrumente.

Lica iz stava 1. ovog ¢lana ne mogu svoj rad u Komisiji koristiti za ostvarivanje
sopstvenih interesa ili interesa drugih lica.

Liéne transakcije hartijama od vrednosti

Clan 255
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Predsednik, ¢lanovi i zaposleni Komisije obavezni su da Komisiji daju podatke o
hartijama od vrednosti kojima raspolazu, kao i podatke o svakoj promeni stanja u vezi s
tim hartijama.

Obaveza iz stava 1. ovog ¢lana odnosi se i na ¢lanove porodice lica iz tog stava.
Podaci o hartijama od vrednosti iz st. 1. i 2. ovog ¢lana moraju biti dostupni javnosti.
Obaveza ¢uvanja poslovne tajne

Clan 256

Prosli i sadasnji predsednik, ¢lanovi i zaposleni Komisije, kao i lica kojima Komisija
poveri obavljanje poslova iz svoje nadleznosti duzni su da ¢uvaju podatke o
izdavaocima hartija od vrednosti, licima nad kojima Komisija vr§i nadzor i kojima daje
dozvole, kao i druge podatke o Cinjenicama i okolnostima o kojima su saznali u vezi sa
vr§enjem funkcije, odnosno rada, osim podataka koji su dostupni javnosti, a te podatke
ne smeju koristiti u licne svrhe, saopstavati tre¢im licima, niti omoguciti tre¢im licima da
ih koriste.

Podaci iz stava 1. ovog €¢lana, osim podataka koji su dostupni javnosti, smatraju se
poslovnom tajnom.

Podaci koji se smatraju poslovnom tajnom mogu se saopstavati i staviti na uvid na
osnovu naloga suda, odnosno naloga Komisije.

Komisija moZze da dostavi podatke iz stava 2. ovog ¢lana i da ih stavi na uvid:
1) nadleznim organima u Republici;

2) nadleznim organima u drugim zemljama od kojih je Komisija ovlas¢ena da dobija ili
da sa njima razmenjuje podatke u svrhu nadzora, regulacije, istrage ili sprovodenja
zakona, a u skladu sa odredbama ovog zakona.

Informacioni sistem
Clan 257

Komisija je duzna da uspostavi informacioni sistem koriste¢i elektronska sredstva, a
koji omoguc¢ava komunikaciju sa Centralnim registrom, organizatorom trzista,
regulisanim trziStem, investicionim drustvima, drustvima za upravljanje i investicionim
fondovima, kao i drugim ucesnicima na trzistu kapitala.

Komisija propisuje kriterijume sigurnosti komunikacija i zastite podataka koji se
dostavljaju Komisiji, uklju€ujuci tehni¢ku uskladenost sa opremom i informacionim
sistemima Komisije i koris¢enje elektronskih sredstava za prijem, prenosenje i
objavljivanje informacija.

Informacije primljene elektronskim sredstvima putem informacionog i
telekomunikacionog sistema se, u skladu sa uslovima koje propisuje Komisija, smatraju
originalnim dokumentom.

Pravilnik o tarifi
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Clan 258

Komisija donosi pravilnik o tarifi, kojim utvrduje visinu naknada za poslove iz svog
delokruga.

Pravilnik o tarifi iz stava 1. ovog ¢lana objavljuje se na internet stranici Komisije.
Sredstva za rad Komisije

Clan 259
Sredstva za rad Komisije obezbeduju se iz naknada koje se, u skladu s pravilnikom o
tarifi, naplac¢uju za obavljanje poslova iz njene nadleznosti, kao i iz drugih izvora, u
skladu sa zakonom.

Iz prihoda koje ostvari izdvajaju se sredstva za rezerve Komisije.

ViSak rashoda nad prihodima Komisija pokriva iz svojih rezervi, a ako ta sredstva nisu
dovoljna - iz budZeta Republike.

Visak godisnjih prihoda nad rashodima uplacuju se u budzet Republike.
Finansijski izvestaj; finansijski plan; podnosenje izvestaja
Clan 260

Komisija podnosi godi$nji izvestaj Narodnoj skupstini Republike Srbije, u roku od Cetiri
meseca od zavr$etka poslovne godine.

Godisnji izvestaj iz stava 1. ovog €lana sadrzi finansijske izvestaje za prethodnu
godinu, izvestaj ovlascenog revizora i izvestaj o poslovanju Komisije tokom prethodne
godine.

Godisnji finansijski izvestaji i revizija godisnjih finansijskih izvestaja Komisije vrsi se na
nacin utvrden zakonom kojim se ureduje raCunovodstvo i revizija.

Komisija imenuje revizora koji vr8i reviziju iz stava 2. ovog ¢lana.

Finansijski plan za narednu godinu Komisija donosi do 30. novembra tekuce godine i
dostavlja ga Narodnoj skupstini na potvrdivanje.

Izvestavanje Vlade
Clan 261

Komisija je duzna da, jednom u Sest meseci, informiSe Vladu o svom radu i kretanjima
na trzistu kapitala, i da prilozi dokumentaciju u vezi sa:

1) izdatim i oduzetim dozvolama za rad, ovlas¢enjima i saglasnostima u vezi sa

poslovima hartija od vrednosti, u skladu sa ovim zakonom i drugim zakonima za ciju
primenu je Komisija nadlezna;
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2) ostvarivanjem nadzorne funkcije Komisije i merama preduzetim u nadzoru u toku
izvestajnog perioda;

3) realizaciju finansijskog plana Komisije za teku¢u godinu;

4) pravilnike Komisije i ostala akta i saops$tenja iz €l. 241. i 243. ovog zakona koji su
doneti u toku izvestajnog perioda;

5) druge priloge o sprovodenju nadleznosti Komisije.
X[l OVLASCENJA | NADLEZNOSTI KOMISIJE
Nadleznosti Komisije
Clan 262
Komisija, u okviru svojih nadleznosti i u skladu sa odredbama zakona nadlezna je da:
1) donosi podzakonska i ostala akta za sprovodenje zakona;

2) odobrava objavljivanje prospekta za javnu ponudu i uklju€enje finansijskih
instrumenata u trgovanje;

3) odobrava ponude i uklju¢enje finansijskih instrumenata u trgovanje koji su izuzeti od
obaveze objavljivanja prospekta, a odobrenje Komisije je neophodno u skladu sa
odredbama poglavlja lll. ovog zakona;

4) odobrava fizi€kim i pravnim licima status kvalifikovanih investitora;

5) daje dozvolu za obavljanje delatnosti investicionim drustvima, dozvolu za rad
organizatoru trzista, odbija zahtev za davanje dozvole, privremeno ili trajno oduzima
dozvole;

6) daje dozvolu organizatoru Fonda i saglasnost na opsta akta Fonda i izmene tih
opstih akata;

7) odobrava izmene opstih akata, sticanje kvalifikovanog ucesc¢a, daje prethodnu
saglasnost na imenovanje ¢lanova uprave organizatora trzista, investicionih drustava i
Centralnog registra;

8) organizuje nastavu i polaganje ispita i izdaje dozvolu za obavljanje poslova brokera,
portfolio menadZera i investicionog savetnika;

9) regulie, vrsi nadzor i prati:
(1) poslove izdavaoca i javnih drustava;

(2) izvrSavanje obaveze izveStavanja izdavalaca i u€esnika na regulisanom trzistu,
odnosno MTP;

(3) poslovanije lica iz tatke 5) ovog stava, uklju€ujuéi i lica koja poseduju kvalifikovano
ucesce, Clanove uprave i druge zaposlene kod tih lica;
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(4) poslovanje Centralnog registra, lica sa kvalifikovanim u¢eS¢em, ¢lanove uprave i
zaposlene u Centralnom registru;

(5) sekundarno trgovanje finansijskim instrumentima u Republici, bez obzira na to da li
se takvo trgovanje vrsi na regulisanom trzidtu, odnosno MTP ili van nijih;

(6) poslovanje Fonda, organizatora Fonda i ¢lanove Fonda;

10) prati uskladenost sa odredbama i povredu odredaba zakona, akata Komisije iz
¢lana 241. ovog zakona i opstih akata organizatora trzista, investicionih drustava i
Centralnog registra;

11) organizuje, preduzima i kontroliSe sprovodenje mera i sankcija kojima se
obezbeduje zakonito, pravicno, uredeno i efikasno funkcionisanje regulisanog trzista,
odnosno MTP, a u cilju spre€avanja poremecaja na trzistu i zastite investitora;

12) vodi registre;

13) obavlja druge duznosti u okviru svojih opstih i posebnih ovladéenja blize propisanih
odredbama ¢l. 264. i 267. ovog zakona;

14) saraduje i zakljuuje sporazume sa medunarodnim organizacijama, stranim
regulatornim organima i drugim domacim, odnosno stranim organima i organizacijama
radi pruzanja pravne pomoci, razmene informacija i u drugim slu¢ajevima kad za tim
postoji potreba;

15) sastavlja izvestaje i daje informacije o regulisanom trzistu, odnosno MTP;
16) unapreduje edukaciju investitora;

17) izdaje dozvole i donosi podzakonska akta u vezi sa izdavanjem dozvola,
regulisanjem i nadzorom agencija koje se bave procenom kreditnog rizika u Republici;

18) vrsi nadzor, preduzima i kontroliSe sprovodenje mera i sankcija u vezi sa primenom
zakona kojim se ureduje preuzimanje akcionarskih drustava, zakona kojim se regulise

poslovanje investicionih fondova i zakona kojim se reguliSe spre¢avanje pranja novca i
finansiranja terorizma;

19) obavlja i druge poslove utvrdene ovim i drugim zakonom.

Poslove iz stava 1. ta¢. 1) -13), 17) i 18) ovog ¢lana Komisija obavlja kao poverene
poslove.

Komisija moze pokrenuti i voditi pred sudom postupak protiv bilo kog lica radi zastite
interesa investitora koji ulazu u finansijske instrumente i drugih lica za koja utvrdi da im
je povredeno odredeno pravo ili na pravu zasnovan interes, a u vezi sa poslovima sa
finansijskim instrumentima.

U slu€aju da smatra da postoje €injenice koje ukazuju na postojanje krivicnog dela,
privrednog prestupa ili prekrSaja, Komisija upucéuje predlog za prijavu, odnosno zahtev
organu nadleznom za sprovodenije istrage, krivicno gonjenje i prekrsajni postupak.

Postupak nadzora koji sprovodi Komisija
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Clan 263

Komisija sprovodi nadzor nad subjektima nadzora u skladu sa ovim zakonom i aktima
donetim na osnovu ovog zakona.

Na postupak koji u okviru svoje nadleznosti sprovodi Komisija, primenjuju se odredbe
ovog poglavlja, ako nije drukcije odredeno ovim zakonom.

Subjekti nadzora nad kojima Komisija sprovodi nadzor su lica koja su kao takva
odredena odredbama ovog zakona.

Nacin obavljanja nadzora
Clan 264
Komisija sprovodi nadzor:

1) neposredno u prostorijama subjekta nadzora, Komisije ili pravnog lica sa kojima je
subjekt nadzora direktno ili indirektno, poslovno, upravljacki ili kapitalom povezan;

2) kontinuirano na osnovu analize izve$taja koje su subjekti nadzora duzni da
dostavljaju Komisiji u propisanim rokovima, prac¢enjem, prikupljanjem i proverom
dokumentacije, obavestenja i podataka dobijenih na poseban zahtev Komisije, kao i
pracenjem, prikupljanjem i proverom podataka i saznanjem iz drugih izvora;

3) u saradniji sa drugim organima ili pravnim licima na trzistu kapitala;

4) poveravanjem poslova tim organima ili pravnim licima na trzistu kapitala uz
zadrzavanje odgovornosti;

5) obra¢anjem nadleznim sudskim organima.
Nadzor iz stava 1. tacka 1) ovog ¢lana moze biti redovan i vanredan.
Postupak nadzora nad licima koja suprotno zabrani iz ovog zakona pruzaju investicione
usluge i obavljaju investicione aktivnosti Komisija sprovodi po sluzbenoj duznosti, na
osnovu prijave i kada iz saznanja kojima raspolaze proizlazi da postoje razlozi za takav
nadzor.
Nalog za nadzor

Clan 265
Nadzor zapocinje izdavanjem naloga za nadzor i njegovim dostavljanjem subjektu
nadzora u pisanom obliku, koji sadrzi: predmet nadzora, podatke o ovlaséenim licima
za nadzor, poslovne prostorije u kojima ¢e se nadzor obavljati, kao i druge podatke koji
su od znacaja za vrSenje nadzora.
Komisija moze tokom nadzora dopuniti predmet nadzora.
Na dopunu naloga iz stava 2. ovog ¢lana shodno se primenjuju odredbe stava 1. ovog

¢lana.
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Dostava naloga za nadzor
Clan 266

Nalog za nadzor dostavlja se subjektu nadzora u roku koji ne moze biti kra¢i od osam
dana od dana pocetka nadzora.

lzuzetno od stava 1. ovog ¢lana, kako se ne bi ugrozila svrha nadzora, nalog za nadzor
se moze dostaviti i u kracem roku na osnovu odluke Komisije.

U sluc¢aju iz stava 2. ovog ¢lana ovlaséeno lice Komisije urucuje nalog za nadzor
neposredno pre vrSenja nadzora.

Opsta ovlaséenja Komisije u sprovodenju nadzora
Clan 267
Komisija moZze da zahteva dostavljanje podataka i dokumenata od:
1) revizora, ¢lanova uprave i direktora;
2) izdavalaca i javnih drustava;

3) ponudaca ili lica koja traze uklju€enje u trgovanje na regulisano trziste, odnosno
MTP;

4) investicionih drustava i posrednika koji obavljaju poslove u vezi sa javnhom ponudom
ili uklju€enjem finansijskih instrumenata u trgovanje;

5) regulisanog trzista, odnosno MTP;

6) Centralnog registra;

7) organizatora Fonda;

8) kreditnih institucija;

9) lica koja vrse kontrolu nad navedenim licima ili ih ta lica kontroliSu;

10) svih drugih lica koja mogu dati podatke i informacije u vezi sa svrhom i predmetom
nadzora.

Komisija vr§i nadzor neposrednim uvidom u opsta akta, poslovne knjige, izvode sa
racuna, prepisku i druge dokumente, uklju€ujuéi i elektronske medije i ostale podatke
koje su subjekti nadzora obavezni da vode i dostavljaju Komisiji, vrsi analizu tih
podataka, uzima izjave od odgovornih lica i ostalih zaposlenih u subjektu nadzora, kao i
od drugih lica koja imaju saznanja od interesa za nadzor.

Nadzor iz stava 2. ovog ¢lana vrSi ovlaséeno lice Komisije - inspektor u prostorijama
subjekta nadzora ili lica sa kojim subjekt nadzora ima bliske veze.

U svrhu provere podataka od interesa za nadzor Komisija moze dozvoliti revizorima ili
specijalizovanim stru¢nim licima da vrSe provere odredenih podataka.
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Nadzor iz stava 2. ovog ¢lana moze se vrSiti i u poslovnim prostorijama Komisije u
prisustvu odgovornog lica i ovlaséenog lica subjekta nadzora.

Subjekti nadzora obavezni su da ovlaséenim licima Komisije omogucée pristup u
poslovne prostorije i organizacione delove, daju na uvid trazenu dokumentaciju, izjave,
kao i da obezbede druge uslove za nesmetano obavljanje nadzora.

Subjekti nadzora su duzni da ovlaséenom licu Komisije na njegov zahtev predaju
traZzenu poslovnu dokumentaciju, evidenciju o telefonskim pozivima i drugim oblicima
korespondencije.

Blize uslove i nacin sprovodenja nadzora propisuje Komisija.
Uslovi za obavljanje nadzora
Clan 268

Subjekt nadzora duzan je da ovla§¢enom licu Komisije osigura odgovarajuce prostorije
u kojima je moguce nesmetano i bez prisutnosti drugih lica obavljanje nadzora
poslovanja.

Na zahtev ovlas¢enog lica Komisije subjekt nadzora duzan je da osigura struénu i
tehni¢ku pomoc¢, kao i potrebna objasnjenja i da omogucéi sprovodenje nadzora u svom
sedistu.

Subjekt nadzora duzan je na zahtev ovlas¢enog lica Komisije da osigura i druge uslove
potrebne za obavljanje nadzora.

Nadzor iz st. 1. i 2. ovog ¢lana obavlja ovlaséeno lice Komisije tokom radnog vremena
subjekta nadzora, a ako je zbog obima ili prirode nadzora to neophodno, subjekt
nadzora je duzan da omoguci ovlaséenom licu Komisije obavljanje nadzora i posle
radnog vremena.

Dokumentaciju, novac ili predmete koji mogu posluziti kao dokaz u krivi€nom postupku,
postupku za privredni prestup i u prekr§ajnom postupku, ovlas¢eno lice Komisije moze,
uz izdavanje potvrde, privremeno oduzeti subjektu nadzora, ali samo do pokretanja tih
postupaka, kada ih predaje nadleznim organima za vodenje postupka.
ZavrSetak postupka nadzora

Clan 269

Zapisnik se sastavlja u toku obavljanja nadzora i uru€uje se subjektu nadzora, sa
detaljnim opisom ¢injeni¢nog stanja.

Na ¢injeni¢no stanje konstatovano zapisnikom odgovorno lice ili ovlas¢eno lice subjekta
nadzora moze staviti primedbe pre zaklju€enja zapisnika.

Ako se zapisnik sacinjava nakon obavljanja neposrednog nadzora, zapisnik se

dostavlja subjektu nadzora i na dostavljeni zapisnik subjekt nadzora ima pravo da uloZi
prigovor u roku od osam dana od dana prijema istog.
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lzuzetno od stava 3. ovog ¢lana Komisija mozZe odrediti i kraci rok kada je to potrebno
radi spre¢avanja mogucih znacajnih Stetnih posledica.

Razlozi za prigovor
Clan 270

Prigovor na zapisnikom konstatovano €injeni¢no stanje dozvoljen je ako je u zapisniku
pogresno ili nepotpuno konstatovano ¢injeniéno stanje.

Sadrzaj prigovora
Clan 271

Prigovor mora da sadrZi: oznaku zapisnika na koji se prigovor odnosi, razloge prigovora
i druge podatke koje mora sadrzavati svaki podnesak u skladu sa zakonom kojim se
ureduje opsti upravni postupak.

Ako se subjekt nadzora u izjavi poziva na isprave, odnosno dokumentaciju, duzan je da
ih kao dokaze prilozi prigovoru.

Ako subjekt nadzora kao dokaz prigovoru ne priloZi isprave, odnosno dokumentaciju,
Komisija ¢e kod donosenja odluke uzeti u obzir samo one dokaze koiji su prigovoru
priloZzeni.

Nakon proteka roka za prigovor subjekt nadzora nema pravo da navodi nove &injenice i
iznosi nove dokaze.

Ako subjekt nadzora prigovorom osnovano ospori €injeni¢no stanje iz zapisnika,
sastavlja se dopuna zapisnika koja se dostavlja subjektu nadzora u roku od 15 dana od
dana uloZenog prigovora.

Ako se subjektu nadzora ne dostavi dopuna zapisnika smatrace se da je njegov
prigovor ocenjen neosnovanim.

Izricanje nadzornih mera
Clan 272

Nezakonitosti, u smislu ovog zakona, su stanja i postupci koji nisu u skladu sa ovim
zakonom, aktima Komisije, drugim zakonima i podzakonskim aktima, medunarodnim
aktima i propisima kojima je Komisiji data nadleZnost za primenu, sprovodenje nadzora
ili nadzora nad primenom.

Nepravilnosti, u smislu ovog zakona, su stanja i aktivnosti kojima se usvojene poslovne
politike, mere i postupci dosledno ne primenjuju ako se time ugrozava poslovanije
subjekta nadzora.

Na osnovu sprovedenog postupka nadzora, Komisija moze subjektu nadzora da
izrekne nadzorne mere i sankcije propisane ovim zakonom, a u svrhu zakonitog,
postenog, pravi¢nog i profesionalnog poslovanja koji unapreduje integritet trzista
kapitala.
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Kada Komisija utvrdi da postoji osnovana sumnja o pocinjenom krivicnom delu,
priviednom prestupu ili prekr$aju, podnosi nadleznom organu odgovarajuéu prijavu,
odnosno zahtev.

Kontinuirani nadzor
Clan 273
Ovlaséeno lice Komisije tokom kontinuiranog nadzora subjekata:

1) utvrduje da li su propisani izvestaji, obavestenja i drugi podaci dostavljeni u
propisanom roku i propisanoj formi;

2) utvrduje da li su podaci u izvestajima, obavestenjima i drugoj trazenoj dokumentaciji
tacni i ispravni.

U slu€aju konstatovanih nezakonitosti i nepravilnosti tokom kontinuiranog nadzora u
poslovanju subjekta nadzora, Komisija moze odrediti neposredni nadzor ili na osnovu
utvrdenog €injeni¢nog stanja u tom nadzoru doneti odgovarajuc¢e reSenje za otklanjanje
utvrdenih nezakonitosti i nepravilnosti.

Izricanje mera u skra¢enom postupku
Clan 274

Ako je dono$enje mera neophodno radi urednog funkcionisanja finansijskog trzista ili
zastite investitora, a radi se 0 merama koje se ne mogu odloZiti i ¢injenice na kojima se
mera zasniva su utvrdene, Komisija moze o njihovom izricanju odluciti po skra¢enom
postupku.

Opste nadzorne mere i sankcije
Clan 275

Nadzornim merama nalaze se otklanjanje nezakonitosti i nepravilnosti, kao i
preduzimanje aktivnosti za njihovo otklanjanje.

U slu€aju utvrdenih nezakonitosti i nepravilnosti Komisija ¢e re$enjem naloZiti
preduzimanje mera i aktivnosti radi uspostavljanja zakonitosti i pravilnog poslovanja.

ReSenjem iz stava 2. ovog ¢lana Komisija odreduje rok za izvr§enje reSenja i obavezu
da se Komisiji dostavi dokaz o ispravljenoj nezakonitosti i nepravilnosti.

Komisija nezavisno od drugih preduzetih mera iz ovog zakona, subjektu nadzora kao i
¢lanu uprave moze izre¢i nov€anu kaznu, koja ne moze biti manja od 1% ni vec¢a od 5%
propisanog minimalnog kapitala, odnosno kapitala subjekta nadzora po poslednjem
finansijskom izvestaju, odnosno ne moze biti manja od jedne zarade ni vec¢a od zbira
dvanaest zarada koje je direktor ili lan upravnog odbora drustva primio u periodu od
dvanaest meseci pre dana dono$enja reSenja.

Ukoliko je subjekt nadzora fiziCko lice koje je izvrSilo povredu odredaba poglavlja VI -

ZLOUPOTREBE NA TRZISTU, Komisija ¢e prilikom odmeravanja novéane kazne iz
stava 4. ovog €lana uzeti u obzir i vrednost obavljene transakcije, vrednost pribavljene
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imovinske Koristi, vrednost izmakle koristi ili izbegnutog gubitka nastalog usled
utvrdenih povreda, s tim da maksimalni iznos nov€ane kazne ne moze biti veéi od
koristi pribavljene zloupotrebom na trzistu.

Prihod ostvaren po osnovu naplaéenih nov€anih kazni iz stava 4. ovog ¢lana
predstavlja prihod budzeta Republike.

Res&enje iz stava 4. ovog ¢lana nakon dostavljanja subjektu nadzora predstavlja izvrSnu
ispravu.

Komisija, pre izricanja mere licu kome izdaje dozvolu, odnosno prethodnu saglasnost,
omogucava sasluSanje, a u skladu sa aktom Komisije.

Ako Komisija utvrdi da nezakonitosti i nepravilnosti nisu otklonjene, Komisija moze
izre¢i novu meru.

Kada Komisija utvrdi u€estalo krSenje odredaba zakona i akata donetih na osnovu
zakona, moze izreci javnu opomenu.

O reSenju iz stava 2. ovog ¢lana Komisija ¢e obavestiti regulisano trziste, odnosno
MTP, Centralni registar, Narodnu banku Srbije i kreditnu instituciju kada je to
neophodno.

Blize uslove i nacin vr§enja nadzora, postupak izdavanja naloga i preduzimanje mera i
sankcija, rokove za izvrSenje naloga i trajanje mere i kriterijume za izricanje sankcija
propisuje Komisija.

Pismena opomena
Clan 276

Kada Komisija u sprovedenom nadzoru utvrdi nezakonitosti, odnosno nepravilnosti koje
predstavljaju povredu odredaba ovog zakona i akata Komisije i drugih zakona iz ¢lana
262. ovog zakona i akata donetih na osnovu tih zakona, a priroda i obim utvrdenih
nezakonitosti i nepravilnosti nemaju znacajan uticaj i posledice, Komisija moZze subjektu
nadzora izreéi pismenu opomenu.

Pismena opomena moze sadrzavati i nalog da subjekt nadzora ispravi utvrdene
nezakonitosti i nepravilnosti i rok u kojem je u obavezi da to ugini.

Ako u roku iz stava 2. ovog ¢lana subjekt nadzora ne ispravi utvrdene nezakonitosti i
nepravilnosti Komisija ¢e izdati reSenje za otklanjanje utvrdenih nezakonitosti i
nepravilnosti.
Izvestaj o otklanjanju nezakonitosti i nepravilnosti

Clan 277
Subjekt nadzora duzan je, po reSenju Komisije, da otkloni utvrdene nezakonitosti i

nepravilnosti i da Komisiji podnese izvestaj o aktivhostima koje su preduzete za njihovo
otklanjanje u roku koji je Komisija odredila.
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Uz izvestaj iz stava 1. ovog ¢lana subjekt nadzora je duzan da priloZzi dokumentaciju i
druge dokaze iz kojih je vidljivo da su utvrdene nezakonitosti i nepravilnosti otklonjene.

Kada izvestaj iz stava 1. ovog €lana nije potpun ili iz dokumentacije u prilogu ne
proizlazi da su nezakonitosti otklonjene, Komisija moZze naloZziti dopunu izvestaja i rok u
kome se izvestaj mora dopuniti.

Ako iz izvestaja, prilozene dokumentacije i drugih dokaza proizlazi da su utvrdene
nezakonitosti i nepravilnosti otklonjene, Komisija ¢e usvaoijiti taj izvesta;.

Kada Komisija ne nalozi dopunu izvestaja iz stava 1. ovog ¢lana u roku od 60 dana od
dana podno$enja izvestaja, smatrace se da su nezakonitosti i nepravilnosti otklonjene.

Clan 278
Pre razmatranja izvestaja iz ¢lana 277. ovog zakona, Komisija je ovlas¢ena da
sprovede nadzor nad subjektom nadzora u meri i obimu potrebnom kako bi se utvrdilo
da li su utvrdene nezakonitosti i nepravilnosti otklonjene na odgovarajuci nacin i u
odgovarajuc¢em obimu.
Registri u okviru sluzbenog registra informacija

Clan 279

Komisija je duzna da vodi sledece vrste javnih registara, kao i da objavi na internet
stranici Komisije:

1) registar izdavalaca kojima je Komisija odobrila objavljivanje prospekta za javnu
ponudu hartija od vrednosti;

2) registar izdavalaca &iji su finansijski instrumenti uklju€eni u trgovanje na regulisano
trziSte, odnosno MTP u Republici;

3) registar javnih drustava, ukljuéujuci podregistre:

(1) finansijskih izvestaja, godisnjih, polugodisnjih i kvartalnih izvestaja, bitnih informacija
i propisanih podataka koje svako drustvo dostavlja;

(2) izdavalaca koji su izdali finansijske instrumente, a Komisija je odobrila ponudu bez
obaveze objavljivanja prospekta;

(3) imalaca znacajnih u¢es¢a u javnim drustvima koji su dostavili informacije u skladu
sa poglavljem V. ovog zakona;

(4) javnih drustava koja ne ispunjavaju svoje obaveze iz poglavlja V. ovog zakona ili
akta Komisije i izre€ene mere i sankcije;

(5) drustava kojima je prestalo svojstvo javnog drustva;

4) registar pravnih i fizickih lica kojima je odobren status kvalifikovanog investitora;
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5) registar izdatih i oduzetih dozvola za rad, dozvola za obavljanje delatnosti,
uklju€ujuci podregistre: saglasnosti na opsta akta, ¢lanove uprave, sticanje
kvalifikovanog ucesc¢a u kapitalu, izre€enih mera i sankcija;

6) registar lica koja imaju dozvolu za obavljanje poslova brokera, portfolio menadzera i
investicionog savetnika i lica kojima je oduzeta dozvola;

7) registar koji se vodi u skladu sa zakonom kojim se ureduju investicioni fondovi
uklju€ujuci podregistre: izdatih i oduzetih dozvola za rad drustvima za upravljanje
investicionim fondovima i fondovima upisanim u registar investicionih fondova,
saglasnosti na opsta akta, ¢lanove uprave, sticanje kvalifikovanog u¢es¢a u kapitalu,
izreCenih mera i sankcija;

8) registar koji se vodi u skladu sa zakonom kojim se ureduje preuzimanje akcionarskih
drustava.

Blizu sadrzinu i nacin vodenja registara iz ovog ¢lana propisuje Komisija.

Multilateralni memorandum o razumevanju Medunarodne organizacije komisija za
hartije od vrednosti (IOSCO)

Clan 280

Komisija je potpisnica Multilateralnog Memoranduma o razumevanju (MMOR)
Medunarodne organizacije komisija za hartije od vrednosti (IOSCO) i ovlaséena je da
¢lanicama IOSCO koje su potpisnice MMOR pruza usluge i da sa njima razmenjuje:

1) informacije i dokumenta u vezi sa trazenim podacima, ukljucujuci:

(1) azuriranu evidenciju iz koje se mogu rekonstruisati sve transakcije finansijskim
instrumentima, kao i evidenciju svih nov€anih sredstava i imovine sa racuna kreditne
institucije i brokersko-dilerskog drustva u vezi sa tim transakcijama;

(2) evidenciju o posrednom vlasniku i licu koje vrsi kontrolu;

(3) podatke o svakoj transakciji, vlasniku racuna, iznosu kupovine ili prodaje, vreme
transakcije, cenu, kao i lice, kreditnu instituciju ili investiciono drustvo koje je izvrsilo
transakciju;

2) izjave koje lica daju pod materijalnom i krivicnom odgovorno$cu, a u vezi sa
pitanjima koja su predmet saradnje.

Informacije se razmenjuju, odnosno pruzaju se usluge iz stava 1. ovog ¢lana uz
objasnjenje zbog Cega telo koje upucéuje molbu trazi informacije ili pomoc i ukoliko se
daju odgovarajuci dokazi o Cuvanju poverljivih informacija.

Drzavni organi Republike, kao i ostala lica koja poseduju informacije koje su predmet
saradnje iz stava 1. ovog €lana, duzna su da ih dostave Komisiji u skladu sa
odredbama ovog zakona, a ukoliko to ne predstavlja povredu zakona ili drugih propisa
koje ti organi primenjuju.

XIV KAZNENE ODREDBE
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1. Kriviéna dela
Zabrana manipulacije na trzistu
Clan 281

Ko preduzima manipulacije na trzistu na osnovu kojih ostvari imovinsku korist za sebe
ili drugo lice ili nanese Stetu drugim licima tako $to:

1) zaklju€i transakciju ili izda naloge za trgovanje kojima se daju ili koji ¢e verovatno
pruziti neistinite ili obmanjujuce informacije o ponudi, potraznji ili ceni finansijskih
instrumenata ili kojima lice, odnosno lica koja deluju zajednic¢ki, odrzavaju cenu jednog
ili viSe finansijskih instrumenata na nerealnom nivou;

2) zakljuci transakcije ili izda naloge za trgovanje u kojima se upotrebljavaju fiktivni
postupci ili svaki drugi oblik obmane ili prevare;

3) Siri informacije putem medija, ukljuCujuéi i internet ili bilo kojim drugim putem prenosi
neistinite vesti ili vesti koje mogu izazvati zabludu o finansijskim instrumentima, ako je
znalo ili je moralo znati da su te informacije neistinite ili da dovode u zabludu,

kazni¢e se zatvorom od Sest meseci do pet godina i novéanom kaznom.

Ako je usled dela iz stava 1. ovog ¢lana doslo do znatnog poremecaja na regulisanom
trzistu, odnosno MTP ucinilac ¢e se kazniti zatvorom od tri do osam godina.

Za poku$aj dela iz stava 1. ovog ¢lana kaznice se.
Korisc¢enje, otkrivanje i preporucivanje insajderskih informacija
Clan 282

Ko u nameri da sebi ili drugom licu ostvari imovinsku korist ili nanese Stetu drugim
licima, upotrebi insajdersku informaciju:

1) neposredno ili posredno pri sticanju, otudenju i poku$aju sticanja ili otudenja za
sopstveni rac¢un ili za racun drugog lica finansijskih instrumenata na koje se ta
informacija odnosi;

2) za otkrivanje i €injenje dostupnim insajderske informacije bilo kom drugom licu;

3) za preporucivanje ili navodenje drugog lica da na osnovu insajderske informacije
stekne ili otudi finansijske instrumente na koje se ta informacija odnosi,

kazni¢e se nov€anom kaznom ili kaznom zatvora do jedne godine.

Ako je delom iz stava 1. ovog €lana pribavljena imovinska korist ili drugim licima naneta
imovinska Steta u iznosu koji prelazi milion i petsto hiljada dinara,

ucinilac ¢e se kazniti zatvorom do tri godine i nov€éanom kaznom.

Ako je delo iz stava 1. uc€inilo lice koje poseduje insajderske informacije putem &lanstva
u upravnim ili nadzornim organima izdavaoca ili javnog drustva, u¢e$¢a u kapitalu
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izdavaoca ili javnog drustva, pristupa informacijama do kojih dolazi obavljanjem
duznosti na radnom mestu, vrSenjem profesije ili drugih duznosti, odnosno putem
krivicnih dela koje je pocinilo,

ucinilac ¢e se kazniti nov€anom kaznom ili kaznom zatvora do tri godine.

Ako je delom iz stava 3. ovog €lana pribavljena imovinska korist ili drugim licima naneta
imovinska Steta u iznosu koji prelazi milion i petsto hiljada dinara,

ucinilac ¢e se kazniti zatvorom od Sest meseci do pet godina i nov€anom kaznom.
Za poku$aj dela iz stava 1. ovog ¢lana kaznice se.
Neovlaséeno pruzanje investicionih usluga

Clan 283

Ko neovlaséeno pruza investicione usluge u nameri da sebi ili drugom licu ostvari
imovinsku korist, kazni¢e se nov€anom kaznom ili kaznom zatvora do jedne godine.

Ako je delom iz stava 1. ovog €lana pribavljena imovinska korist ili drugim licima naneta
imovinska Steta u iznosu koji prelazi milion i petsto hiljada dinara,

ucinilac ¢e se kazniti zatvorom do tri godine i nov€anom kaznom.
2. Privredni prestupi
Clan 284

Nov€anom kaznom od 500.000 do 3.000.000 dinara kaznice se za privredni prestup
izdavalac, javno drustvo i ponudac ako:

1) postupi suprotno odredbama ¢l. 11. i 25. ovog zakona, a u vezi sa obavezama
objavljivanja prospekta;

2) dozvoli dalju prodaju hartija od vrednosti koje su izdate na osnovu izuzetaka
predvidenih u ¢lanu 12. ovog zakona;

3) postupe suprotno odredbama ¢lana 19. stav 5. ovog zakona tako §to posredno ili
neposredno predstavlja da je Komisija odobrila istinitost i celovitost podataka
navedenih u prospektu ili delu prospekta za javnu ponudu ili uklju€enje u trgovanje;

4) ne dostavi i ne objavi podatke o konac¢noj prodajnoj ceni i koli€ini hartija od vrednosti
koje Ce biti predmet javne ponude, u skladu sa odredbama ¢&lana 21. stav 2. ovog
zakona;

5) objave ili na drugi nacin koriste prospekt, osnovni prospekt ili dokument o registraciji
ili deo tih dokumenata nakon isteka roka propisanog odredbama ¢lana 22. ovog
zakona;

6) u vezi sa dodatkom prospekta ne postupa u skladu sa odredbama ¢lana 33. ovog
zakona;
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7) postupi suprotno odredbama ¢lana 34. ovog zakona o pocetku javne ponude i roku
za upis i uplatu;

8) ne objavi izvestaj o ishodu javne ponude u skladu sa odredbama ¢lana 36. ovog
zakona;

9) ne podnese organizatoru trziSta zahtev za uklju¢enje u trgovanje u skladu sa
odredbama ¢lana 38. ovog zakona;

10) izdavalac hartija od vrednosti za koje nije potrebno objavljivanje prospekta postupi
suprotno odredbama ¢lana 41. st. 1. i 4. ovog zakona;

11) ne podnese zahtev za uklju¢enje svojih vlasnickih hartija od vrednosti u trgovanje u
skladu sa odredbama ¢lana 46. stav 1. ovog zakona;

12) postupa suprotno odredbama ¢l. 57, 58, 59. i 61. ovog zakona koje reguliSu sticanje
kvalifikovanog uceséa;

13) postupi suprotno odredbama ¢lana 64. stav 1. ili lana 66. ovog zakona o jednakom
tretmanu;

14) ako ovlascenim licima Komisije ne omoguci vr§enje nadzora u skladu sa
odredbama ¢l. 71. i 264. ovog zakona,;

15) ne obavestava u vezi sa insajderskom informacijom, odnosno suprotno odredbama
¢l. 79, 80, 81, 82. i 83. ovog zakona.

Za radnje iz stava 1. ovog €lana kazni¢e se za privredni prestup i odgovorno lice
izdavaoca, javnog drustva i ponudaca hartija od vrednosti novéanom kaznom od
50.000 do 200.000 dinara.
Uz kaznu za privredne prestupe iz st. 1. i 2. ovog ¢lana moze se izrec¢i zastitha mera
zabrane vrS§enja odredenih duznosti odgovornom licu u trajanju od jedne do pet godina i
zastitna mera javnog objavljivanja presude.

Clan 285

Nov€anom kaznom od 500.000 do 3.000.000 dinara kaznice se za privredni prestup
organizator trzista, odnosno organizator MTP ako:

1) obavlja poslove organizatora trzista, odnosno MTP bez dozvole Komisije suprotno
odredbama ¢lana 95. ovog zakona;

2) postupa suprotno odredbama ¢lana 104. ovog zakona koje reguliSu sticanje
kvalifikovanog uceséa;

3) ne postupi u skladu sa odredbama ¢l. 111. i 112. ovog zakona o dostavljanju Komisiji
zahteva za izmenu dozvole;

4) ovlaséenim licima Komisije ne omoguci da izvrSe nadzor u skladu sa odredbama ¢l.
131. ili 264. ovog zakona;
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5) ukoliko direktor i ¢lanovi upravnog odbora obavljaju duznost bez saglasnosti
Komisije, a suprotno odredbama ¢l. 154. i 155. ovog zakona.

Za radnje iz stava 1. ovog €lana kazni¢e se za privredni prestup i odgovorno lice
organizatora trzista, odnosno MTP nov€anom kaznom od 50.000 do 200.000 dinara.

Uz kaznu za privredne prestupe iz st. 1. i 2. ovog ¢lana moze se izrec¢i zastitha mera
zabrane vr§enja odredenih duznosti odgovornom licu u trajanju od jedne do pet godina i
zas$titna mera javnog objavljivanja presude.

Clan 286

Nov€anom kaznom od 500.000 do 3.000.000 dinara kaznice se za privredni prestup
organizator Fonda za zastitu investitora, odnosno ¢lan Fonda ako ovlaséenim licima
Komisije ne omoguce da izvr§e nadzor u skladu sa odredbama ¢&l. 145, 146. i 264. ovog
zakona.

Za radnje iz stava 1. ovog Clana kazni¢e se za privredni prestup odgovorno lice
organizator Fonda nov€anom kaznom od 50.000 do 200.000 dinara.

Uz kaznu za privredne prestupe iz st. 1. i 2. ovog ¢lana moze se izre€i zastitha mera
zabrane vr§enja odredenih duznosti odgovornom licu u trajanju od jedne do pet godina i
zastitna mera javnog objavljivanja presude.

Clan 287

Nov€anom kaznom od 750.000 do 3.000.000 dinara kaznice se za privredni prestup
investiciono drustvo, odnosno ovlas¢ena banka ako:

1) posreduje u transakciji preprodaje hartija od vrednosti koje se izdaju na osnovu
izuzetaka predvidenih odredbom ¢&lana 12. ovog zakona ne postujuéi predvidena
ograni¢enja naredne prodaje;

2) obavlja poslove organizatora trzista, odnosno MTP bez dozvole Komisije, a suprotno
odredbama ¢lana 95. ovog zakona;

3) obavlja investicione usluge i aktivnosti bez dozvole Komisije, a suprotno odredbama
Clana 147. stav 1. i ¢lana 211. ovog zakona;

4) pruza usluge ili obavlja aktivnosti koje nisu u skladu sa odredbama ¢lana 148. ovog
zakona;

5) postupa suprotno odredbama o sticanju kvalifikovanog u¢eséa (¢lan 150);

6) pruza usluge drugom investicionom drustvu ili putem drugog investicionog drustva
suprotno odredbama ¢lana 152. ovog zakona;

7) dozvoli da lica koja ne poseduju dozvolu Komisije u skladu sa odredbama ¢lana 153.
ovog zakona pruzaju investicione usluge i obavljaju investicione aktivnosti;

8) ukoliko direktor i ¢lanovi upravnog odbora obavljaju duznost bez saglasnosti
Komisije, a suprotno odredbama ¢&l. 154. i 155. ovog zakona;

Axrivh



9) obavlja poslove u filjalama suprotno odredbi ¢lana 158. ovog zakona;

10) ne postupi u skladu sa odredbama ¢&l. 159. i 160. ovog zakona o dostavljanju
Komisiji zahteva za izmenu dozvole;

11) obavlja delatnosti bez ugovora sa klijentom, a suprotno odredbama ¢lana 171. ovog
zakona;

12) ovlasc¢enim licima Komisije ne omoguci da izvr§e nadzor, odnosno postupi suprotno
odredbama ¢l. 203 - 208. ovog zakona;

Za radnje iz stava 1. ovog €lana kazni¢e se za privredni prestup i odgovorno lice
investicionog drustva ili ovla§éene banke nov€anom kaznom od 50.000 do 200.000
dinara.
Uz kaznu za privredne prestupe iz st. 1. i 2. ovog ¢lana moze se izrec¢i zastitha mera
zabrane vr§enja odredenih duznosti odgovornom licu u trajanju od jedne do pet godina i
zas$titna mera javnog objavljivanja presude.

Clan 288

Nov€anom kaznom od 500.000 do 3.000.000 dinara kaznice se za privredni prestup
Centralni registar, odnosno ¢lan Centralnog registra ako:

1) ograni€i ili zabrani prenos finansijskog instrumenta ili prava koja iz njih proizilaze
suprotno odredbama ¢l. 5. i 9. ovog zakona;

2) Centralni registar ne primeni nalog Komisije o oduzimanju prava glasa u skladu sa ¢l.
62, 105. i 206. ovog zakona;

3) Centralni registar poveri obavljanje svojih poslova tre¢em licu bez odobrenja
Komisije suprotno odredbama ¢lana 216. stav 2. ovog zakona,;

4) ukoliko direktor i €lanovi upravnog odbora obavljaju duznost bez saglasnosti
Komisije, a suprotno odredbama ¢lana 219. ovog zakona;

5) Centralni registar ne obavestava Komisiju u skladu sa ¢lanom 225. ovog zakona u
vezi sa kontrolom koju vrsi;

6) vrsi prenos prava iz hartija od vrednosti i upis prava trecih lica suprotno odredbama
¢lana 229. ovog zakona;

7) Centralni registar ne ispuni obaveze i duznosti predvidene odredbama ¢lana 231.
ovog zakona;

8) Centralni registar ne omoguci vrSenje nadzora u skladu sa odredbama ¢&l. 236. i 237.
ovog zakona.

Za radnje iz stava 1. ovog €lana kazni¢e se za privredni prestup odgovorno lice
Centralnog registra novéanom kaznom od 50.000 do 200.000 dinara.
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Uz kaznu za privredne prestupe iz st. 1. i 2. ovog ¢lana moze se izre€i zastitha mera
zabrane vr§enja odredenih duznosti odgovornom licu u trajanju od jedne do pet godina i
zastitna mera javnog objavljivanja presude.

Clan 289

Nov¢anom kaznom od 500.000 do 3.000.000 dinara kazni¢e se za privredni prestup
pravno lice ako:

1) revizor koji ne obavesti Komisiju i javno drudtvo o uo&enim povredama zakona,
akata, materijalnim promenama i okolnostima navedenim u odredbama ¢lana 54. ovog
zakona;

2) ne ispuni obaveze u vezi sa podacima o zna¢ajnom ucescu iz odredaba ¢l. 57, 58. i
59. ovog zakona;

3) ovlas¢enim licima Komisije ne omoguci da izvr§e nadzor, odnosno postupi suprotno
odredbama ¢l. 93, 94 i 264. ovog zakona;

4) stekne i uve¢a bez odobrenja Komisije kvalifikovano u¢e$ée u organizatoru trzista,
odnosno regulisanom trzistu, investicionom drustvu i Centralnom registru suprotno
odredbama ¢l. 100, 150. i 217. ovog zakona;

Za radnje iz stava 1. ovog ¢lana za privredni prestup kazni¢e se i odgovorno lice
pravnog lica novéanom kaznom od 50.000 do 200.000 dinara.

Uz kaznu za privredne prestupe iz st. 1. i 2. ovog ¢lana moze se izrec¢i zastitha mera
zabrane vrS§enja odredenih duznosti odgovornom licu u trajanju od jedne do pet godina i
zastitna mera javnog objavljivanja presude.

3. Prekr&aji

Clan 290

Nov¢anom kaznom od 100.000 do 2.000.000 dinara kaznice se za prekrsaj izdavalac,
javno drustvo i ponudac ako:

1) izda finansijske instrumente suprotno odredbama ¢lana 8. ovog zakona;

2) izdavalac ne ispunjava obaveze u vezi sa dokumentom o objavljenim informacijama
propisane odredbama ¢lana 23. ovog zakona;

3) u vezi sa objavljivanjem i oglasavanjem ne postupa u skladu sa odredbama ¢l. 31. i
32. ovog zakona;

4) vr8i upis i uplatu hartija od vrednosti suprotno odredbama &lana 35. ovog zakona;
5) ne podnese Centralnom registru zahtev propisan odredbama ¢lana 37. ovog zakona;

6) ne dostavi na vreme ili ne objavi finansijske izvestaje u skladu sa odredbama ¢l. 50,
52. 1 53. ovog zakona;
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7) ne ispunjava obaveze u vezi sa objavljivanjem podataka u skladu sa odredbama
¢lana 55. ovog zakona;

8) na objavljuje javnosti podatke u skladu sa odredbama ¢lana 63. ovog zakona;

9) ne ispuni obaveze propisane odredbama ¢lana 67. ovog zakona, u vezi sa pristupom
propisanim podacima;

10) (brisana)
11) ako ne obavestava na nacin predviden odredbama ¢lana 84. ovog zakona.

Za radnje iz stava 1. ovog Clana za prekr$aj kaznice se i odgovorno lice pravnog lica
nov€éanom kaznom od 5.000 do 150.000 dinara.

Clan 290a
Nov¢anom kaznom od 5.000 do 150.000 dinara kazni¢e se za prekrsaj lice iz ¢lana 84.
st. 1.1 2. ovog zakona ako ne obavestava na nacin predviden odredbama ¢lana 84.
ovog zakona.

Clan 291

Nov¢anom kaznom od 100.000 do 2.000.000 dinara kazni¢e se za prekr§aj organizator
trzista, odnosno MTP ako:

1) ne ispunjava obaveze obavestavanja propisane odredbama ¢lana 38. stav 2. ovog
zakona;

2) dozvoli licu koje nije investiciono drustvo sa dozvolom za obavljanje delatnosti da
trguje suprotno odredbama ¢lana 45. stav 1. ovog zakona;

3) ne postupa u skladu sa odredbama ¢&l. 75, 76, 77. i 78. ovog zakona o zabrani
Zloupotrebe insajderskih informacija;

4) ne ispunjava odredbe ¢lana 86. stav 4. ovog zakona o obavestavanju Komisije;
5) obavlja aktivnosti koje nisu u skladu sa odredbama ¢&l. 97, 98. i 129. ovog zakona;

6) pocne da obavlja delatnost za koju je dobio dozvolu za rad pre upisa te delatnosti u
registar privrednih subjekata suprotno odredbama ¢lana 114. ovog zakona;

7) zapoS$ljava lica suprotno ograni¢enjima iz odredaba ¢lana 115. ovog zakona;
8) vrsi prijem ¢lanova suprotno odredbama ¢&lana 117. ovog zakona;

9) ne ispunjava obaveze u vezi sa nadzorom koje su propisane odredbama ¢lana 119.
ovog zakona;

10) ne postupi u skladu sa pravilima i procedurama za uklju€enje i iskljucenje

finansijskih instrumenata iz trgovanja, a u skladu sa odredbama ¢l. 120 -123. ovog
zakona;
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11) ne ispunjava obaveze propisane odredbama ¢&l. 124 - 126. ovog zakona, u vezi sa
obelodanjivanjima podataka pre i posle vrSenja transakcije;

12) ne vodi evidencije i ne izvestava u skladu sa odredbama ¢lana 130. ovog zakona.

Za radnje iz stava 1. ovog Clana za prekrsaj kaznice se i odgovorno lice pravnog lica
nov€éanom kaznom od 5.000 do 150.000 dinara.

Clan 292

Nov¢anom kaznom od 100.000 do 2.000.000 dinara kazni¢e se za prekr§aj organizator
Fonda, odnosno ¢lan Fonda ako:

1) ne uplati obavezni doprinos Fondu, ne zaraCuna zateznu kamatu i ne obavesti
Komisiju, odnosno ne drZi sredstva na racunu u skladu sa odredbama ¢lana 136. ovog
zakona;

2) ne postupi u skladu sa odredbama ¢lana 137. ovog zakona u vezi sa raspolaganjem
i evidentiranjem sredstava Fonda i izveStavanjem Komisije o sredstvima Fonda;

3) utvrduje iznos naknade i uslove njenog placanja koji nisu u skladu sa odredbama
¢lana 138. ovog zakona;

4) organizator Fonda postupi suprotno odredbama ¢l. 139 - 141. ovog zakona u vezi sa
osiguranjem potraZivanja i upravljanjem potrazivanjima klijenata prema ¢lanu Fonda;

5) organizator Fonda ne vrSi izvestavanje u skladu sa odredbama ¢lana 143. ovog
zakona.

Za radnje iz stava 1. ovog ¢lana za prekr$aj kaznice se i odgovorno lice pravnog lica
nov€éanom kaznom od 5.000 do 150.000 dinara.

Clan 293

Nov¢anom kaznom od 100.000 do 2.000.000 dinara kazni¢e se za prekrsaj investiciono
drustvo, odnosno ovlaséena banka ako:

1) trguje na regulisanom trzistu, odnosno MTP ¢iji nije ¢lan, odnosno korisnik suprotno
odredbama ¢lana 45. ovog zakona;

2) ne dostavlja blagovremeno podatke u vezi sa obavljenim transakcijama suprotno
odredbama ¢lana 47, odnosno &lana 185. ovog zakona;

3) ne postupa u skladu sa odredbama &l. 75, 76, 77, 78, 82. i 83. ovog zakona o
zabrani zloupotrebe insajderskih informacija;

4) po¢ne da obavlja delatnost za koju je dobilo dozvolu za rad pre upisa te delatnosti u
registar privrednih subjekata suprotno odredbama ¢lana 162. ovog zakona;

5) naplacuje naknade suprotno odredbama ¢lana 163. ovog zakona;

6) ne posluje u najboljem interesu klijenta i ne postuje principe sigurnog i dobrog
poslovanja propisano odredbama ¢l. 164 - 168. ovog zakona;
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7) ne postupa u skladu sa odredbama ¢&l. 169. 1 176 - 178. ovog zakona u vezi sa
postupanjem sa nalozima klijenata;

8) na postupa u skladu sa odredbama ¢lana 170. ovog zakona o spre¢avanju sukoba
interesa;

9) ne postupa u skladu sa odredbama ¢l. 172 - 175. ovog zakona koje se odnose na
profesionalne klijente;

10) ne postupa u skladu sa odredbama ¢l. 179. i 180. ovog zakona u vezi sa potvrdom
izvrenja naloga klijenta, nov€anim ra¢unima i finansijskim instrumentima;

11) obavlja usluge upravljanja portfoliom u suprotnosti sa odredbama ¢lana 182. ovog
zakona;

12) pozajmljuje finansijske instrumente u suprotnosti sa odredbama ¢lana 183. ovog
zakona;

13) ne ispunjava obaveze u skladu sa odredbama ¢lana 184. ovog zakona u vezi sa
vodenjem evidencije i izveStavanjem;

14) ne postupa u skladu sa odredbama ¢lana 185. ovog zakona u vezi sa objavom
podataka o trgovanju;

15) ne obezbedi i ne odrzava kapital, odnosno ne upravlja rizicima u skladu sa
odredbama ¢l. 186. i 187. ovog zakona,;

16) ne izradi ili ne primenjuje procedure i postupke za upravljanje rizicima suprotno
odredbama ¢l. 189 - 192. ovog zakona;

17) prekoracuje dozvoljene izloZenosti riziku suprotno odredbama €l. 193. i 194. ovog
zakona;

18) ne postupa u skladu sa odredbama ¢lana 199. ovog zakona u vezi sa
obezbedenjem adekvatnosti kapitala;

19) ne vodi evidencije i ne izvestava u skladu sa odredbama ¢l. 200. i 201. ovog
zakona;

20) ne ispunjava odredbe ¢lana 209. ovog zakona u vezi sa oduzimanjem dozvole.

Za radnje iz stava 1. ovog Clana za prekrsaj kaznice se i odgovorno lice pravnog lica
nov€éanom kaznom od 5.000 do 150.000 dinara.

Clan 294

Nov€anom kaznom od 100.000 do 2.000.000 dinara kazni¢e se za prekrsaj Centralni
registar, odnosno ¢lan Centralnog registra ako:

1) postupi suprotno odredbama ¢lana 37. ovog zakona u vezi sa upisom i prenosom
hartija od vrednosti na racune zakonitih imalaca;
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2) ne postupa u skladu sa odredbama ¢&l. 75 - 77. ovog zakona u vezi sa insajderskim
informacijama;

3) naplacuje naknade suprotno odredbama ¢lana 217. stav 2. ovog zakona;

4) Centralni registar postupi suprotno odredbama ¢&l. 223. i 226. ovog zakona u vezi sa
prijemom u ¢lanstvo i prekidom &lanstva u Centralnom registru;

5) obaveze u pogledu kliringa i saldiranja izvrSi suprotno odredbama ¢lana 230. ovog
zakona;

6) izvrSi netacan ili nezakonit upis u Centralni registar suprotno odredbama ¢lana 234.
ovog zakona;

7) Centralni registar postupi suprotno odredbama ¢lana 235. ovog zakona u vezi sa
obavezom podnos$enja i objavljivanja godiSnjeg izvestaja.

Za radnje iz stava 1. ovog €lana za prekrsaj kazni¢e se i odgovorno lice pravnog lica
nov&anom kaznom od 5.000 do 150.000 dinara.

Clan 295

Nov¢anom kaznom od 100.000 do 2.000.000 dinara kaznice se za prekrsaj pravno lice
ako:

1) postupi suprotno odredbama ¢l. 75, 76, 77. i 78. ovog zakona o zabrani zloupotrebe
insajderskih informacija;

2) ako daje preporuke suprotno odredbama €l. 87 - 92. ovog zakona.

Za radnje iz stava 1. ovog Clana za prekr$aj kaznice se i odgovorno lice pravnog lica
nov€éanom kaznom od 5.000 do 150.000 dinara.

Clan 296

Nov€anom kaznom od 5.000 do 150.000 dinara kaznic¢e se za prekrsaj fizicko lice za
radnje iz ¢lana 289. ovog zakona.

Nov¢anom kaznom od 10.000 do 500.000 dinara kazni¢e se za prekrsaj preduzetnik za
radnje iz ¢lana 289. ovog zakona.

XV PRELAZNE | ZAVRSNE ODREDBE
Komisija za hartije od vrednosti
Clan 297
Komisija koja obavlja poslove u skladu sa Zakonom o trziStu hartija od vrednosti i
drugih finansijskih instrumenata ("Sluzbeni glasnik RS", broj 47/06) nastavlja da obavlja

poslove u skladu sa ovim zakonom.

Komisija je duzna da se organizuje u skladu sa ovim zakonom u roku od $est meseci
od dana stupanja na snagu ovog zakona.

Axrivh



Dozvole, reSenja, mere, saglasnosti i druge odluke koje je donela Komisija u skladu sa
Zakonom o trzistu hartija od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata ("Sluzbeni
glasnik RS", broj 47/06) ostaju na snazi nakon stupanja na snagu ovog zakona.

Postupci koji su pred Komisijom pokrenuti do po¢etka primene ovog zakona, okoncace
se u skladu sa Zakonom o trziStu hartija od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata
("Sluzbeni glasnik RS", broj 47/06).

Clanovi Komisije izabrani u skladu sa propisima koji su vazili do dana stupanja na
shagu ovog zakona nastavljaju da obavljaju svoje duznosti u skladu sa svojim
mandatom, do izbora novih ¢lanova u skladu sa odredbama ovog zakona.

Prilikom prvog izbora predsednika i ¢lanova Komisije u smislu stava 5. ovog ¢lana,
predsednik se bira na pet godina, jedan ¢lan na Cetiri godine, jedan ¢lan na tri godine,
jedan €¢lan na dve godine i jedan ¢lan na jednu godinu.

Centralni registar
Clan 298

Centralni registar koji obavlja poslove u skladu sa Zakonom o trZidtu hartija od
vrednosti i drugih finansijskih instrumenata ("Sluzbeni glasnik RS", broj 47/06) nastavlja
da obavlja poslove u skladu sa ovim zakonom i duzan je da se organizuje i uskladi
svoja akta sa odredbama ovog zakona, u roku od devet meseci od dana njegovog
stupanja na snagu.

ReSenja, mere i druge odluke koje je doneo Centralni registar u skladu sa Zakonom o
trziStu hartija od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata ("Sluzbeni glasnik RS", broj
47/06) ostaju na snazi nakon stupanja na snagu ovog zakona.

Berza
Clan 299

Berza koja obavlja poslove u skladu sa Zakonom o trziStu hartija od vrednosti i drugih
finansijskih instrumenata ("Sluzbeni glasnik RS", broj 47/06) nastavlja da obavlja
poslove u skladu sa ovim zakonom i duzna je da se organizuje i uskladi svoja akta sa
odredbama ovog zakona, u roku od devet meseci od dana njegovog stupanja na
snagu.

Resenja, mere i druge odluke koje je berza iz stava 1. ovog ¢lana donela u skladu sa
Zakonom o trzistu hartija od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata ("Sluzbeni
glasnik RS", broj 47/06) ostaju na snazi nakon stupanja na snagu ovog zakona.

Hartije od vrednosti uklju¢ene na berzansko trziste u smislu Zakona o trzistu hartija od
vrednosti i drugih finansijskih instrumenata ("Sluzbeni glasnik RS", broj 47/06) nakon
stupanja na snagu ovog zakona smatraju se uklju¢enim na regulisano trziste, odnosno
listing regulisanog trzista, u skladu sa aktima organizatora trzista i odredbama ¢lana
121. ovog zakona.

Hartije od vrednosti uklju¢ene na vanberzansko trziste u smislu Zakona o trzistu hartija

od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata ("Sluzbeni glasnik RS", broj 47/06) nakon
stupanja na snagu ovog zakona organizator trzista ukljuéuje na MTP, odnosno segment

Axrivh



regulisanog trZidta koji nije listing, u skladu sa aktom organizatora trZista i odredbama
¢lana 121. ovog zakona.

Brokersko-dilerska drustva i ovlaséene banke
Clan 300

Brokersko-dilerska drustva i ovla§¢ene banke koje su dobile dozvolu za rad od Komisije
do dana stupanja na snagu ovog zakona nastavljaju da obavljaju svoju delatnost i duzni
su da svoje poslovanje i akta usklade sa odredbama ovog zakona i odgovarajuéim
aktima Komisije, u roku od godinu dana od dana stupanja na snagu ovog zakona.

Kastodi banke
Clan 301

Od dana stupanja na snagu ovog zakona organizacione jedinice kreditnih institucija
koje imaju dozvolu Komisije za obavljanje poslova kastodi banke u skladu sa Zakonom
o trzistu hartija od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata ("Sluzbeni glasnik RS",
broj 47/06) ne smatraju se licima sa dozvolom u smislu ovog zakona.

Od dana stupanja na snagu ovog zakona kastodi banke iz stava 1. ovog ¢lana smatraju
se licima sa dozvolom u smislu zakona kojim se ureduju investicioni fondovi i
nastavljaju da obavljaju svoju delatnost u skladu sa tim zakonom.
Fond za zastitu investitora

Clan 302
Agencija za osiguranje depozita osnovana u skladu sa Zakonom o Agenciji za
osiguranje depozita ("Sluzbeni glasnik RS", br. 61/05, 116/08 i 91/10) duzna je da se
organizuje i podnese zahtev Komisiji za dobijanje dozvole za organizatora Fonda, u
roku od devet meseci od dana stupanja na snagu ovog zakona.
Stavljanje van snage ranijeg zakona

Clan 303

Danom pocetka primene ovog zakona prestaje da vazi Zakon o trzistu hartija od
vrednosti i drugih finansijskih instrumenata ("Sluzbeni glasnik RS", broj 47/06).

Rokovi za donoSenje propisa
Clan 304

Propisi za €ije je donoSenje dato ovlascenje ovim zakonom, donecée se u roku od Sest
meseci od dana stupanja na snagu ovog zakona.

lzuzetno od stava 1. ovog €lana, propisi iz ¢lana 73. stav 5, ¢lana 186. st. 3. i 4, ¢lana
187. stav 2, ¢lana 195. stav 3, ¢lana 198. stav 3, ¢lana 199. st. 1.1 2. i ¢lana 279. stav
2. ovog zakona donece se u roku od godinu dana od dana stupanja na snagu ovog
zakona.
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Do pocetka primene propisa iz st. 1. i 2. ovog ¢lana shodno ¢e se primenijivati propisi
doneti na osnovu Zakona o trzistu hartija od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata
("Sluzbeni glasnik RS", broj 47/06), ako nisu u suprotnosti sa ovim zakonom.

Stupanje na snagu

Clan 305
Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom glasniku
Republike Srbije", a primenjivace se po isteku Sest meseci od dana njegovog stupanja
na snagu, osim odredaba kojima se daju ovlas¢enja za donoSenje propisa, opstih i
drugih akata kojima se vrsi uskladivanje rada i poslovanja odredenih subjekata sa

odredbama ovog i drugog zakona, koje se primenjuju od dana stupanja na snagu ovog
zakona.

Samostalni ¢lanovi Zakona o izmenama i dopunama
Zakona o trzistu kapitala

("SI. glasnik RS", br. 112/2015)

Clan7
Komisija za hartije od vrednosti i organizator trZiSta u smislu Zakona o trzistu kapitala
("Sluzbeni glasnik RS", broj 31/11), duzni su da usklade svoja akta sa ovim zakonom u
roku od 30 dana od dana stupanja na snagu ovog zakona.

Clan 8

Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom glasniku
Republike Srbije".

Samostalni ¢lanovi Zakona o izmenama i dopunama
Zakona o trzistu kapitala

("SI. glasnik RS", br. 108/2016)

Clan 19
Postupci koji su zapoceti pred Komisijom za hartije od vrednosti do dana stupanja na
snagu ovog zakona okoncace se u skladu sa odredbama Zakona o trzistu kapitala
("Sluzbeni glasnik RS", br. 31/11i 112/15).

Clan 20

Komisija za hartije od vrednosti je duzna da uskladi svoje akte sa ovim zakonom u roku
od 30 dana od dana njegovog stupanja na snagu.

Clan 21
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Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom glasniku
Republike Srbije".

* k% k k k kK kK kK k¥ k¥ k k k k k k¥ k¥ k¥ k¥ k¥ k¥ k¥ k¥ %k % %

- propis objavljen u ,Sluzbenom glasniku RS* broj 31/2011 od 09.05.2011. godine, stupio na snagu
17.05.2011. godine

- poslednje izmene i dopune objavljene u ,Sluzbenom glasniku RS* broj 108/2016 od 29.12.2016. godine,
stupile na snagu 06.01.2017. godine
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Misija, vizija, cil]

Profesionalnim pruzanjem usluga najviSeg nivoa iz oblasti administrativno - ekonomsko - finansijsko -

pravnog segmenta poslovanja, od osnivanja firme pa tokom celog njenog postojanja, na ekonomican

nacin omoguciti mikro i malim preduzeéima i preduzetnicima da se u celosti posvete svojoj osnovnoj
delatnosti, a administraciju da sa poverenjem prepuste Agenciji.




