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Sve informacije o propisu nadite OVDE

O TRZISTU KAPITALA

("Sl. glasnik RS", br. 129/2021 i 109/2025)

| OSNOVNE ODREDBE
Cilj i predmet uredivanja

Clan 1

Ovim zakonom ureduju se:

1) davanje dozvole i uslovi za obavljanje delatnosti investicionih drustava, organizatora trzista, pruzaoca usluga
dostave podataka i drugih u€esnika na trzistu kapitala;

2) uslovi za javnu ponudu hartija od vrednosti i uklju¢enje hartija od vrednosti u trgovanje na regulisanom trzistu;

3) regulisano trziste, multilateralna trgovacka platforma, organizovana trgovacka platforma i OTC trzista u
Republici Srbiji;

4) obelodanjivanje finansijskih i drugih podataka, kao i obaveze izveStavanja izdavalaca, odnosno javnih
drustava u skladu sa ovim zakonom;

5) zabrana prevarnih, manipulativnih i drugih protivzakonitih radnji i Cinjenja u vezi sa kupovinom ili prodajom
finansijskih instrumenata, kao i ostvarivanjem prava glasa u vezi sa hartijama od vrednosti izdavalaca Cije su
hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzi§tu, odnosno MTP i OTP u Republici Srbiji;

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

7) organizacija i nadleznosti Komisije za hartije od vrednosti (u daljem tekstu: Komisija), kao i saradnja sa drugim
nadleznim organima.

Ciljevi ovog zakona su:
1) zastita investitora;
2) obezbedenje pravednog, efikasnog i transparentnog trzista kapitala;

3) smanjenje sistemskog rizika na trzitu kapitala.
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Ovaj zakon se primenjuje na:

1) investiciona drustva;

2) organizatore trzista;

3) pruzaoce usluga dostave podataka;

4) strana drustva koja pruzaju investicione usluge ili obavljaju investicione aktivnosti posredstvom ogranka
osnovanog u Republici Srbiji (u daljem tekstu: Republika);

5) kreditne institucije koje su dobile dozvolu u skladu sa zakonom kojim se ureduju banke, odnosno u skladu sa
zakonom kojim se ureduju kreditne institucije.

Investicione usluge i aktivnosti iz ¢lana 2. stav 1. ta€. 2) i 3) ovog zakona u Republici moze obavljati:
1) investiciono drustvo koje je dobilo dozvolu Komisije u skladu s ovim zakonom;

2) kreditna institucija osnovana u skladu sa zakonom kojim se ureduju banke, odnosno u skladu sa zakonom
kojim se ureduju kreditne institucije, a koja je dobila dozvolu Komisije u skladu s ovim zakonom;

3) ogranak investicionog drustva iz tre¢e drzave koje je dobilo dozvolu Komisije za pruzanje investicionih usluga i
aktivnosti iz stava 1. ovog ¢lana preko ogranka.

Na kreditne institucije drzava ¢lanica Evropske unije (u daljem tekstu: EU) koje su dobile dozvolu za rad u skladu
sa zakonom koji ureduje obavljanje delatnosti kreditnih institucija i prudencijalni nadzor nad kreditnim
institucijama, prilikom pruzanja jedne ili viSe investicionih usluga i/ili obavljanja investicionih aktivnosti primenjuju
se sledece odredbe ovog zakona:

1) €lan 3. stav 2, ¢lan 157, €lan 251. st. 1.i 3. i €l. 166-175. ovog zakona;

2)¢l. 177,179, 180, 181, 185, 186, 187, ¢lan 190. st. 1.i 6-10. i ¢lan 194. ovog zakona;
3) ¢lan 198. st. 1-5. i st. 9-12, ¢lan 199. st. 5-12, ¢l. 200, 201. i 202. ovog zakona;

4) ¢l. 354, 355, 360, 374, 376, 377, 383, 384, 386, 387, 391, 396. i 397. ovog zakona.

Na kreditne institucije, odnosno banke koje su dobile dozvolu za rad u skladu sa zakonom kojim se ureduje
obavljanje delatnosti kreditnih institucija, odnosno banaka u Republici i prudencijalni nadzor nad kreditnim
institucijama, u vezi sa strukturiranim depozitima primenjuju se slede¢e odredbe ovog zakona:

1) €lan 157, €lan 166. stav 2, ¢lan 167. i ¢lan 169. stav 1. ovog zakona;
2)¢l. 176,177,179, 180, 181, 182, 183, 185, 187, 190. i 194. ovog zakona;
3) ¢l. 354, 355, 360, 374, 376, 377, 383, 384, 386. i 387. ovog zakona.

Na ¢lanove ili u€esnike regulisanih trzista i multilateralnih trgovackih platformi (u daljem tekstu: MTP) za koje ne
postoji obaveza dobijanja dozvole za rad u skladu sa ¢lanom 3. stav 1. ovog zakona, primenjuje se ¢lan 172.
ovog zakona.

Na izuzeta lica iz ¢lana 3. ovog zakona primenjuju se Cl. 241, 242. i 243. ovog zakona.

Svi videstrani sistemi finansijskih instrumenata organizuju se ili u skladu sa Glavom VIIl ovog zakona o MTP ili
organizovanoj trgovackoj platformi (u daljem tekstu: OTP) ili u skladu sa odredbama Glave VI ovog zakona o
regulisanim trzistima.

Svako investiciono drustvo koje organizovano, stalno, sistemati¢no i u znacajnoj meri trguje za sopstveni racun
prilikom izvr§enja naloga klijenata van regulisanog trzista, MTP-a ili OTP-a, duzno je da posluje u skladu sa ¢l.
233, 234, 235, 236. i 237. ovog zakona.

Sve transakcije finansijskim instrumentima iz st. 9. i 10. ovog €lana koje nisu zaklju€ene posredstvom viSestranih
sistema ili sistematskih internalizatora moraju ispunjavati uslove propisane odredbama ¢l. 233, 234, 235, 236. i
237. ovog zakona.

Ukoliko drustvo za upravljanje investicionim fondovima pruza usluge upravljanja portfoliom iz ¢lana 2. stav 1.
taCka 2) 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. stav 1.
tacka 2) podtacka (5) ovog zakona, kao i dodatne usluge ¢uvanja i upravljanja finansijskim instrumentima za
racun klijenta iz ¢lana 2. stav 1. tacka 3) podtacka (1) ovog zakona.



Na drustvo za upravljanje iz stava 12. ovog ¢lana shodno se primenjuju odredbe ¢lana 2. stav 1. ta¢. 7) i 12),
¢lana 3. stav 1. tac. 2), 3), 5), 6) i 10), ¢lana 166, ¢l. 177, 180, 181, 182, 187.i 189. i €lana 224. stav 5. ovog
zakona.

Pojmovi

Clan 2

Pojedini pojmovi, u smislu ovoga zakona, imaju sledec¢a znacenja:

1) investiciono drustvo je pravno lice u Cije redovne aktivnosti ili poslovanje spada pruzanje jedne ili vise
investicionih usluga tre¢im licima, odnosno profesionalno obavljanje jedne ili viSe investicionih aktivnosti;

2) investicione usluge i aktivnosti koje se odnose na finansijske instrumente iz tacke 19) ovog stava su:
(1) prijem i prenos naloga koji se odnose na jedan ili viSe finansijskih instrumenata;
2) izvrSenje naloga za racun klijenata;
3) trgovanje za sopstveni racun;

(

(

(4) upravljanje portfoliom;
(5) investiciono savetovanije;
(

6) pokroviteljstvo u vezi sa finansijskim instrumentima, odnosno sprovodenje postupka ponude finansijskih
instrumenata sa obavezom otkupa;

(7) sprovodenje postupka ponude finansijskih instrumenata bez obaveze otkupa;
(8) upravljanje MTP-om;
(9) upravljanje OTP-om.

3) dodatne usluge su:

(1) Cuvanje i upravljanje finansijskim instrumentima za ra€un klijenata (kastodi usluge) i sa tim povezane
usluge, kao $to je administriranje nov€anim sredstvima i sredstvima obezbedenja, izuzev odrzavanja i vodenja
racuna hartija od vrednosti iz Glave XIV ovog zakona;

(2) odobravanje kredita ili zajmova investitoru radi zaklju€enja transakcije sa jednim ili viSe finansijskih
instrumenata kada je drustvo koje daje kredit ili zajam uklju€eno u transakciju;

(3) savetovanje u vezi sa strukturom kapitala, poslovnom strategijom i povezanim pitanjima, kao i savetovanje
i usluge u vezi sa spajanjem i kupovinom poslovnih subjekata;

(4) usluge konverzije stranih valuta u vezi sa pruzanjem investicionih usluga;

(5) istrazivanje i finansijska analiza ili drugi oblici opstih preporuka u vezi sa transakcijama finansijskim
instrumentima;

(6) usluge u vezi sa pokroviteljstvom;

(7) investicione usluge i aktivnosti, kao i dodatne usluge, koje se odnose na osnov izvedenih finansijskih
instrumenata iz tacke 19) podtac. (5), (6), (7) i (10) ovog stava, kada su povezani sa pruzanjem investicionih
ili dodatnih usluga;

4) racun hartija od vrednosti,odnosno racun finansijskih instrumenata je racun na koji se hartije od
vrednosti, odnosno finansijski instrumenti mogu knjiziti u korist ili na teret;

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

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

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

8) izvrsavanje naloga za racun klijenta je delovanje u cilju zaklju€enja ugovora o kupovini ili prodaji jednog ili
viSe finansijskih instrumenata za racun klijenta, ukljucujuci zakljucenje ugovora o prodaiji finansijskih instrumenata
koje izdaje investiciono drustvo ili kreditna institucija u trenutku njihovog izdavanja;



9) trgovanje za sopstveni racun, odnosno dilerski posao je trgovanje kori§¢enjem sopstvenog kapitala,
odnosno u svoje ime i za svoj racun, a Ciji je rezultat zaklju€enje transakcija s jednim ili viSe finansijskih
instrumenata;

10) brokerski posao je izvrSavanje naloga za racun klijenta u skladu sa tackom 8) ovog stava;

11) market mejker (eng. market maker), odnosno odrzavalac trZista je lice koje stalno nastupa na finansijskim
trziStima kao lice koje je voljno da trguje za sopstveni racun, tako Sto kupuje i prodaje finansijske instrumente
koristeci sopstveni vlasnicki kapital, po cenama koje sam odredi, u okvirima koje svojim aktima utvrdi organizator
trzista;

12) upravljanje portfoliom je upravljanje portfolijima koji uklju€uju jedan ili viSe finansijskih instrumenata, na
individualnoj i diskrecionoj osnovi, za svakog klijenta posebno, a na osnovu ovlascenja;

13) klijent je svako pravno ili fizicko lice kome investiciono drustvo pruza investicione, odnosno dodatne usluge;

14) profesionalni investitor je klijent koji poseduje dovoljno iskustva, znanja i stru¢nosti za samostalno
donoSenje odluka o ulaganjima i pravilnu procenu povezanih rizika, i koji ispunjava uslove iz ¢l. 192. i 193. ovog
zakona;

15) mali investitor je klijent koji ne spada u kategoriju profesionalnog investitora;

16) trziste rasta malih i srednjih preduzeca (u daljem tekstu: trziSte rasta MSP) je MTP koje je, u skladu sa
¢lanom 197. ovog zakona, registrovano kao trziste rasta MSP na kojem mala i srednja preduzeca Cine najmanje
50% izdavalaca €iji su finansijski instrumenti ukljuceni u trgovanje u vreme registracije MTP-a kao trZiste rasta
MSP-a i u svim narednim kalendarskim godinama;

17) mala i srednja preduzec¢a (u daljem tekstu: MSP) su:
(1) u smislu Glave IV ovog zakona:
- MSP definisana podtackom (2) ove tacke;

- drustva koja na osnovu poslednjih godisnjih ili konsolidovanih finansijskih izve$taja ispunjavaju najmanje dva
od tri sledeca uslova:

a) prosecan broj zaposlenih tokom poslovne godine je manji od 250;

b) ukupna bilansna aktiva ne prelazi 43.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani€nom srednjem
kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije; i

v) godiSnji neto promet nije veci od 50.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani€énom srednjem kursu
dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije;

(2) za potrebe ostalih odredbi ovog zakona, drustva Cija je prosecna trzisna kapitalizacija manja od
200.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje
Narodna banka Srbije, a Cija se vrednost izraCunava na osnovu vrednosti (ponude/kotacije) sa kraja svake od
poslednje tri kalendarske godine;

18) nalog sa limitom, ili limit nalog oznacava kupovni ili prodajni nalog finansijskog instrumenta po odredenoj,
ograni¢enoj ceni ili po ceni koja je od nje povoljnija;

19) finansijski instrumenti su:
(1) prenosive hartije od vrednosti;
(2) instrumenti trzista novca;
(3) jedinice institucija kolektivnog investiranja;

(4) opcije, fju€ersi (terminski ugovori), svopovi, kamatni forvardi (nestandardizovani kamatni terminski ugovori)
i svi drugi ugovori o izvedenim finansijskim instrumentima koji se odnose na hartije od vrednosti, valute,
kamatne stope, ili prinose, emisione jedinice kao i svi drugi izvedeni finansijski instrumenti, finansijski indeksi
ili finansijske mere koje je moguce namiriti fizicki ili u novcu;

(5) opcije, fjucersi, svopovi, forvardi i svi drugi ugovori o izvedenim finansijskim instrumentima koji se odnose
na robu i koji:

- moraju biti namireni u novcu, ili

- mogu biti namireni u novcu po izboru jedne od ugovornih strana, osim u slu¢aju neizvrSenja obaveza ili
drugog razloga za raskid ugovora;



(6) opcije, fju€ersi, svopovi i svi drugi ugovori o izvedenim finansijskim instrumentima koji se odnose na robu i
mogu se namiriti fizicki, pod uslovom da su predmet trgovanja na regulisanom trzistu, MTP-u ili OTP-u, izuzev
veleprodajnih energetskih proizvoda kojima se trguje na OTP-u i koji se moraju fizi¢ki namiriti;

(7) opcije, fjucersi, svopovi, forvardi i svi drugi ugovori o izvedenim finansijskim instrumentima koji se odnose
na robu i mogu se namiriti fiziCki, ako nisu navedeni u podtacki (6) ove tacke i nemaju poslovnu namenu, a
imaju obelezja drugih izvedenih finansijskih instrumenata;

(8) izvedeni finansijski instrumenti za prenos kreditnog rizika;
(9) finansijski ugovori za razlike;

(10) opcije, fjucersi, svopovi, kamatni forvardi i svi drugi ugovori o izvedenim finansijskim instrumentima koji
se odnose na klimatske varijable, troSkove prevoza, stope inflacije ili druge sluzbene, ekonomske i statistiCke
podatke, a koji moraju biti namireni u novcu ili mogu biti namireni u novcu po izboru jedne od ugovornih
strana, osim u slu€aju neizvrSenja obaveza ili drugog razloga za raskid ugovora, kao i drugi ugovori o
izvedenim finansijskim instrumentima koji se odnose na imovinu, prava, obaveze, indekse i merne jedinice
koje nisu navedene u ovoj tacki, a koji imaju odlike drugih izvedenih finansijskih instrumenata, imajuci u vidu,
izmedu ostalog, da li se njima trguje na regulisanom trzistu, OTP-u ili MTP-u;

(11) emisione jedinice koje se sastoje od bilo kojih jedinica za koje je utvrdeno da su u skladu sa odredbama
zakona kojim se ureduje sistem trgovanja emisijama gasova sa efektom staklene baste;

20) ugovori o izvedenim finansijskim instrumentima na energente razreda C6 su opcije, fjuCersi, svopovi i
svi drugi ugovori o izvedenim finansijskim instrumentima iz tacke 19) podtacka (6) ovog stava koji se odnose na
ugalj ili naftu, kojima se trguje na OTP-u i koji se moraju fizicki namiriti;

21) instrumenti trziSta novca su one vrste finansijskih instrumenata kojima se obi¢no trguje na trziStu novca,
kao $to su trezorski, blagajnicki i komercijalni zapisi i sertifikati o depozitu, izuzev instrumenata placanja;

22) organizator trziSta, odnosno berza su lica koja upravljaju, odnosno vode poslovanje regulisanog trzista, a
koja mogu biti i samo regulisano trziste;

23) viSestrani sistem je svaki sistem ili platforma u okviru koje je omogucéeno povezivanje ponuda za kupovinu i
ponuda za prodaju finansijskih instrumenata viSe zainteresovanih trecih strana;

24) sistematski internalizator je investiciono drustvo koje, bez upravljanja visestranim sistemom, na
organizovan nacin, u€estalo i sistemati¢no i u zna¢ajnom obimu trguje za sopstveni racun, izvrSavajuci naloge
klijenata van regulisanog trzista, MTP-a ili OTP-a;

25) regulisano trziste je viSestrani sistem kojim upravlja, odnosno Cije poslovanje vodi organizator trzisSta koji
unutar sistema spaja ili olakSava spajanje ponuda za kupovinu i ponuda za prodaju finansijskih instrumenata vise
zainteresovanih trecih lica u skladu sa svojim obavezujuc¢im pravilima, na nacin koji dovodi do zaklju€enja
ugovora u vezi sa finansijskim instrumentima uklju¢enim u trgovanje prema njegovim pravilima, odnosno sistemu,
a koji ima dozvolu i redovno posluje u skladu sa ovim zakonom (Glava VI);

26) multilateralna trgovacka platforma, odnosno MTP je viSestrani sistem kojim upravlja investiciono drustvo ili
organizator trziSta i koji unutar sistema i u skladu sa obavezujuéim pravilima povezuje ponude za kupovinu i
ponude za prodaju finansijskih instrumenata viSe zainteresovanih trecih lica na nacin koji dovodi do zaklju¢enja
ugovora u skladu sa ovim zakonom (Glava VIII);

27) organizovana trgovacka platforma, odnosno OTP je viSestrani sistem koji nije regulisano trziste ili MTP, u
okviru kog se povezuju ponude za kupovinu i ponude za prodaju obveznica, strukturiranih finansijskih proizvoda,
emisionih jedinica ili izvedenih finansijskih instrumenata viSe zainteresovanih trecih lica, na nacin koji dovodi do

zaklju€enja ugovora u skladu sa ovim zakonom (Glava VIII);

28) mesto trgovanja je regulisano trziste, MTP ili OTP;

29) vanberzansko trziste (u daljem tekstu: OTC) je decentralizovani sistem sekundarnog trgovanja izvan
regulisanog trzista, MTP-a i OTP-a koji nema organizatora trziSta i koji podrazumeva direktno pregovaranje
izmedu prodavca i kupca finansijskih instrumenata u cilju zaklju€enja transakcije posredstvom investicionog
drustva sa dozvolom u skladu sa ovim zakonom;

30) OTC vanberzanski ugovor, odnosno OTC izvedeni finansijski instrument je izvedeni ugovor o finansijskom
instrumentu koji se ne izvrSava na regulisanom trzistu;

31) likvidno trziste je:

(1) u smislu ¢lana 233. ovog zakona: trziste finansijskog instrumenta kojim se svakodnevno trguje, a koje se
ocenjuje u skladu sa sledecim kriterijumima:



- akcije u slobodnoj prodaji (engl. free float);
- prosecni dnevni broj transakcija tim finansijskim instrumentima;
- prosecni dnevni promet za te finansijske instrumente;

(2) za potrebe ostalih odredbi ovog zakona: trziste finansijskog instrumenta ili vrste finansijskih instrumenata,
kada, uzimajuci u obzir specificne trziSne strukture odredenog finansijskog instrumenta ili odredene vrste
finansijskih instrumenata, postoji kontinuirana zainteresovanost kupaca i prodavaca, u skladu sa slede¢im
kriterijumima:

- prosecna ucestalost i veli€ina transakcija u razli€itim trziSnim uslovima, uzimajuci u obzir prirodu i poslovni
ciklus proizvoda unutar odredene vrste finansijskih instrumenata;

- broj i vrsta u€esnika na trzistu, uklju€ujuéi odnos u€esnika na trzistu i finansijskih instrumenata odredenog
proizvoda kojima se trguje;

- prosecna veli€ina raspona izmedu cena najbolje ponude i traznje, ako je dostupna;

32) akcije u slobodnoj prodaji predstavljaju deo akcija izdavalaca kojima se trguje na regulisanom trzistu,
odnosno MTP-u;

33) nadlezni organ je:

(1) Komisija i Narodna banka Srbije u vezi sa Glavom XIV ovog zakona kojim se ureduju CRHOV i Glavom XI
ovog zakona koja ureduje zastitu malih investitora;

(2) Komisija za potrebe ostalih glava ovog zakona;
(3) organ za delatnosti u vezi sa trziStem kapitala koji imenuje svaka drzava;

34) kreditna institucija je lice koje je dobilo dozvolu u skladu sa odredbama zakona kojim se ureduju
prudencijalna pravila za kreditne institucije, odnosno u Republici kreditna institucija je lice koje je dobilo dozvolu u
skladu sa odredbama zakona kojim se ureduju banke, odnosno u skladu sa odredbama zakona kojim se ureduju
kreditne institucije;

35) drustvo za upravljanje je drustvo za upravljanje otvorenim investicionim fondovima sa javhom ponudom
(drustvo za upravljanje UCITS fondom) ili drustvo za upravljanje alternativnim investicionim fondovima (DZUAIF),
u smislu zakona kojima se ureduju investicioni fondovi;

36) drustvo za upravljanje UCITS fondom kojem je dozvola za rad izdata u drzavi €lanici je drustvo za
upravljanje u smislu propisa EU kojim se ureduju institucije kolektivhog investiranja u prenosive hartije od
vrednosti;

37) vezani zastupnik je fizicko ili pravno lice koje, pod punom i bezuslovnom odgovornoscu jedinog
investicionog drustva ili kreditne institucije za €iji racun nastupa, obavlja sledec¢e poslove:

(1) promovise, odnosno nudi investicione i/ili dodatne usluge klijentima ili potencijalnim klijentima;
(2) prima i prenosi naloge klijenata u pogledu investicionih usluga ili finansijskih instrumenta;

(3) plasira finansijske instrumente; ili

(4) pruza savete klijentima ili potencijalnim klijentima u vezi tih finansijskih instrumenata ili usluga;

38) ogranak je svako mesto poslovanja koje nije sediste investicionog drustva, a koje je deo investicionog
drudtva, bez statusa pravnog lica, koje pruza investicione usluge i/ili obavlja investicione aktivnosti, a koje moze
pruzati i dodatne usluge za koje je investiciono drustvo dobilo dozvolu; sva mesta poslovanja jednog
investicionog drustva sa sediStem u drugoj drZavi se smatraju jednim ogrankom u smislu ovog zakona;

39) kvalifikovano u€esce je neposredno ili posredno u€esSc¢e u investicionom drustvu, organizatoru trzista ili
CRHOV-u, koje predstavlja najmanje 10% uceS¢a u kapitalu ili pravu glasa, na nacin predviden ¢l. 81. i 85. ovog
zakona, uzimajuci u obzir uslove o grupisanju kod izraunavanja tih prava propisanih odredbama ovog zakona, ili
koje omogucava ostvarivanje zna€ajnog uticaja na upravljanje tim pravnim licem u kome se poseduje ucesce;

40) mati¢no drustvo je mati¢no pravno lice u smislu zakona kojim se ureduje raCunovodstvo;
41) zavisno drustvo je zavisno pravno lice u smislu zakona kojim se ureduje racunovodstvo;
42) grupa je grupa u smislu zakona kojim se ureduje racunovodstvo;

43) bliska povezanost je odnos u kojem su dva ili viSe fiziCkih ili pravnih lica povezana:



(1) u€eScem u vidu posedovanja, neposredno ili putem kontrole, najmanje 20% prava glasa ili kapitala
drustva;

(2) kontrolom, koja oznaCava odnos moci mati¢nog nad zavisnim drustvom u svim slu¢ajevima iz zakona
kojim se ureduje racunovodstvo ili slian 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 tih drustava;

(3) stalno, putem odnosa kontrole;
(4) ¢lanovima porodice.
44) ¢lanovi porodice su:
1) supruznici, odnosno lica koja zZive u vanbra¢noj zajednici;

2) potomci i preci u pravoj liniji neograni¢eno;

(
(
(3) srodnici do tre¢eg stepena srodstva, u pobo&noj liniji, uklju€ujuci i srodstvo po tazbini;
(4) usvojilac i usvojenici i potomci usvojenika;

(

5) staralac i Sti¢enici i potomci Sti¢enika;
45) kontrola je odnos izmedu mati¢nog i zavisnog drustva u smislu propisa kojima se ureduje racunovodstvo;

46) organ uprave je organ, odnosno organi drustva imenovani u skladu sa ovim zakonom ili zakonom kojim se
ureduju privredna drustva, koji je ovlas¢en da utvrduje strategije, ciljeve i opSte usmerenje poslovanja tog
subjekta, a koji nadzire i prati odluke rukovodilaca, uklju€ujuci i lica koja stvarno upravljaju poslovanjem subjekta.
Kod drustava sa jednodomnim upravljanjem, organi uprave su jedan ili viSe direktora, odnosno odbor direktora,
gde izvrsni direktori imaju rukovodecu funkciju, a neizvrsni direktori imaju nadzornu funkciju. Kod drustava sa
dvodomnim upravljanjem, organi uprave su izvrsni direktori, odnosno izvrSni odbor i nadzorni odbor, gde izvrsni
direktori imaju rukovodecu funkciju, a nadzorni odbor ima nadzornu funkciju;

47) viSe rukovodstvo su fizicka lica koja u investicionom drustvu, organizatoru trzista, centralnom depozitaru
hartija od vrednosti ili drustvu za pruzanje usluga dostave podataka obavljaju izvrSne funkcije i koja su odgovorna
organu uprave za svakodnevno upravljanje tim subjektom, uklju€ujuéi i sprovodenje politika u vezi sa
distribucijom usluga i proizvoda klijentima od strane drustva i zaposlenih;

48) trgovanje za sopstveni racun uparivanjem naloga je transakcija kod koje se posrednik postavlja izmedu
kupca i prodavca na nacin da prilikom izvrSenja transakcije nikada nije izlozen trziSnom riziku, pri ¢emu se
izvrSenje posla za obe strane deSava istovremeno, a transakcija zaklju€uje po ceni po kojoj posrednik ne
ostvaruje ni dobit ni gubitak, izuzev ranije ugovorene provizije ili naknade za transakciju;

49) algoritamsko trgovanje je trgovanje finansijskim instrumentima u kojem kompjuterski algoritam automatski
odreduje pojedina¢ne parametre naloga, kao $to su odluka da li da se pokrene postupak izvrSenja naloga, vreme
izvrSenja naloga, cena ili koli¢ina naloga ili nacin upravljanja nalogom po prijemu, sa ograni¢enom ili bez ljudske
intervencije. Algoritamsko trgovanje ne ukljuCuje sisteme koji se koriste isklju€ivo za usmeravanje naloga na
jedno ili viSe mesta trgovanija ili za obradu naloga bez odredivanja parametara trgovanja ili za potvrdu naloga ili
obradu izvrSenih transakcija nakon trgovanja;

50) tehnika visokofrekventnog algoritamskog trgovanja je tehnika algoritamskog trgovanja koju karakteriSe:

(1) infrastruktura namenjena tome da se na najmanju moguc¢u meru svedu mrezna i druga kasnjenja,
uklju€ujuci barem jednu od sledecih algoritamskih mogucnosti unosa naloga: kolokaciju, Cuvanje datoteka na
serveru u neposrednoj blizini ili brz direktan elektronski pristup;

(2) sistemsko pokretanje postupka davanja, usmeravanje i izvrSavanje naloga bez ljudske intervencije za
pojedinacne transakcije ili naloge; i

(3) visok broj poruka na dnevnom nivou koji predstavljaju naloge, ponude ili otkazivanja;

51) direktan elektronski pristup je mehanizam u kome ¢lan, u€esnik ili klijent mesta trgovanja dozvoljava
odredenom licu da koristi njegovu identifikacionu oznaku za trgovanje kako bi to lice moglo elektronskim putem
da Salje naloge koji se odnose na finansijski instrument neposredno na mesto trgovanja, a uklju€uje mehanizme
u kojima lice koristi infrastrukturu ¢lana, u€esnika ili klijenta ili bilo koji sistem povezivanja koji ¢lan, u¢esnik ili
klijent koristi za prenos naloga (neposredan pristup trzistu), i mehanizme u kojima to lice ne koristi tu
infrastrukturu (sponzorisani pristup);

52) unakrsna prodaja je ponuda investicione usluge zajedno sa drugom uslugom ili proizvodom u sklopu paketa
ili kao uslov za taj isti ugovor ili paket;



53) strukturirani depozit je depozit u smislu zakona kojim se ureduje osiguranje depozita, kod kojeg se glavnica
u celosti plac¢a po dospecu, a kamata ili premija se isplacuje ili podleZe riziku u zavisnosti od formule koja uzima
u obzir faktore kao Sto su:

(1) indeks ili kombinacija indeksa, isklju€uju¢i depozite sa promenljivom kamatnom stopom ¢iji je povrat
neposredno povezan sa indeksom kamatne stope poput Euribora;

(2) finansijski instrument ili kombinacija finansijskih instrumenata;
(3) roba ili kombinacija robe ili druga materijalna ili nematerijalna imovina nezamenjivog karaktera; ili
(4) devizni kurs ili kombinacija deviznih kurseva;
54) hartije od vrednosti su:
(1) u smislu Glave XII ovog zakona:
- akcije i druge hartije od vrednosti ekvivalentne akcijama;
- obveznice i drugi oblici sekjuritizovanog duga; ili
- sekjuritizovani dug koji je moguce zameniti za akcije ili druge hartije od vrednosti ekvivalentne akcijama;

(2) u smislu Glave IV ovog zakona: prenosive hartije od vrednosti iz tatke 55) ovog stava, uz izuzetak
instrumenata trziSta novca iz tacke 21) ovog stava, €iji je rok dospeca kraci od 12 meseci;

(3) u smislu Glave XIII i sistema za saldiranje hartija od vrednosti: finansijski instrumenti iz tacke 19) ovog
stava;

55) prenosive hartije od vrednosti su sve vrste hartija od vrednosti kojima moze da se trguje na trziStu kapitala,
izuzev instrumenata pla¢anja, kao sto su narocito:

(1) akcije drustava i druge hartije od vrednosti ekvivalentne akcijama drustava ili drugih subjekata, kao i
depozitne potvrde koje se odnose na akcije;

(2) obveznice i drugi oblici sekjuritizovanog duga, uklju€ujuci i depozitne potvrde koje se odnose na te hartije
od vrednosti;

(3) sve druge hartije od vrednosti koje daju pravo na sticanje i prodaju takvih prenosivih hartija od vrednosti,
koje se namiruju u novcu, a €iji se iznos utvrduje na osnovu prenosivih hartija od vrednosti, valuta, kamatnih
stopa ili prinosa, robe, indeksa ili drugih odredivih vrednosti;

56) vlasnicke hartije od vrednosti su akcije i druge prenosive hartije od vrednosti istovetne akcijama drustava
koje predstavljaju u¢esce u kapitalu, kao i druge vrste prenosivih hartija od vrednosti koje daju pravo na sticanje
navedenih hartija od vrednosti kao posledica njihove konverzije ili ostvarivanja prava ih tih hartija od vrednosti,
pod uslovom da drugospomenute hartije od vrednosti izdaje izdavalac osnovnih akcija ili lice koje pripada grupi
tog izdavaoca;

57) nevlasnicke hartije od vrednosti su sve hartije od vrednosti koje nisu vlasnicke hartije od vrednosti;

58) duznicke hartije od vrednosti su obveznice i drugi prenosivi sekjuritizovani instrumenti duga, izuzimajudi
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;

59) depozitne potvrde su hartije od vrednosti kojima moze da se trguje na trziStu kapitala i koje predstavljaju
vlasniStvo nad hartijama od vrednosti inostranog izdavaoca, a koje mogu da se uklju¢e u trgovanje na
regulisanom trziStu i kojima moze da se trguje nezavisno od hartija od vrednosti inostranog izdavaoca;

60) povezani instrumenti su sledeci finansijski instrumenti, uklju€ujuci one koji nisu uklju€eni u trgovanje, kojima
se ne trguje na mestu trgovanja ili za koje nije podnet zahtev za ukljucenje u trgovanje na mesto trgovanja:

(1) ugovori ili prava na upis, sticanje ili otudenje hartija od vrednosti;
(2) izvedeni finansijski instrumenti iz hartija od vrednosti, odnosno finansijski derivati;

(3) kada su hartije od vrednosti konvertibilni ili zamenjivi duznic¢ki instrumenti, hartije od vrednosti u kojima se
ti konvertibilni ili zamenijivi duznicki instrumenti mogu pretvoriti ili zameniti;

(4) instrumenti koje izdaje ili za koje jemci izdavalac ili garant hartija od vrednosti Cija ¢e trziSna cena
verovatno imati znaCajan uticaj na cenu hartija od vrednosti, ili obrnuto;

(5) kada su hartije od vrednosti ekvivalentne akcijama, akcije koje predstavljaju te hartije od vrednosti i sve
druge hartije od vrednosti ekvivalentne tim akcijama.



61) investicioni fond kojim se trguje na berzi (engl. exchange-traded fund, u daljem tekstu: ETF) je fond Cijom
se najmanje jednom investicionom jedinicom ili klasom akcija u toku dana organizuje trgovanje na najmanje
jednom mestu trgovanja i sa najmanje jednim market mejkerom koji preduzima mere kako bi obezbedio da se
cena investicionih jedinica ili akcija na tom mestu trgovanja ne razlikuje znacajno od neto vrednosti imovine i,
kada je primenjivo, od indikativhe neto vrednosti imovine;

62) certifikati su hartije od vrednosti kojima moze da se trguje na trziStu kapitala i koji se u slu¢aju isplate od
strane izdavaoca rangiraju iznad akcija, ali ispod neosiguranih obveznica i drugih sli¢nih instrumenata;

63) strukturirani finansijski proizvodi su hartije od vrednosti koje su namenjene za sekjuritizaciju i prenos
kreditnog rizika povezanog sa fondom finansijskih sredstava koji zakonitom imaocu hartija od vrednosti daju
pravo da redovno prima uplate koji zavise od toka novca iz finansijskih instrumenata u osnovi;

64) izvedeni finansijski instrumenti, odnosno derivati su finansijski instrumenti iz tacke 55) podtacka (3) ovog
stava, a posebno navedeni u tacki 19) podtac. (4)-(10) ovog stava;

65) izvedeni finansijski instrument kojim se trguje na berzi je finansijski instrument kojim se trguje na
regulisanom trziStu ili na trZistu tre€e drzave koji se u skladu sa ovim zakonom smatra ekvivalentnim regulisanom
trzistu;

66) robni izvedeni finansijski instrumenti, odnosno robni derivati su finansijski instrumenti iz tacke 55)

podtacka (3) ovog stava koji se odnose na robu ili osnovni instrument iz tacke 19) podtac. (5), (6), (7) i (10) ovog
stava;

67) centralna druga ugovorna strana je centralni trziSni u¢esnik (engl. central counterparty, u daljem tekstu:
CCP) - pravno lice koje posreduje izmedu ugovornih strana u ugovorima kojima se trguje na jednom ili vise
finansijskih trzista, tako da postaje kupac svakom prodavcu i prodavac svakom kupcu;

68) sistem odobrenih objava (engl. approved publication arrangement, u daljem tekstu: APA), je lice koje je
ovlasc¢eno u skladu sa ovim zakonom da pruza usluge objavljivanja izvestaja o trgovanju u ime investicionih
drustava;

69) pruzalac konsolidovanih podataka o trgovanju (engl. consolidated tape provider, u daljem tekstu: CTP) je
lice koje je ovlas¢eno u skladu sa ovim zakonom da pruza usluge prikupljanja izvestaja o trgovanju finansijskim
instrumentima od regulisanih trzista, MTP, OTP i APA i da ih konsoliduje u kontinuirane elektronske tokove
podataka o ceni i koli¢ini u realnom vremenu za svaki finansijski instrument pojedinacno;

70) ovlaséeni mehanizam izveStavanja (engl. approved reporting mechanism, u daljem tekstu: ARM) je lice
koje je ovlaSceno u skladu sa ovim zakonom da pruza usluge dostavljanja izve$taja o pojedinostima transakcija
Komisiji u ime i za raCun investicionih drustava;

71) pruzalac usluga dostave podataka je APA, CTP ili ARM;
72) drzava €lanica je drzava Clanica EU;
73) tre¢a drzava je drzava koja nije drzava Clanica u smislu tatke 72) ovog stava;
74) mati€na drzava €lanica je:
(1) u slucaju investicionih drustava:
- ako je investiciono drustvo fiziCko lice, drzava ¢lanica u kojoj se nalazi njegovo sediste;
- ukoliko je investiciono drustvo pravno lice, drzava €lanica u kojoj se nalazi njegovo registrovano sediste;

- ukoliko investiciono drustvo ne mora prema svom nacionalnom pravu da ima registrovano sediSte, drzava
¢lanica u kojoj se nalazi mesto iz koga se upravlja poslovanjem tog drustva i koje je kao takvo odredeno
osnivackim aktom, statutom ili odlukom skups$tine, odnosno odlukom ortaka ili komplementara;

(2) u slu€aju regulisanog trzista, drzava €lanica u kojoj je registrovano regulisano trziste, ili ukoliko prema
nacionalnom pravu njegove drzave ¢lanice ne mora da ima registrovano sediSte, drzava ¢lanica u kojoj je
stvarno sediste regulisanog trzista;

(3) za APA, CTP ili ARM:
- ako je APA, CTP ili ARM fizicko lice, drzava Clanica u kojoj se nalazi njegovo sediste;
- ako je APA, CTP ili ARM pravno lice, drzava ¢lanica u kojoj se nalazi njegovo registrovano sediste;

- ukoliko APA, CTP ili ARM ne mora prema svom nacionalnom pravu da ima registrovano sediste, drzava
¢lanica u kojoj se nalazi mesto iz koga se upravlja poslovanjem tog drustva i koje je kao takvo odredeno
osnivackim aktom, statutom ili odlukom skups$tine, odnosno odlukom ortaka ili komplementara;



(4) za izdavaoce:

- za sve izdavaoce hartija od vrednosti osnovanih u EU, koji nisu navedeni u drugoj alineji ove podtacke,
drzava €lanica u kojoj izdavalac ima registrovano sediste;

- za sva izdavanja duznickih, odnosno nevlasnickih hartija od vrednosti €ija je pojedinatna nominalna
vrednost najmanje 1.000 evra, i za sva izdavanja nevlasnickih hartija od vrednosti koja daju pravo sticanja bilo
koje prenosive hartije od vrednosti ili dobijanja gotovog novca kao rezultat konverzije ili ostvarivanja prava,
ukoliko izdavalac nevlasni¢kih hartija od vrednosti nije izdavalac osnovnih hartija ili subjekt koji pripada grupi
tog izdavaoca, drzava Clanica u kojoj je sediste izdavaoca ili u kojoj su hartije od vrednosti uklju¢ene ili ¢e biti
uklju€ene u regulisano trziste ili u kojoj se hartije od vrednosti javno nude, po izboru izdavaoca, ponudaca ili
lica koje trazi uklju€enje u trgovanje na regulisano trZiste. Isto ¢e se primenjivati i na nevlasnicke hartije od
vrednosti u valuti koja nije evro, pod uslovom da minimalna nominalna vrednost bude priblizno jednaka iznosu
od 1.000 evra;

- za sve izdavaoce hartija od vrednosti, koji su osnovani u trecoj drzavi, a koji nisu navedeni u drugoj alineji
ove podtacke, drzava €lanica u kojoj ¢e hartije od vrednosti biti ponudene javnosti prvi put, ili gde je podnesen
prvi zahtev za ukljuCenje u trgovanje na regulisano trziSte, po izboru izdavaoca, ponudaca ili lica koje zahteva
uklju€enje, pod uslovom naknadnog izbora izdavalaca osnovanih u tre¢oj drzavi, u sledec¢im slu€ajevima:

a) ukoliko mati¢na drzava €lanica nije utvrdena izborom izdavalaca;

b) za izdavaoca C€ije hartije od vrednosti nisu viSe uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu u njegovoj
mati¢noj drzavi €lanici kao $to je definisano u prvoj i drugoj alineji ove podtacke, nego su uklju€eni u trgovanje
u jednoj ili viSe drzava Clanica, ona nova mati¢na drzava ¢lanica koju izdavalac moze izabrati medu drzavama
¢lanicama u kojima su njegove hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu i, kada je to
primenjivo, drzave Clanice u kojoj izdavalac ima sediste;

(5) za centralne depozitare hartija od vrednosti, drzava €lanica u kojoj je centralni depozitar osnovan;
75) drzava ¢lanica domagin je:

(1) za investiciona drustva ili regulisana trzista: drzava €lanica koja nije mati¢na drzava ¢lanica u kojoj
investiciono drustvo ima zavisno drustvo ili pruza investicione usluge i/ili obavlja investicione aktivnosti, ili
drzava €lanica u kojoj regulisano trziSte pruza odgovarajuce sisteme, kako bi udaljenim ¢lanovimaili
ucesnicima osnovanim u toj drzavi €lanici, omogucio pristup trgovanju u njegovom sistemu;

(2) za javne ponude hartija od vrednosti ili uklju€enja u trgovanje na regulisano trziste: drzava €lanica u kojoj
su hartije od vrednosti javno ponudene ili u kojoj je zatrazeno ukljucenje u trgovanje na regulisano trziste,
kada se razlikuje od mati¢ne drzave Clanice;

(3) za centralne depozitare hartija od vrednosti, drzava Clanica koja nije mati¢na drzava ¢lanica, u kojoj
centralni depozitar hartija od vrednosti ima ogranak ili pruza usluge centralnog depozitara hartija od vrednosti;

(4) u smislu Glave V ovog zakona, drzava ¢lanica domacin je drzava ¢lanica gde su hartije od vrednosti
uklju€ene u trgovanje na regulisanom trzistu;

76) drustvo iz tre¢e drzave je drustvo koje bi bilo kreditna institucija koja pruza investicione usluge ili obavlja
investicione aktivnosti ili investiciono drustvo, da se mesto iz koga se upravlja poslovanjem tog drustva i koje je
kao takvo odredeno osnivackim aktom, statutom ili odlukom skupS$tine, odnosno odlukom ortaka ili
komplementara ili registrovano sediSte nalazi u EU;

77) energetski proizvod na veliko je veleprodajni energetski proizvod u skladu sa zakonom kojim se ureduje
prodaja energetskih proizvoda na veliko;

78) poljoprivredni robni derivati su izvedeni ugovori koji se odnose na proizvode navedene u zakonu kojim se
ureduju poljoprivredni proizvodi;

79) izdavalac drzavne hartije od vrednosti je jedan od sledecih subjekata koji izdaju duznicke instrumente:

(1) Republika i drugi subjekti koji u skladu sa zakonom kojim se ureduje javni dug mogu izdavati drzavne
hartije od vrednosti;

(2) EU ili drzava Clanica, uklju€ujuci vladine institucije, agencije ili pravna lica posebne namene drzave
Clanice;

(3) u slucaju federalne drzave Clanice, ¢lan federacije;
(4) pravna lica posebne namene za nekoliko drzava €lanica ili Republiku;

(5) drzave koje nisu ¢lanice EU, drzavni organi, centralne banke;



(6) 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; ili

(7) medunarodna finansijska institucija koju su osnovale dve ili vise drzava €lanica, a koja ima za cilj
osiguranje finansiranja i pruzanje finansijske pomoci svojim ¢lanovima kojima prete ozbiljne finansijske
potedkoce ili koje kroz njih prolaze;

80) drzavne duznicke hartije od vrednosti su duznicki instrumenti koje izdaje izdavalac drzavnih hartija od
vrednosti;

81) trajni nosac¢ podataka je sredstvo koje:

(1) omogucava klijentu ¢uvanje podataka koji su njemu licno upuceni tako da mu budu lako dostupni za
buducu upotrebu u periodu koji odgovara svrsi Cuvanja tih podataka; i

(2) omogucava neizmenjenu reprodukciju tako saduvanih podataka;

82) centralni depozitar hartija od vrednosti je pravno lice koje upravlja sistemom za saldiranje hartija od
vrednosti, a na koji se primenjuju propisi EU kojima se ureduju centralni depozitari hartija od vrednosti;

83) ponuda za zaklju¢enje ugovora je izjava volje jednog ¢lana ili u¢esnika upucena drugom ¢lanu ili u¢esniku
u sistemu trgovanja o postojanju interesa za trgovanje, koja sadrzi sve informacije potrebne za zakljucenje
ugovora o trgovaniju;

84) 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, ukljuCujuéi 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;

85) ugovor o interoperabilnosti je ugovor izmedu dve ili viSe CCP-a koji ukljuCuje medusistemsko izvrSenje
transakcija;

86) finansijska institucija trece drzave je subjekt sa sediStem u trecoj drzavi koji je ovlaScen, odnosno ima
dozvolu u skladu sa pravom te tre¢e drzave da vrsi bilo koju od usluga ili aktivnosti navedenih u ovom zakonu,
zakonima kojima se ureduje poslovanje kreditnih institucija, druStava za osiguranje i reosiguranje, institucija
kolektivnog investiranja u prenosive hartije od vrednosti, drustava za upravljanje alternativnim investicionim
fondovima i drutava za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondovima (u smislu zakona koji ureduje dobrovoljne
penzijske fondove i penzijske planove);

87) finansijska institucija, u smislu Glave Xll ovog zakona, je finansijska institucija definisana zakonom kojim
se ureduje obavljanje delatnosti kreditnih institucija i prudencijalni nadzor nad kreditnim institucijama, odnosno
zakonom kojim se ureduju banke;

88) fragmentacija likvidnosti je situacija u kojoj:

(1) u€esnici na mestu trgovanja ne mogu zakljuciti transakciju sa jednim ili vise u€esnika na tom mestu
trgovanja, zbog nepostojanja sporazuma o kliringu kojima svi u€esnici imaju pristup; ili

(2) €lan kliringa ili njegovi Klijenti bi bili primorani da drze svoje pozicije u finansijskom instrumentu u viSe od
jednog CCP-a, §to ograni¢ava mogucnost netiranja finansijskih izlozenosti;

89) kompresija portfolija je usluga smanjenja rizika pri kojoj dve ili viSe ugovornih strana u potpunosti ili
delimi¢no likvidiraju neke ili sve izvedene finansijske instrumente za koje predlazu uklju¢enje u kompresiju
portfolija i likvidirane finansijske instrumente zamenjuju drugim izvedenim finansijskim instrumentom, ¢ija je
ukupna nominalna vrednost niza od ukupne nominalne vrednosti likvidiranih izvedenih finansijskih instrumenata;

90) zamena za fizicko sredstvo je razmena koja uklju€uje ugovor o izvedenom finansijskom instrumentu ili
drugom finansijskom instrumentu, a koja je uslovljena istovremenim izvrSenjem ekvivalentne koli¢ine osnovnog
fiziCkog sredstva;

91) paketni nalog je nalog za koji je cena formulisana kao jedna jedinica:
(1) za namene izvrSavanja zamene za fiziCko sredstvo; ili
(2) za dva ili vie finansijskih instrumenata radi izvrS8avanja paketne transakcije;

92) paketna transakcija je:



(1) zamena za fizicko sredstvo; ili

(2) transakcija koja ukljuCuje izvrSenje dve ili viSe slozenih transakcija finansijskim instrumentima i ispunjava
sve navedene kriterijume:

- transakcija se izvrSava izmedu dve ili viSe ugovornih strana;

- svaki element transakcije povlaci za sobom znacajan ekonomski ili finansijski rizik povezan sa svim ostalim
elementima;

- sprovodenje svakog elementa je istovremeno sa implementacijom svih ostalih elemenata i njima je takode
uslovljena;

93) prihvacene trziSne prakse su odredene trziSne prakse koje Komisija prihvata u skladu sa ¢lanom 277. ovog
zakona;

94) lice je fiziCko ili pravno lice;

95) roba je svaka roba zamenljive prirode koja moze da se isporuci, ukljuéujuéi metale i njihove rude i legure,
poljoprivredne proizvode i izvore energije;

96) promptni ugovor za robu je ugovor o prodaji robe kojom se trguje na spot trzistu, a koja se isporucuje
odmah nakon $to je izvrSeno saldiranje transakcije, i ugovor o prodaji robe koja nije finansijski instrument,
uklju€ujuci terminski ugovor koji se namiruje fizicki;

97) spot trziste je trziSte robe na kome se roba prodaje za novac i odmah isporucuje nakon 5to je transakcija
saldirana, te druga trzista na kojima se ne trguje finansijskim instrumentima, kao §to su terminska robno-
berzanska trzista;

98) 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 slu€aju kada se
sticanje vrsi na regulisanom trzistu ili MTP, a ne putem ponude za otkup svim akcionarima;

99) izdavalac je domace ili strano pravno lice privatnog ili javnog prava, koje je izdalo ili predlaze izdavanje
finansijskih instrumenata, a ukoliko se radi o depozitnim potvrdama, izdavaocem se smatra lice koje izdaje hartije
od vrednosti koje predstavljaju te depozitne potvrde;

100) izdavalac je javno drustvo ukoliko ispunjava bar jedan od sledecih uslova:
(1) uspesno je izvrsio javnu ponudu hartija od vrednosti u skladu sa prospektom ¢ije je objavljivanje odobrila
Komisija,
(2) Cije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu u Republici;

101) izdavalac iz tre¢e drzave je izdavalac sa sediStem u tre¢oj drzavi;

102) nacionalni regulatorni organ za emisione jedinice je nacionalni regulator u skladu sa zakonom kojim se
ureduje prodaja energetskih proizvoda na veliko;

103) evidencije o prenosu podataka su evidencije definisane zakonom kojim se ureduje obrada podataka o
licnosti i zastita privatnosti u sektoru elektronskih komunikacija;

104) lice koje profesionalno dogovara ili izvrSava transakcije je lice koje se profesionalno bavi primanjem i
prenosom naloga za finansijske instrumente ili izvrSenjem transakcija finansijskim instrumentima;

105) sticanje vlasnistva ispod kontrolnog praga znaci sticanje hartija od vrednosti drustva, koje ne rezultira
zakonskom obavezom objavljivanja ponude za preuzimanje u odnosu na to drustvo;

106) uéesnik na trziStu koji objavljuje informacije je lice obuhvaéeno kategorijama iz ¢lana 275. st. 1.i 2.
ovog zakona, i koje obelodanjuje informacije u okviru istrazivanja trzista;

107) informacije kojima se preporucuje ili predlaze strategija ulaganja su informacije koje je pripremio:

(1) nezavisni analitiCar, investiciono drustvo, kreditna institucija, svako drugo lice Cija se poslovna delatnost
sastoji od pripreme preporuka ili fizicko 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 podtacke (1) ove tacke i koje direktno preporucuje odredenu investicionu odluku o
ulaganju u vezi sa finansijskim instrumentom;



108) investiciona preporuka je istrazivanje ili druga informacija namenjena javnosti u smislu Glave Xl ovog
zakona kojom se izri€ito ili pre¢utno preporucuje ili predlaZze strategija ulaganja u vezi sa jednim ili viSe
finansijskih instrumenata, odnosno izdavalaca, uklju€ujuci svako misljenje o trenutnoj ili buducoj vrednosti i ceni
tih instrumenata namenjenih za distribuiranje ili javnosti;

109) zna€ajna distribucija je inicijalna ili sekundarna ponuda hartija od vrednosti koja se razlikuje od
uobi€ajenog trgovanja kako u pogledu iznosa vrednosti ponudenih hartija od vrednosti tako i u pogledu
primenjene metode prodaje;

110) 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;

111) 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 o hartijama od vrednosti iz ponude tako da se investitoru
omoguci donosenje odluke o kupovini ili upisu ovih hartija od vrednosti, a javhom ponudom se smatra i ponuda i
prodaja hartija od vrednosti preko posrednika na trzistu;

112) kvalifikovani investitori su, u smislu Glave IV ovog zakona, lica ili subjekti navedeni u ¢lanu 192. stav 1.
tac. 1)-4) ovog zakona, i lica ili subjekti koji se na sopstveni zahtev, tretiraju kao profesionalni investitori u skladu
sa ¢lanom 193. ovog zakona, ili su priznati kao odredeni profesionalni investitori u skladu sa ¢lanom 194. ovog
zakona, ukoliko nisu zakljucili ugovor o statusu malog investitora u skladu sa ¢lanom 192. stav 5. ovog zakona.
Radi primene prve reenice ove tacke, investiciona drustva i kreditne institucije ¢e na zahtev izdavaoca saopstiti
kategorizaciju svojih klijenata izdavaocu, a u skladu sa zakonom koji ureduje zastitu podataka;

113) lice koje upucuje ponudu ili ponudac¢ je pravno ili fiziCko lice koje upucuje javnu ponudu hartija od
vrednosti ili drugih finansijskih instrumenata;

114) oglasavanje je, u smislu Glave IV ovog zakona, objava koja ima sledece karakteristike:

(1) povezana je sa odredenom javnom ponudom hartija od vrednosti ili ukljuCenjem hartija od vrednosti u
trgovanje na regulisano trziste, i

(2) cilj joj je izri€ito promovisanje moguceg upisa ili sticanja hartija od vrednosti;

115) propisani podaci, u smislu Glave IV ovog zakona, su svi podaci koje izdavalac ili bilo koje drugo lice koje
podnosi zahtev za ukljucivanje hartija od vrednosti na regulisano trziste bez saglasnosti izdavaoca, mora da
obelodani javnosti u skladu sa ovim zakonom i aktima donetim na osnovu ovog zakona;

116) institucija za kolektivno investiranje koja nije zatvorenog tipa u smislu Glave Il ovog zakona je
investicioni fond koji ima sledece karakteristike:

(1) prikuplja kapital od brojnih investitora s namerom da ga ulaze u skladu s utvrdenom politikom ulaganja u
korist tih investitora, i

(2) njegove se jedinice, na zahtev imalaca, otkupljuju ili ispla¢uju, posredno ili neposredno, iz njegove
imovine;

117) jedinice institucija kolektivnog investiranja, u smislu Glave IV ovog zakona, su slobodno prenosivi
dematerijalizovani finansijski instrumenti koje izdaje institucija kolektivnog investiranja, a na osnovu kojih imaoci
jedinica stiCu pravo na srazmerni obra¢unski udeo u ukupnoj neto imovini u toj instituciji kolektivhog investiranja;

118) osnovni prospekt je prospekt koji je u skladu sa ¢lanom 42. ovog zakona i, po izboru izdavaoca, konacni
uslovi ponude;

119) radni dani su radni dani Komisije, osim subote, nedelje i drzavnih praznika, u skladu sa zakonima kojim se
ureduju radni odnosi, odnosno drzavni i drugi praznici;

120) period ponude je period tokom koga potencijalni investitori mogu kupiti ili upisati predmetne hartije od
vrednosti;

121) prodaja na kratko (engl. short selling) u vezi sa akcijom ili duzni¢kim instrumentom je svaka prodaja akcije

ili duznickog instrumenta koju prodavac u trenutku zaklju€ivanja kupoprodajnog ugovora ne poseduje, ukljucujuéi

prodaju gde prodavac akcije ili instrumente duga u trenutku zaklju€enja ugovora o prodaji pozajmljuje ili dogovara
pozajmljivanje akcije ili duzni¢kog instrumenta za isporuku po saldiranju/poravnanju, $to ne ukljucuje:

(1) prodaju od strane jedne ili druge strane prema ugovoru o otkupu (u okviru repo ugovora), pri Eemu se
jedna strana obavezala da ¢e prodati hartije od vrednosti po odredenoj ceni, a druga strana se obavezala da
¢e joj nazad prodati hartije od vrednosti na buduci datum, po drugoj odredenoj ceni;



(2) prenos hartija od vrednosti na osnovu sporazuma o pozajmljivanju hartija od vrednosti; ili

(3) zakljuc€ivanje standardizovanog terminskog ili drugog izvedenog ugovora kojim se dogovara da ¢e se
hartije od vrednosti prodati po odredenoj ceni, na buduci datum;

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

123) subjekt nadzora je fizicko ili pravno lice kojem je Komisija dala dozvolu za pruzanje usluge ili obavljanje
aktivnosti i svako drugo lice koje pruza usluge ili obavlja aktivnosti propisane ovim zakonom i ostalim zakonima
za Ciju primenu je nadlezna Komisija;

124) posrednik na trziStu je pravno lice koje u skladu sa Glavom X vrsi prijem i prenos naloga i obavlja usluge
investicionog savetovanja u vezi sa prenosivim hartijama od vrednosti i jedinicama institucija kolektivhog
investiranja;

125) finansijski posrednik je lice koje u skladu sa ovim zakonom distribuira hartije od vrednosti koje samo
izdaje ili koje izdaje drugo lice;

126) kliring je postupak obrade naloga za prenos u sistemu za saldiranje, uklju€ujuci utvrdivanje medusobnih
obaveza kupca i prodavca finansijskih instrumenata, u skladu sa pravilima tog sistema koji moze ukljuditi
netiranje po osnovu tih naloga, u svrhu razmene finansijskih instrumenata i novca;

127) saldiranje (poravnanje) je realizacija transakcije kroz zavrsni prenos finansijskih instrumenata i/ili nov€anih
sredstava izmedu kupca i prodavca, odnosno izmirenje obaveze prenosa finansijskih instrumenata/izmirenje
novC€ane obaveze, odnosno namirenje potrazivanja izmedu u€esnika u sistemu za saldiranje na osnovu naloga
za prenos;

128) rejting agencija je ovlasceno 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;

129) zakoniti imalac finansijskog instrumenta je lice iz ¢lana 5. ovog zakona;
130) akcionar je fiziCko ili pravno lice koje posredno ili neposredno poseduije:
(1) akcije izdavaoca u svoje ime i za svoj racun;
(2) akcije izdavaoca u svoje ime, a za racun drugog fizi¢kog ili pravnog lica;

(3) depozitne potvrde, pri Cemu se lice koje poseduje te potvrde smatra akcionarem u odnosu na akcije
predstavljene tim depozitnim potvrdama;

131) stvarni, odnosno posredni vlasnik je lice koje i kada nije zakoniti imalac finansijskog instrumenta, a uziva
prednosti vlasniStva nad tim finansijskim instrumentom u celosti ili delimi¢no, uklju€ujué¢i mogucnost uticanja na
glasanje, raspolaganije finansijskim instrumentom ili uzivanje ekonomskih prednosti vlasnistva nad tim
finansijskim instrumentom;

132) 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;

133) program ponude je plan koji dopusta ponavljajuce izdavanje duznickih hartija od vrednosti, ukljuCujudi i
varante u bilo kojem obliku, sli€ne vrste, odnosno klase, kroz odredeni vremenski period;

134) elektronska sredstva su sredstva elektronske opreme za obradu (uklju€ujuéi digitalnu kompresiju), Cuvanje

135) 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 ve¢ ima dozvolu, odnosno saglasnost Komisije u skladu sa odredbama
ovog zakona, a takvo lice je ili se na njega primenjuje:

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

(2) u poslednjih deset godina ucinilo 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, odnosno depozitara, drustava za osiguranje, akata Komisije, regulisanog trzista, odnosno
MTP ili centralnog depozitara hartija od vrednosti, a koje se odnose na ili su za posledicu imale:

- neistinito objavljivanje informacija, odnosno objavljivanje informacija koje dovode u zabludu,
- ponasanje suprotno odredbama o zloupotrebama na trzistu iz Glave Xll ovog zakona,

- povredu obaveze Cuvanja poverljivih podataka,

- ugrozavanje interesa u€esnika na finansijskom trzistu;

(3) u poslednjih deset 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
depozitaru hartija od vrednosti, organizatoru trziSta, regulisanom trzistu ili MTP, investicionom drustvu,
ovlascéenoj banci, kreditnoj instituciji, drustvu za osiguranje, drustvu za reosiguranje, drustvu za upravljanje
investicionim fondom, drustvu za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom, kastodi banci, odnosno
depozitaru,

- povlacenje saglasnosti za sticanje kvalifikovanog u¢esc¢a u kapitalu takvih lica;

(4) u poslednjih deset godina na lice je primenjena sankcija, odnosno mera prema zakonima ili podzakonskim
aktima strane drzave, a koja predstavlja sli¢nu, odnosno uporedivu sankciju ili meru iz ove tacke;

136) zajednicki investicioni posao je investiciona usluga ili aktivnost iz tacke 2) podtac. (1), (2) i (4) ovog stava,
ili dodatne usluge iz tacke 3) podtacka (1) ovog stava koja se pruza ili obavlja za racun dva ili viSe lica ili na
kojem dva ili viSe lica imaju prava koja se mogu ostvarivati putem potpisa jednog ili viSe tih lica;

137) sistem za saldiranje hartija od vrednosti (u daljem tekstu: sistem za saldiranje) oznacava sistem koji ima
najmanje tri uesnika, ne raCunajuci organizatora tog sistema, posrednika za saldiranje, CCP, Kklirin§ku kucu i
indirektnog u€esnika, koji ima zajedni¢ka pravila i standardizovane procedure za netiranje, sa ili bez CCP-aili
pravila o izvrSavanju naloga za prenos izmedu ucesnika; Zakljuenjem sporazuma o povezivanju sistema za
saldiranje ne uspostavlja se novi sistem za saldiranje;

138) posrednik za saldiranje je pravno lice koje institucijama i/ili CCP-u, koji u€estvuju u sistemu za saldiranje,
otvara, vodi i gasi raCune za saldiranje preko kojih se saldiraju nalozi za prenos u sistemu i, u zavisnosti od
slu€aja, moze im, ako je za to zakonom ovlaséen, odobriti kredit radi saldiranja;

139) klirinSka kuca je pravno lice koje je odgovorno za obracun neto pozicija (jedna neto obaveza ili jedno neto
potrazivanje) institucija, CCP-a i/ili posrednika za saldiranje, koje su rezultat netiranja;

140) u€esnik, u smislu Glave Xlll ovog zakona, je institucija, CCP, posrednik za saldiranje, klirinSka kuca,
organizator sistema ili klirin8ki ¢lan CCP-a koji ima odobrenje za rad;

141) institucija, u smislu Glave Xlll ovog zakona, je:
- Narodna banka Srbije,

- banka, odnosno kreditna institucija,

- investiciono drustvo,

- Republika, autonomna pokrajina ili jedinica lokalne samouprave, organ javne vlasti, kao i privredno drustvo i
drugo pravno lice €iji je osnivac i za €ije obaveze jemci Republika, drzava €lanica EU, treca drzava, kao i organ
javne vlasti u tim drzavama, uklju€ujuci javnopravno telo i drugo pravno lice Ciji je osnivac i za Cije obaveze jemci
drzava,

- kreditna institucija i investiciono drustvo u smislu propisa EU nad €ijim poslovanjem vr8i nadzor nadlezni organ,
kao i institucija sa sli¢nim polozajem u trecoj drzavi, koja ucestvuje u sistemu za saldiranje i koja je odgovorna za
izvrSavanje finansijskih obaveza po osnovu naloga za prenos u tom sistemu u skladu sa pravilima tog sistema;

142) indirektni uc¢esnik, u smislu Glave Xlll ovog zakona, oznacava instituciju, CCP, posrednika za saldiranje,
klirindku kucu ili organizatora sistema za saldiranje koji je u ugovornom odnosu sa ucesnikom koji izvrSava
naloge za prenos, $to indirektnom ucesniku omoguéava da prosleduje naloge za prenos kroz sistem za
saldiranje, pod uslovom da je poznat organizatoru tog sistema;

143) nalog za prenos je:

(1) svaki nalog ucesnika da se primaocu stavi na raspolaganje odreden iznos nov€anih sredstava knjizenjem
na obracunskim raunima CRHOV-a ili svaki nalog koji dovodi do preuzimanja ili ispunjavanja obaveze
plac¢anja prema pravilima sistema za saldiranje;



(2) nalog uc€esnika za prenos finansijskih instrumenata ili prava na finansijskim instrumentima knjizenjem u
odgovarajuc¢em registru;

144) stecajni postupak je svaka zajedni¢ka mera utvrdena zakonom kojim se ureduje stecaj, s ciljem likvidacije
uCesnika ili kolektivnog namirenja poverilaca, akcionara ili drugih ¢lanova dru$tva iz imovine u€esnika, ili njegove
reorganizacije, pri ¢emu takva mera dovodi do zabrane, obustavljanja ili ograni¢enja raspolaganja finansijskim
instrumentima i/ili raspolaganja sredstvima s racuna (placanja);

145) mere reorganizacije oznacavaju mere koje sudski ili drugi nadlezni organ primenjuje radi o€uvanja ili
poboljSanja finansijskog stanja duznika, ako te mere utiCu na stecena prava trecih lica, posebno mere koje se
odnose na zabranu, obustavu ili ograni€enje placanja, izvrSenje obaveza ili smanjenje potrazivanja;

146) netiranje je postupak pretvaranja potrazivanja i obaveza na osnovu naloga za prenos koje jedan ili viSe
ucesnika u sistemu za saldiranje dostavljaju ili primaju od jednog ili viSe u€esnika u tom sistemu, Sto dovodi do
toga da se potrazuje jedno neto potrazivanje ili duguje jedna neto obaveza pojedinaénog ucesnika u sistemu za
saldiranje;

147) racun za saldiranje je racun kod centralne banke, posrednika za saldiranje ili CCP-a koji se koristi za
drzanje nov€anih sredstava ili hartija od vrednosti i za saldiranje transakcija izmedu ucesnika u sistemu za
saldiranje;

148) sredstva obezbedenja, u smislu Glave Xlll ovog zakona, su nov€ana sredstva, finansijski instrumenti i
kreditna potrazivanja u smislu zakona kojim se ureduje finansijsko obezbedenje, ustanovljena radi ostvarivanja
prava i izvrS8avanja obaveza po osnovu naloga za prenos u sistemu za saldiranje;

149) poslovni dan, u smislu Glave Xlll ovog zakona, jeste dan koji, u skladu s pravilima sistema za saldiranje,
pokriva dnevna i no¢na saldiranja i obuhvata sve dogadaje u toku poslovnog ciklusa tog sistema i ne mora se
nuzno odnositi na kalendarski dan;

150) povezani sistemi, u smislu Glave Xlll ovog zakona, oznacavaju dva ili viSe sistema za saldiranje €iji su
organizatori medusobno zakljucili sporazum koji se odnosi na izvr§enje naloga za prenos izmedu tih sistema za
saldiranje;

151) organizator sistema za saldiranje, u smislu Glave Xlll ovog zakona, je pravno lice koje upravlja radom
sistema za saldiranje, u skladu s pravilima rada tog sistema, i koje je odgovorno za rad tog sistema. Organizator
sistema moze da deluje i kao posrednik za saldiranje, CCP ili klirin§ka kuéa;

152) dematerijalizovani oblik je Cinjenica da finansijski instrumenti postoje samo kao zapisi u elektronskom
obliku;

153) nesposobnost izmirivanja obaveza u€esnika, u smislu Glave Xlll ovog zakona, je situacija u kojoj je
protiv uCesnika pokrenut/otvoren ste€ajni postupak, odnosno, ukoliko je u€esnik kreditna institucija, kada je
doneto reSenje o oduzimanju dozvole, odnosno akt nadleznog organa kojim se pokrece/otvara ste€ajni postupak
ili preduzimaju druge mere u skladu sa zakonom koje su usmerene ka prestanku ili reorganizaciji tog lica i
dovode do zabrane raspolaganja sredstvima s racuna;

154) isporuka sa placanjem (eng: Delivery versus Payment, u daljem tekstu: DVP) je mehanizam saldiranja
hartija od vrednosti koji povezuje prenos hartija od vrednosti sa prenosom novCanih sredstava, tako da se
isporuka hartija od vrednosti izvrSava istovremeno sa odgovaraju¢im prenosom novc€anih sredstava;

155) ESMA - Evropski regulatorni organ za hartije od vrednosti i trziSta kapitala;

156) nezavisni €lan odbora je ¢lan odbora koji nije u poslovnom, porodiénom ili drugom odnosu koji izaziva
sukob interesa sa konkretnim CCP-em ili njenim kontrolnim akcionarima, njenom upravom ili ¢lanovima kliringa i
koiji nije bio u takvom odnosu u periodu od pet godina pre njegovog ¢lanstva u odboru;

157) privredni subjekt (engl. undertaking) je subjekat koji se bavi ekonomskom delatno$¢u, odnosno delatno$cu
koja se sastoji od nudenja robe ili usluga na trziStu, bez obzira na njegov pravni status i nacin na koji se finansira;

158) uzbunijivac je fizicko lice koje prijavi stvarne ili potencijalne povrede zakona za Ciju primenu je nadlezna
Komisija za koje je saznalo u vezi sa svojim radnim angazovanjem;

159) restrukturiranje, u smislu ovog zakona, su mere usmerene na restrukturiranje poslovanja duznika koje
uklju€uju promenu sastava, uslova ili strukture imovine i obaveza duZznika ili bilo kojeg drugog dela strukture
kapitala duznika poput prodaje imovine ili delova poslovanja i, ako je tako predvideno nacionalnim pravom,
prodaje poslovanja kao drusStva koje trajno posluje, kao i sve potrebne operativne promene ili kombinaciju tih
elemenata;



160) odobrenje, u smislu Glave IV ovog zakona, je pozitivha odluka nadleznog organa mati¢ne drzave ¢lanice ili
Komisije nakon izvr§ene provere potpunosti, doslednosti i razumljivosti informacija navedenih u prospektu, bez
razmatranja tacnosti tih informacija;

161) elektronski oblik, odnosno elektronski format je svaki trajni nosa¢ podataka osim papira;

162) sekundarno izdanje hartija od vrednosti predstavlja novu emisiju hartija od vrednosti lica iz ¢lana 48. stav
1. tac. 1)-4) Zakona pod uslovima propisanim ¢lanom 48. Zakona.

Komisija moze blize urediti:

1) ugovore o izvedenim finansijskim instrumentima iz stava 1. tacka 19) podtacka (7) ovog ¢lana, koji imaju
osobine drugih izvedenih finansijskih instrumenata;

2) ugovore o izvedenim finansijskim instrumentima iz stava 1. tacka 19) podtacke (10) ovog ¢lana koji imaju
osobine drugih izvedenih finansijskih instrumenata, uzimajuci u obzir, izmedu ostalog da li se njima trguje na
regulisanom trziStu, MTP-u ili OTP-u.

Komisija moZze blize urediti tehnicke elemente pojmova iz ovog €lana, kako bi se u obzir uzele nove prakse na
trziStu, razvoj tehnologija i iskustvo sa praksama koje su nedozvoljene u skladu sa Glavom Xl ovog zakona.

lzuzeci

Clan 3
Odredbe Glave VI i Glave VIII ovog zakona ne primenjuju se na:

1) drustva za osiguranje i drustva za reosiguranje koja vrse aktivnosti u skladu sa zakonom kojim se ureduje
osiguranje;

2) lica koja pruzaju investicione usluge isklju€ivo svom mati¢nom drustvu, svojim zavisnim drustvima ili drugim
zavisnim druStvima svog mati¢nog drustva;

3) lica koja pruzaju investicione usluge kada se ta usluga pruza povremeno u okviru obavljanja njihove pretezne
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;

4) lica koja trguju za sopstveni racun finansijskim instrumentima, izuzimajuci trgovinu robnim derivatima, i ne
pruzaju druge investicione usluge u vezi sa finansijskim instrumentima, izuzev sa robnim derivatima, osim kada
ta lica:

(1) deluju u svojstvu market mejkera,

(2) su Clanovi ili u€esnici regulisanog trzista ili MTP sa jedne strane, ili imaju direktan elektronski pristup mestu
trgovanja, sa druge strane, izuzev nefinansijskih subjekata koji transakcije izvrSavaju na mestu trgovanja za
koje bi bilo moguce objektivno izmeriti da umanjuju rizik direktno povezan sa poslovnom aktivnoscu ili
aktivnoscu finansiranja trezora tih nefinansijskih subjekta ili njihovih grupa,

(3) primenijuju tehniku visokofrekventnog algoritamskog trgovanja, ili
(4) trguju za vlastiti racun kada izvrSavaju naloge klijenata;

5) lica koja pruzaju investicione usluge koje se isklju€ivo sastoje od upravljanja programima ucesc¢a zaposlenih u
ulaganju;

6) lica koja pruzaju investicione usluge koje se sastoje isklju€ivo od upravljanja programima ucesc¢a zaposlenih u
ulaganju i pruzanja investicionih usluga isklju€ivo za svoja mati¢na drustva, svoja zavisna drustva ili za druga
zavisna drustva svojih mati¢nih drustava;

7) ¢lanice Evropskog sistema centralnih banaka i druge drzavne institucije ¢lanica EU koje obavljaju sli¢ne
poslove i drzavni organi ¢lanica EU odgovorni za upravljanje javnim dugom ili koji posreduju pri upravljanju
javnim dugom, kao i medunarodne finansijske institucije koje su osnovale dve ili viSe drzava Clanica EU i Cija je
namena aktiviranje sredstava i pruzanje finansijske pomoci za ¢lanice EU koje imaju ozbiljne finansijske
poteskoce ili im takve poteSkoce prete;

8) institucije kolektivhog investiranja i dobrovoljni penzijski fondovi, njihovi depozitari i druStva za upravljanje;
9) lica:

(1) koja trguju za sopstveni racun uklju€uju¢i market mejkere za robne derivate, izuzev lica koja trguju za
sopstveni racun prilikom izvrSenja naloga klijenata; ili



(2) koja pruzaju investicione usluge, izuzev trgovanja za sopstveni racun, u vezi sa robnim derivatima
strankama ili dobavljagima svoje osnovne delatnosti;

pod uslovom da:

- se za svaki od navedenih slu¢ajeva pojedinacno i ukupno radi o dodatnoj usluzi koja je dopunska njihovoj
osnovnoj delatnosti, a osnovna delatnost, s obzirom na grupu u koju su uklju€ene, nije pruzanje investicionih
usluga u smislu ovog zakona niti bankarske delatnosti iz zakona kojim se ureduje pristup delatnosti kreditnih
institucija i prudencijalni nadzor kreditnih institucija i investicionih drustava, niti odrzavanje trzista za izvedene
finansijske instrumente;

- ova lica ne primenjuju tehniku visokofrekventnog algoritamskog trgovanja; i

- ta lica uredno, na godis$njoj osnovi obavestavaju Komisiju da ¢e primeniti ovo izuzece i na zahtev izvestavaju
Komisiju na osnovu ¢ega smatraju da je njihova aktivnost koja potpada pod podtac. (1) i (2) ove tacke
dopunska delatnost njihovoj osnovnoj delatnosti;

10) lica koja pruzaju investicione savete u okviru obavljanja druge delatnosti, na koju se ne primenjuju odredbe
ovog zakona, pod uslovom da se za pruzanje takvih saveta ne naplacuje posebna naknada.

Lica koja su izuzeta na osnovu stava 1. tac. 1), 8) i 9) ovog ¢lana ne treba da ispunjavaju uslove utvrdene u stavu
1. tacki 4) ovog C¢lana da bi bila izuzeta.

Odredbe ovog zakona se ne primenjuju na pruzanje usluga u svojstvu druge ugovorne strane u transakcijama
koje obavljaju drzavni organi koji se bave javnim dugom ili ¢lanovi Evropskog sistema centralnih banaka koji
obavljaju svoje zadatke predvidene Ugovorom o funkcionisanju Evropske unije (UFEU) i Statutom Evropskog
sistema centralnih banaka i Statutom Evropske banke, ili koji obavljaju ekvivalentne funkcije predvidene
nacionalnim propisima.

Komisija blize ureduje:

1) uslove koji moraju da budu ispunjeni da bi moglo da se smatra da se aktivnost obavlja povremeno u smislu
stava 1. tacka 3) ovog €lana;

2) kriterijume za utvrdivanje kada se aktivnost treba smatrati dopunskom osnovnoj delatnosti na nivou grupe u
smislu stava 1. tacka 9) ovog €lana.

Kriterijumi iz stava 4. tacka 2) ovog €lana u obzir uzimaju sledece elemente:
1) potrebu da dodatne aktivnosti predstavljaju manji deo aktivnosti na nivou grupe;
2) obim/opseg njihove aktivnosti trgovanja u poredenju sa ukupnim trziSnim aktivnostima na trzistu u ovoj
klasi/razredu imovine.
Clan 4

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

Odredbe Glave IV 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 uklju¢ene na regulisano trziSte, odnosno MTP, bez odobrenja Komisije,
ukoliko ispunjavaju druge uslove iz ovog zakona i uslove za prijem na regulisano trziste, odnosno MTP.

Izdavaoci akcija iz stava 2. ovog ¢lana smatraju se javnim drustvima ukoliko ispunjavaju uslove za javno drustvo
propisane odredbom ¢lana 2. tacka 100) ovog zakona.

Izdavaoci iz ¢lana 2. stav 1. tacka 79) podtag. (2), (5), (6) i (7) ovog zakona koji izdaju duznicke hartije od
vrednosti ne smatraju se javnim drustvima u smislu ovog zakona.

Il OSNOVNA OBELEZJA FINANSIJSKIH INSTRUMENATA

Zakoniti imalac

Clan5

Zakoniti imalac finansijskog instrumenta je lice na Cije ime glasi racun hartija od vrednosti u CRHOV-u, odnosno,
u sluc€aju obavljanja poslova iz ¢lana 2. stav 1. taCka 3) podtacka (1) ovog zakona, lice za Ciji racun se finansijski



instrument vodi na racunu hartija od vrednosti u CRHOV-u ili lice Ciji se finansijski instrument vodi na
nominovanom racunu u CRHOV-u.

Zakonitom imaocu iz stava 1. ovog ¢lana pripada potrazivanje, odnosno pravo iz finansijskog instrumenta koji se
vodi na racunu hartija od vrednosti u CRHOV-u.

Nastanak i sticanje prava iz finansijskih instrumenata

Clan 6

Prava zakonitog imaoca, odnosno stvarnog vlasnika nastaju na osnovu valjanog pravnog posla upisom
finansijskog instrumenta na njegov racun iz ¢lana 5. ovog zakona, osim ako trenutak sticanja nije drugacije
utvrden posebnim propisom.

Ako su finansijski instrumenti upisani na racun iz ¢lana 5. ovog zakona bez valjanog pravnog osnova ili ako je taj
osnov prestao da vazi, lice na Cije ime glasi raCun kod CRHOV-a nije zakoniti imalac upisanih finansijskih
instrumenata, osim ako je prilikom sticanja postupao u dobroj veri.

Izuzetno od stava 1. ovog ¢lana:

1) kada investiciono drustvo ili kreditna institucija vodi raun kod CRHOV-a za klijente kojima pruza dodatne
usluge iz ¢lana 2. stav 1. tacka 3) ovog zakona, zakonitim imaocima, odnosno stvarnim vlasnicima finansijskih
instrumenata na tom raCunu smatraju se lica za Ciji racun se te dodatne usluge pruzaju;

2) kada strano pravno lice, angazovano u skladu sa zakonom kojim se ureduje javni dug i aktom CRHOV-a, vodi
nominovani racun kod CRHOV-a za svoje klijente, zakonitim imaocima, odnosno stvarnim vlasnicima finansijskih
instrumenata na tom raCunu smatraju se lica za ¢iji racun to strano pravno lice pruza uslugu vodenja racuna.

Na zahtev Komisije strano pravno lice iz stava 3. tacka 2) ovog ¢lana dostavlja podatke o zakonitim imaocima,
odnosno stvarnim vlasnicima finansijskih instrumenata na svom racunu.

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 drukgije odredeno.

Dematerijalizacija finansijskih instrumenata

Clan7

Finansijski instrumenti koji se izdaju u skladu sa odredbama ovog zakona izdaju se kao dematerijalizovani
finansijski instrumenti i registruju se kao elektronski zapisi na racunu finansijskih instrumenata u CRHOV-u.

Finansijski instrumenti Ciji je izdavalac Republika registruju se u registru finansijskih instrumenata koji vodi
CRHOQV i po zahtevu Republike prenose se na nominovani racun stranog pravnog lica, angazovanog u skladu sa
zakonom kojim se ureduje javni dug i aktom CRHOV-a, koje obavlja kliring i saldiranje predmetnih finansijskih
instrumenata.

Bitni elementi dematerijalizovanih finansijskih instrumenata

Clan 8
Finansijski instrument mora da ima sledece elemente upisane u CRHOV:
1) oznaku vrste finansijskog instrumenta;
2) identifikacione podatke o izdavaocu;
3) ukupan broj izdatih finansijskih instrumenata;

4) ukupnu nominalnu vrednost izdatih finansijskih instrumenata, ako finansijski instrument glasi na nominalni
iznos;

5) datum upisa finansijskog instrumenta u CRHOV.

Akcija, pored elemenata iz stava 1. ovog €lana, mora da ima i slede¢e elemente upisane u CRHOV:
1) oznaku klase akcije;

2) nominalnu vrednost na koju glasi ili naznaku da se radi o akcijama bez nominalne vrednosti;

3) podatak o postojanju prava glasa;



4) sadrzinu posebnih prava, ukoliko akcija daje posebna prava.

Obveznica ili druga duznicka hartija od vrednosti, na osnovu koje zakoniti imalac od izdavaoca ima pravo da
zahteva isplatu glavnice i mogucih kamata, pored elemenata iz stava 1. ovog ¢lana, mora da ima, kada je to
primenjivo, i sledece elemente upisane u CRHOV:

1) nominalnu vrednost na koji glasi i iznos glavnice;

2) podatke o kamatnoj stopi i podatke o nacinu i rokovima obracuna kamate, ako zakoniti imalac ima pravo na
isplatu kamate;

3) podatke o dospecu obaveza izdavaoca;

4) pravo prevremenog otkupa:
(1) podatke o ceni za koju moze da ostvari to pravo ili nacin odredivanja cene;
(2) druge uslove za ostvarivanje tog prava;

5) podatke o danu za koji se vezuje pravo na isplatu glavnice ili kamate.

Finansijski instrumenti koji zakonitom imaocu daju pravo zamene za drugi finansijski instrument, pored
elemenata iz stava 1. ovog ¢lana, mora da ima i slede¢e elemente upisane u CRHOV:

1) pravo koje se stiCe zamenom;

2) odnos u kome je moguce izvrsiti zamenu;

3) nacin ostvarivanja prava na zamenu;

4) rok za ostvarivanje prava na zamenu, ako je pravo vezano uz rok;
5) druge uslove za ostvarivanja prava na zamenu.

Finansijski instrumenti, koji nisu odredeni ovim ¢lanom, moraju imati u CRHOV upisanu tanu sadrzinu prava
koja daju.

CRHOV izdaje jedinstvene identifikacione brojeve za finansijske instrumente, u skladu sa protokolima
medunarodne dodele brojeva i razmene informacija.

Prenos prava iz finansijskih instrumenata

Clan 9

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

Prenos prava iz finansijskih instrumenata vrsi se na osnovu odredaba zakona i pravnosnazne sudske odluke,
odnosno odluke nadleznog organa.

Prenos prava iz finansijskih instrumenata vrsi se na osnovu zahteva i/ili naloga za prenos, kao i na osnovu
odgovarajuceg pravnog posla, a u skladu sa pravilima CRHOV-a.

Prenos prava iz finansijskih instrumenata po osnovu ugovora o poklonu, odnosno ugovora o ustupanju hartija od
vrednosti bez naknade, vrSi se na osnovu pisanog ugovora o poklonu, odnosno ugovora o ustupanju finansijskih
instrumenata bez naknade koji je overen u skladu sa zakonom koji reguliSe overu potpisa, s tim Sto overa nije
neophodna kada je Republika jedna od ugovornih strana.

Obaveze u pogledu kliringa i saldiranja

Clan 10

Obaveze u pogledu kliringa i saldiranja, nastale po osnovu transakcija finansijskim instrumentima zaklju¢enim u
Republici, izvrSavaju se preko CRHOV-a, u skladu sa odredbama ovog zakona i pravilima poslovanja CRHOV-a.

Izuzetno od stava 1. ovog €lana, kliring i saldiranje finansijskih instrumenata Ciji je izdavalac Republika, pored
CRHOV-a moze da obavlja jedno ili viSe stranih pravnih lica, angazovanih u skladu sa zakonom kojim se ureduje
javni dug i aktom CRHOV-a.

U slu€aju kada je izdavalac finansijskih instrumenata Republika, CRHOV moZze da prenese, odnosno drzi van
Republike racun finansijskih instrumenata kod stranog pravnog lica, angazovanog u skladu sa zakonom kojim se
ureduje javni dug i aktom CRHOV-a, a sa kojim CRHOV uspostavi vezu, koja omoguc¢ava ovakvu vrstu prenosa.



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 za
saldiranje koji se nalaze van Republike.

Clanovi CRHOV-a i stranog pravnog lica iz stava 2. ovog ¢&lana izvr$avaju novéane obaveze nastale po osnovu
zaklju€enih transakcija preko nov€anih rauna CRHOV-a, odnosno nov€anog racuna stranog pravnog lica iz
stava 2. ovog €lana, otvorenih kod Narodne banke Srbije za potrebe kliringa i saldiranja.

Regulisana trzidta mogu da sklapaju odgovarajuce sporazume sa CCP-om ili klirinSkom kuc¢om i sistemom za
saldiranje iz druge drzave Clanice radi obezbedivanja kliringa i/ili saldiranja pojedinih ili svih transakcija koje su u
okviru njihovih sistema za saldiranje zaklju€ili u¢esnici na trzistu.

Komisija ne sme zabraniti koriS¢enje CCP-a, klirinSke kuce i/ili sistema saldiranja u drugoj drzavi ¢lanici, osim
ako to nije neophodno da bi se omogucilo pravilno funkcionisanje regulisanog trzista i uzimajuci u obzir
kriterijume za sisteme za saldiranje.

Kako bi se izbegla nepotrebna dvostruka kontrola, nadlezni organi uzimaju u obzir nadzor koji nad sistemima
kliringa odnosno saldiranja vec vrSe nacionalne centralne banke, u svojstvu vrsilaca nadzor sistema kliringa i
saldiranja, kao i nadzor koji su obavili drugi nadzorni organi koji su nadlezni za te sisteme.

Valuta

Clan 11

Finansijski instrumenti koji se izdaju i kojima se trguje u Republici izrazavaju se u dinarima, osim ako odredbama
ovog Clana 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 u obavezi da dobije saglasnost
Narodne banke Srbije.

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

ReSenje kojim Narodna banka Srbije daje saglasnost iz stava 4. ovog ¢lana je konacno i protiv njega moze da se
pokrene upravni spor.

Na izdavanje 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 izdavanje 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.

lIl ZALOZNO PRAVO NA FINANSIJSKIM INSTRUMENTIMA

Predmet zaloge

Clan 12

Zalozno pravo na finansijskim instrumentima nastaje na osnovu odgovaraju¢eg pravnog osnova, trenutkom upisa
tog prava u registar zaloznog prava koji vodi CRHOV.

Ovim zakonom se ureduje zalozno pravo na finansijskim instrumentima, osim zaloznog prava i drugih sredstava
obezbedenja na koja se primenjuje zakon koji ureduje finansijsko obezbedenje.

Pravni osnov za upis zaloznog prava na finansijskim instrumentima moze biti odluka suda, javnog izvrsitelja ili
drugog nadleznog organa, ugovor o zalozi, kao i drugi pravni osnov u skladu sa zakonom.

Na jednom finansijskom instrumentu moze se zasnovati vise zaloznih prava.

CRHOV blize ureduje postupak upisa, promene i brisanja ugovornog zaloznog prava, kao i zaloznog prava i
zabrane raspolaganja na finansijskim instrumentima koji se upisuju u skladu sa reSenjem, odnosno zaklju¢kom o
izvrSenju suda, odnosno javnog izvrsitelja.



Ugovor o zalozi

Clan 13

Ugovorom o zalozi na finansijskim instrumentima (u daljem tekstu: ugovor o zalozi) obavezuje se zalogodavac da
pruzi obezbedenje zaloZnom poveriocu za potraZivanje zaloZnog poverioca prema duzniku, tako $to ¢e se pravo
zaloge na finansijskim instrumentima uspostaviti u skladu sa ovim zakonom.

Ugovor o zalozi sadrzi narocito:

1) datum zaklju€enja tog ugovora;

2) podatke o zaloznom poveriocu, zalogodavcu i duzniku, ako duznik i zalogodavac nisu isto lice, i to:
(1) ime i prezime, odnosno poslovno ime ili naziv tih lica,
(2) adresu prebivalista, odnosno sedista tih lica,
(3) maticni broj i poreski identifikacioni broj, ako postoji, tih lica;

3) vrstu i koli¢inu finansijskih instrumenata koji su predmet zaloznog prava;

4) iznos i druge podatke o potrazivanju koje se obezbeduje.

Ugovor o zalozi moze da sadrzi odredbe o vrednosti zaloZzenog finansijskog instrumenta kojim se ne trguje na
regulisanom trziStu/MTP-u, odnosno o nacinu utvrdivanja te vrednosti.

Ukoliko se ugovorom o zalozi vrsi ograni¢avanje pojedinih prava iz finansijskih instrumenata, ugovor mora da
sadrzi sve pojedinosti o pravu Cije se raspolaganje ograniava.

Ugovor o zalozi moze biti poseban ugovor ili sastavni deo okvirnog ili drugog ugovora izmedu zaloZnog poverioca
i duznika, odnosno zalogodavca, i overava se u skladu sa zakonom kojim se ureduje overa potpisa.

Ugovor o zalozi zaklju€uje se u papirnom ili elektronskom obliku, odnosno na trajnom nosacu podataka koji
omogucava Cuvanje i reprodukovanje izvornih podataka u neizmenjenom obliku.

Komisija moze da propiSe dodatne elemente koje mora da sadrzi ugovor o zalozi.
Sticanje zaloznog prava

Clan 14

Uslov za upis zaloznog prava na finansijskom instrumentu u registar zaloznog prava jeste da se finansijski
instrument, koji je predmet zaloznog prava, vodi na racunu finansijskih instrumenata zalogodavca u CRHOV.

CRHOV vodi registar zaloznog prava na finansijskim instrumentima i vrSi upis, promenu, brisanje i aktiviranje
upisanog zaloznog prava.

CRHOV je duzan da u isto vreme sa upisom zaloznog prava onemoguci dalje raspolaganje zalozenim
finansijskim instrumentima ukoliko je ugovorom o zalozi to predvideno.

Upis zaloznog prava u registar zaloZnog prava mogu traZiti zaloZni poverilac, zalogodavac ili duznik.
Pravno dejstvo zaloznog prava

Clan 15

Zalozni poverilac Cije je zalozno pravo upisano u registar zaloZznog prava moZze se naplatiti iz vrednosti predmeta
zaloznog prava pre ostalih neobezbedenih poverilaca zalogodavca, ako mu njegovo potrazivanje ne bude
isplaéeno o dospelosti.

Zalozno pravo na finansijskim instrumentima ima dejstvo prema tre¢im licima od dana upisa u registar zaloznog
prava.

Potrazivanje koje se obezbeduje

Clan 16

Zaloznim pravom moze se obezbediti nov€ano potrazivanje u domacoj ili stranoj valuti u skladu sa zakonom, kao
i nenov€ano potrazivanje.



Zaloznim pravom obezbeduje se odreden iznos glavnog potraZivanja, kamata i troSkovi ostvarenja naplate
potrazivanja.

ZaloZnim pravom mogu se obezbediti i buduéa, kao i uslovna potrazivanja.

Pravno dejstvo u ste€aju

Clan 17

U slucaju ste€ajnog postupka nad zalogodavcem, na namirenje iz vrednosti predmeta zaloznog prava primenjuju
se pravila zakona kojim se ureduje steca;.

Zalozni poverilac je, u smislu zakona kojim se ureduje ste€aj, razlu€ni poverilac koji je stekao zalozno pravo u
skladu sa ovim zakonom.

Zalozni poverilac

Clan 18

Zalozni poverilac je, u smislu ovog zakona, poverilac koji je stekao zaloZno pravo upisom u registar zaloZznog
prava.

Odredivanje ovlaséenog lica

Clan 19

Ugovorom o zalozi ili posebnim punomocjem zalozni poverilac ili vise njih mogu ovlastiti trece lice da preduzima
pravne radnje radi zastite i namirenja obezbedenog potrazivanja (u daljem tekstu: ovlas¢eno lice).

Ovlasceno lice u odnosu na zalogodavca ima prava zaloznog poverioca.
Za brisanje zaloznog prava ovlasc¢eno lice mora imati posebno ovladc¢enje.
Pri upisu zaloznog prava u registar zaloznog prava upisuju se podaci o ovlas¢enom licu i zaloznom poveriocu.

Ako ima viSe zaloznih poverilaca oni mogu na nacin iz stava 1. ovog ¢lana odrediti jednog od njih da obavlja
poslove ovlad¢enog lica.

Zalogodavac

Clan 20
Zalogodavac, u smislu ovog zakona, je lice koje ima pravo svojine na finansijskom instrumentu.

Zalogodavac moze biti duznik zaloznog poverioca ili trece lice.

Pravo koriséenja zalozenog finansijskog instrumenta

Clan 21

Zalogodavac ima pravo da upotrebljava zalozeni finansijski instrument u skladu sa njegovom uobiajenom
namenom, kao i da, ako finansijski instrument koji je predmet zaloznog prava daje plodove (dividenda, kuponi i
anuiteti), pribira te plodove.

Ugovorom o zalozi moze se utvrditi da zalozni poverilac ima pravo da pribira plodove koje daje finansijski
instrument.

Ponovno zalaganje

Clan 22

Zalogodavac moze da zalozi finansijski instrument na kojem je ve¢ uspostavljeno zalozno pravo, ako ugovorom o
zalozi nije drugacije utvrdeno.

Redosled zaloznih prava

Clan 23



Ako je isti predmet zaloZnog prava, u skladu sa ovim zakonom, zaloZen ve¢em broju zaloZnih poverilaca,
redosled isplate njihovih potrazivanja iz vrednosti tog predmeta odreduje se prema vremenu (dan, ¢as i minut)
prijema zahteva za upis zaloZnog prava u registar zaloznih prava.

CRHOV je duzan da vodi evidenciju o vremenu (dan, ¢as i minut) prijema zahteva za upis zaloZznog prava u
registar zaloznih prava.

Utvrdivanje reda prvenstva za obezbedenje potraZivanja po osnovu javnih prihoda ili drugih potraZivanja
Republike, autonomne pokrajine i jedinice lokalne samouprave vrsi se na nacin predviden stavom 1. ovog ¢lana.

Namirenje

Clan 24

Zalozni poverilac stiCe pravo da, ako njegovo potrazivanje ne bude namireno do trenutka dospelosti, pokrene
postupak namirenja, kako bi iz vrednosti predmeta zaloznog prava namirio svoje glavno potrazivanje, kamatu i
troSkove oko ostvarenja naplate potrazivanja.

Zalozni poverilac je duzan da nakon dospelosti predmetnog potrazivanja obavesti duznika, odnosno zalogodavca
(kada to nije isto lice) o nameri da svoje potrazivanje namiri iz vrednosti predmeta zaloznog prava. Postupak
namirenja pocinje najranije istekom roka od osam dana od dana slanja obavestenja o nameri namirenja duzniku,
odnosno zalogodavcu, preporu¢enom posilikom na adresu iz ugovora o zalozi.

Clan CRHOV-a je u obavezi da novéana sredstva od prodatih finansijskih instrumenata odmah prenese na
novCani racun zaloZnog poverioca, s tim Sto je duzan da vodi raCuna o naplati svih zaloznih poverilaca po
redosledu sticanja zaloznog prava u registru zaloznog prava.

Ukoliko je prodajom zalozenih finansijskih instrumenata dobijeni nov&ani iznos veci od iznosa duga, zalozni
poverilac je duzan da razliku isplati zalogodavcu narednog radnog dana, u suprotnom pla¢a zalogodavcu
propisanu zateznu kamatu za period od dana namirenja do dana isplate viska vrednosti.

Posebne ugovorne odredbe o namirenju

Clan 25

Ugovorom o zalozi koji predstavlja pravni osnov za zasnivanje zaloznog prava prvog reda moze da se ustanovi
pravo zaloZnog poverioca da, ukoliko njegovo potrazivanje ne bude namireno o dospelosti, stekne pravo svojine
na finansijskom instrumentu koje je sredstvo obezbedenja.

Predmet ugovora o zalozi iz stava 1. ovog ¢lana ne mogu biti sopstvene akcije duznika.

Ugovorom o zalozi iz stava 1. ovog Clana mora se predvideti nacin utvrdivanja vrednosti sredstava obezbedenja
prilikom sticanja prava svojine na finansijskom instrumentu koje je sredstvo obezbedenja.

Ukoliko, na dan sticanja prava svojine, utvrdena vrednost sredstava obezbedenja, u smislu stava 3. ovog €lana,
prevazilazi vrednost potrazivanja zaloznog poverioca prvog reda, isti je u obavezi da, narednog radnog dana, u
novcu, razliku isplati:

1) ostalim zaloznim poveriocima Cija potrazivanja su dospela a nisu izmirena, s tim $to je duzan da vodi racuna o
redosledu sticanja zaloznog prava u registru zaloznog prava;

2) zalogodavcu - ako ne postoje zalozna prava drugog i daljih redova ili potrazivanja iz njih nisu dospela.

Zalozni poverilac prvog reda koji postupi suprotno stavu 4. ovog ¢lana plac¢a ostalim zaloznim poveriocima,
odnosno zalogodavcu propisanu zateznu kamatu za period od dana sticanja prava svojine iz stava 3. ovog ¢lana
do dana isplate viska vrednosti.

Duznost saradnje

Clan 26

Zalogodavac je duzan da saraduje sa zaloznim poveriocem u postupku namirenja poverio¢evog potrazivanja iz
predmeta zaloZnog prava.

Zalogodavac je duzan da zaloznom poveriocu pruzi obavestenja radi sprovodenja namirenja.
Obaveze zalogodavca iz st. 1. i 2. ovog €lana ima i duznik, kada to nije isto lice.

Ako povredi neku od obaveza iz ovog €lana zalogodavac, odnosno duznik kada to nije isto lice, duzan je da
naknadi Stetu koju trpi zalozni poverilac.



Duznosti zalogodavca

Clan 27
Zalogodavac je duzan da trpi da se zalozni poverilac namiri iz vrednosti predmeta zaloZnog prava.

Do okon&anja namirenja, zalogodavac je duzan da se uzdrzava od radnji kojima se moze smanijiti vrednost
predmeta zaloZnog prava.

Zalogodavac je duzan da preduzme i druge radnje koje su neophodne da bi zalozni poverilac mogao da namiri
svoje potrazivanije.

Ako povredi neku od obaveza iz ovog ¢lana, zalogodavac je duzan da naknadi Stetu koju trpi zaloZni poverilac.
Prodaja predmeta ugovornog zaloznog prava

Clan 28

Zalozni poverilac moze pristupiti prodaji predmeta ugovornog zaloZznog prava najranije istekom roka iz ¢lana 24.
stav 2. ovog zakona.

U slucaju kada je predmet zaloznog prava finansijski instrument kojim se trguje na regulisanom trzistu/MTP-u,
zalozni poverilac daje nalog za prodaju ¢lanu CRHOV-a, kako bi se pokrenuo postupak prodaje na tom trzistu.

U slu€aju kada je predmet zaloznog prava finansijski instrument kojim se trguje van regulisanog trzista/MTP,
zalozni poverilac vrsi procenu vrednosti finansijskog instrumenta u skladu sa zakonom kojim se ureduju privredna
drustva, ukoliko ugovorom o zalozi nije utvrdena vrednost tog finansijskog instrumenta, odnosno nacin
utvrdivanja vrednosti.

Zalozni poverilac organizuje prodaju finansijskog instrumenta preko ¢lana CRHOV-a, ukoliko drugacije nije
predvideno ugovorom.

Po izvrSenoj prodaiji iz stava 4. ovog ¢lana zalozni poverilac zaklju€uje ugovor o prodaiji finansijskog instrumenta
u postupku namirenja sa tre¢im licem, koji se overava u skladu sa zakonom kojim se ureduje overa potpisa.

Duznik moze punovazno ispuniti dug u bilo koje vreme pre prodaje zaloZzenog finansijskog instrumenta, a
najkasnije:

1) do trenutka unoSenja naloga za prodaju u informacioni sistem regulisanog trzista/MTP, ukoliko se finansijskim
instrumentom trguje na regulisanom trziStu/MTP;

2) do trenutka unosa naloga za prodaju u informacioni sistem CRHOQOV, ukoliko se finansijskim instrumentom
trguje van regulisanog trzista.

Sticanje prava svojine na finansijskim instrumentima koji su predmet ugovornog zaloznog
prava

Clan 29

Lice koje kupi finansijske instrumente prodate u skladu sa ¢lanom 28. ovog zakona, sti¢e pravo svojine na tim
finansijskim instrumentima bez tereta.

Namirenje posle zastarelosti

Clan 30

Zalozni poverilac se moze namiriti iz vrednosti zalozenog finansijskog instrumenta i posle zastarelosti njegovog
potraZivanja, shodno zakonu koji ureduje obligacione odnose.

Zastarela potrazivanja kamata i drugih povremenih davanja ne mogu se namiriti iz vrednosti zalozenog
finansijskog instrumenta.

Prestanak zaloznog prava

Clan 31

Ako potraZivanje zaloZznog poverioca prestane isplatom duga ili na drugi nacin, zalozno pravo prestaje i briSe se
iz registra zaloznog prava na zahtev zaloznog poverioca, duznika ili zalogodavca, kada to nije isto lice.

Zalozno pravo prestaje i briSe se iz registra zaloznog prava ako finansijski instrument prestane da postoji.



Zalozno pravo prestaje nakon prodaje zalozenih finansijskih instrumenata, izvrSene radi namirenja potrazivanja
zaloznog poverioca.

Brisanje zaloznog prava iz registra zaloZznog prava moze se traziti i kada se svojstvo zaloznog poverioca stekne
u istom licu sa svojstvom duznika, kao i kada zalozni poverilac stekne pravo svojine na finansijskom instrumentu.

Kada zalozni poverilac, duznik ili zalogodavac, kad to nije isto lice, trazi brisanje zaloznog prava, duzan je da
podnese registru zaloznog prava pisanu izjavu zaloznog poverioca kojom dozvoljava brisanje (overenu u skladu
sa zakonom kojim se ureduje overa potpisa), pravosnaznu sudsku odluku ili drugi odgovaraju¢i dokument iz
kojeg proistiCe da je zalozno pravo prestalo.

Registar zaloznog prava na finansijskim instrumentima

Clan 32

Registar zaloznog prava na finansijskim instrumentima je registar koji vodi CRHOV, u koji se, u skladu sa ovim
zakonom, upisuju zaloZna prava na finansijskim instrumentima.

CRHOQV javno objavljuje na svojoj internet stranici slede¢e podatke iz registra zaloznog prava:
1) ime i prezime duznika, odnosno zalogodavca;

2) vrstu i broj finansijskih instrumenata koji su predmet zaloznog prava;

3) visinu obezbedenog potrazivanja;

4) zabelezba da li zalozni poverilac ima pravo da pribira plodove koje daje finansijski instrument;

5) zabelezba da li je ugovorom o zalozi koji je predstavljao pravni osnov za zasnivanje zaloznog prava prvog
reda ustanovljeno pravo zaloZnog poverioca da, ukoliko njegovo potrazivanje ne bude namireno o dospelosti,
stekne pravo svojine na finansijskom instrumentu koji je sredstvo obezbedenja;

6) zabelezbu sporova o zaloznom pravu ili u vezi sa predmetom zaloge.

Registar zaloznog prava se mora voditi azurno.

Clan 33

Registar zaloznog prava sadrzi:
1) podatke o zalogodavcu i duzniku, kada to nije isto lice, kao i podatke o zaloZnom poveriocu ili ovlas¢enom licu;
2) podatke kojima se blize odreduju finansijski instrumenti koji su predmet zaloznog prava;

3) podatke o iznosu obezbedenog potrazivanja, odnosno podatke o najviSem iznosu buducih ili uslovnih
potrazivanja;

4) podatke o postojanju spora o zaloznom pravu ili u vezi sa predmetom zaloge.

Podaci iz stava 1. tacka 1) ovog ¢lana za domace fizi€ko lice odnose se na ime, prezime, jedinstveni maticni broj
gradana i mesto u kome to lice ima prebivaliSte, odnosno boraviste, a za strano fizicko lice podaci iz stava 1.
tacka 1) ovog ¢lana odnose se na ime, prezime, broj pasosa i zemlju izdavanja pasosa.

Podaci iz stava 1. tacka 1) ovog €lana za domace pravno lice odnose se na poslovno ime i mati¢ni broj, a za
strano pravno lice podaci iz stava 1. tatka 1) ovog ¢€lana odnose se na poslovno ime, oznaku pod kojom se to
pravno lice vodi u stranom registru privrednih subjekata i naziv drzave u kojoj se nalazi njegovo sedisSte.

U registar zaloznog prava se upisuju i sve promene podataka iz stava 1. ovog ¢lana.
Izmene i dopune koje se odnose na promenu pravnog osnova ili predmeta zaloZznog prava imaju karakter novog
upisa.

Zabelezba spora

Clan 34

U registar zaloznog prava upisuju se zabelezba spora po tuzbi za brisanje zaloznog prava ili drugog spora u vezi
sa zaloZnim pravom, a na zahtev lica koje dokaze svoj zakoniti interes.

Za brisanje zabelezbe spora prilaze se pravosnazna odluka suda ili poravnanje kojim je predmetni spor okoncan.

Komisija moZze propisati i druge slu€ajeve u kojima dolazi do brisanja zabelezbe spora.



IV JAVNA PONUDA HARTIJA OD VREDNOSTI | UKLJUCENJE U TRGOVANJE

Predmet regulisanja

Clan 35

Odredbama ove glave ureduju se obaveze sacinjavanja, odobrenja i objavljivanja prospekta za javnu ponudu
hartija od vrednosti i/ili uklju¢enje hartija od vrednosti u trgovanje na regulisano trziste u Republici.

lzuzeci

Clan 36
Odredbe ove glave ne primenjuju se na:
1) jedinice koje izdaju institucije kolektivhog investiranja koje nisu zatvorenog tipa;

2) nevlasnicke hartije od vrednosti koje izdaju Republika, autonomne pokrajine ili lokalne samouprave,
medunarodne organizacije Ciji je ¢lan Republika ili Narodna banka Srbije;

3) udele u kapitalu centralnih banaka drzava ¢lanica EU;

4) hartije od vrednosti za koje bezuslovno i neopozivo garantuje Republika, odnosno njeni organi, organi
autonomne pokrajine ili lokalne samouprave;

5) hartije od vrednosti koje u skladu sa zakonom izdaju udruzenja koja imaju status pravnog lica ili neprofitne
organizacije, radi pribavljanja sredstava potrebnih za postizanje neprofitnih ciljeva;

6) nezamenjive udele u kapitalu, Cija je glavna svrha davanje imaocu stanarskog prava na stanu ili drugom obliku
nepokretne imovine ili delu te imovine, kada se udeli ne mogu prodati bez odricanja od tog prava, u skladu sa
odredbama posebnog zakona.

Odredbe ove glave ne primenjuju se na javnu ponudu hartija od vrednosti ¢ija je ukupna vrednost manja od
1.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje
Narodna banka Srbije, a koja se obracunava za period od 12 meseci od dana izdavanja, osim u slu¢aju
objavljivanja dobrovoljnog prospekta u skladu sa ¢lanom 38. ovog zakona.

Obaveza objavljivanja prospekta iz ¢lana 37. stav 1. ovog zakona ne vazi za sledece vrste javnih ponuda hartija
od vrednosti:

1) ponudu hartija od vrednosti upu¢enu samo kvalifikovanim investitorima;

2) ponudu hartija od vrednosti upu¢enu manjem broju od 150 fizi€kih ili pravnih lica u Republici koji nisu
kvalifikovani investitori;

3) ponudu hartija od vrednosti ¢ija je pojedinacna nominalna vrednost najmanje 100.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije;

4) ponudu koja je upucena investitorima koji stiCu hartije od vrednosti u najmanjem iznosu od 100.000 evra u
dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije, po
investitoru, za svaku pojedina¢nu ponudu;

5) akcije izdate u zamenu za akcije iste klase koje su vec¢ bile izdate, ukoliko se izdavanjem akcija ne povecava
osnovni kapital,

6) hartije od vrednosti koje se nude kao nacin placanja u ponudi za preuzimanje, pod uslovom da je dokument
koji sadrzi informacije o transakciji i njenom uticaju na izdavaoca objavljen u skladu sa ¢lanom 55. stav 3. ovog
zakona;

7) hartije od vrednosti koje se nude, dodeljuju ili koje ¢e biti dodeljene u vezi sa statusnom promenom, pod
uslovom da je dokument koji sadrzi informacije o transakciji i njenom uticaju na izdavaoca objavljen u skladu sa
¢lanom 55. stav 3. ovog zakona;

8) dividende ispla¢ene postojecim akcionarima u akcijama iste klase kao i akcije u vezi sa kojima se te dividende
isplacuju, pod uslovom da je dostupan dokument sa podacima o broju i prirodi akcija, kao i razlozima i detaljima u
vezi sa ponudom;

9) hartije od vrednosti koje sadasnjim ili bivSim direktorima ili zaposlenima nudi, dodeljuje ili ¢e dodeliti njihov
poslodavac ili povezano drustvo, pod uslovom da postoji dostupan dokument sa podacima o broju i
karakteristikama hartija od vrednosti, kao i razlozima i detaljima vezanim za ponudu, odnosno dodelu;



10) nevlasnicke hartije od vrednosti koje kontinuirano ili periodi¢no izdaju kreditne institucije, ako je ukupna
naknada za hartije u ponudi u Republici manja od 75.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom
srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije, po kreditnoj instituciji, a koja se
obra¢unava za period od 12 meseci, pod uslovom da ove hartije od vrednosti:

(1) ne predstavljaju subordinirane obaveze, niti su konvertibilne ili zamenjive, i
(2) ne daju pravo na upis ili sticanje drugih vrsta hartija od vrednosti i nisu vezane za izvedene instrumente.

Obaveza objavljivanja prospekta iz ¢lana 37. stav 2. ovog zakona ne vazi za uklju€enje u trgovanje na regulisano
trziste sledecih hartija od vrednosti:

1) hartije od vrednosti zamenijive za hartije od vrednosti koje su ve¢ ukljuene u trgovanje na istom regulisanom
trzistu, ako u periodu od 12 meseci predstavljaju manje od 20% hartija od vrednosti koje su vec¢ uklju¢ene u
trgovanje na istom regulisanom trzistu;

2) akcije nastale konverzijom ili zamenom drugih hartija od vrednosti ili ostvarivanjem prava iz drugih hartija od
vrednosti, ako su iste klase kao i akcije koje su ve¢ uklju€ene u trgovanje na istom regulisanom trzistu i ukoliko u
periodu od 12 meseci predstavljaju manje od 20% akcija iste klase koje su ve¢ ukljucene u trgovanje na istom
regulisanom trzistu;

3) hartije od vrednosti nastale konverzijom ili zamenom drugih hartija od vrednosti, sopstvenih sredstava ili
kvalifikovanih obaveza od strane Narodne banke Srbije ili drugog nadleznog organa za restrukturiranje iz zakona
kojim se ureduje restrukturiranje banaka, odnosno kreditnih institucija, odnosno zakona kojim se ureduje
restrukturiranje investicionih drustava;

4) akcije izdate u zamenu za akcije iste klase koje su ve¢ uklju€ene u trgovanje na isto regulisano trziste, ukoliko
izdavanje takvih akcija ne podrazumeva povecanje osnovnog kapitala;

5) hartije od vrednosti koje se nude kao nacin pla¢anja u ponudi za preuzimanje, pod uslovom da je dokument
koji sadrzi informacije o transakciji i njenom uticaju na izdavaoca objavljen u skladu sa ¢lanom 55. stav 3. ovog
zakona;

6) hartije od vrednosti koje se nude, dodeljuju ili koje ¢e biti dodeljene u vezi sa statusnom promenom, pod
uslovom da je dokument koji sadrzi informacije o transakciji i njenom uticaju na izdavaoca objavljen u skladu sa
¢lanom 55. stav 3. ovog zakona;

7) akcije koje su ponudene, dodeljene ili ¢e biti dodeljene bez naknade postoje¢im akcionarima, kao i dividende
isplacene u akcijama iste klase kao i akcije u vezi sa kojima su dividende isplacene, pod uslovom da su iste klase
kao i akcije koje su ve¢ uklju€ene u trgovanje na isto regulisano trziste i da postoji dokument sa informacijama o
broju i karakteristikama akcija, kao i razlozima i detaljima vezanim za ponudu ili dodelu;

8) hartije od vrednosti koje su ponudene, dodeljene ili ¢e biti dodeljene sadasnjim ili bivSim direktorima ili
zaposlenima od strane njihovog poslodavca ili povezanog drustva, pod uslovom da su iste klase kao i akcije koje
su ve¢ ukljucene u trgovanje na isto regulisano trziste i da postoji dokument sa informacijama o broju i
karakteristikama hartija od vrednosti, kao i razlozima i detaljima vezanim za ponudu ili dodelu;

9) nevlasnicke hartije od vrednosti koje kontinuirano ili periodi¢no izdaju kreditne institucije, ako je ukupna
naknada za hartije od vrednosti u ponudi, u Republici, manja od 75.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po
zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije, po kreditnoj instituciji, a koja
se obraCunava za period od 12 meseci, pod uslovom da ove hartije od vrednosti:

(1) ne predstavljaju podredene obaveze niti su konvertibilne ili zamenjive, i

(2) ne daju pravo na upis ili sticanje drugih vrsta hartija od vrednosti i da nisu vezane za izvedene finansijske
instrumente;

10) hartije od vrednosti ve¢ uklju¢ene na drugo regulisano trziste, ukoliko su kumulativno ispunjeni sledeci uslovi:

(1) da su te hartije od vrednosti ili hartije od vrednosti iste klase uklju¢ene u trgovanje na drugo regulisano
trziSte duZe od 18 meseci,

(2) da su ispunjene tekuce obaveze u vezi sa trgovanjem na tom drugom regulisanom trzistu,

(3) da lice koje trazi ukljuenje hartija od vrednosti u trgovanje na regulisanom trzistu na osnovu izuzetka iz
ove tacke objavi i u€ini dostupnim u Republici, u skladu sa ¢lanom 55. stav 3. ovog zakona, dokument €iji je
sadrzaj u skladu sa ¢lanom 41. ovog zakona i aktom Komisije donetim na osnovu ¢l. 41. i 47. ovog zakona, s
tim da se maksimalna duzina dokumenta propisana ¢lanom 41. stav 5. ovog zakona produzava za dve
dodatne stranice papira A4 formata, i



(4) da je u dokumentu iz podtacke (3) ove tacke navedeno gde je dostupan najnoviji prospekt i finansijski
podaci koje je objavio izdavalac u skladu sa obavezama izvestavanja propisanim odredbama ovog zakona.

Odredba da akcije nastale u periodu od 12 meseci predstavljaju manje od 20% akcija iste klase, koje su ve¢
uklju€ene u trgovanje na istom regulisanom trzistu iz stava 4. tacka 2) ovog ¢lana ne primenjuje se u sledeéim
slucajevima:

1) kada je prospekt za javnu ponudu i/ili ukljuéenje u trgovanje na regulisano trziste hartija od vrednosti koje daju
pravo na sticanje akcija, sacinjen u skladu sa zakonom;

2) ako akcije, u skladu sa propisom koji ureduje prudencijalne zahteve za kreditne institucije i propisom koji
ureduje prudencijalne zahteve za investiciona druStva, ispunjavaju uslove za stavke osnovnog akcijskog kapitala
kreditne institucije ili investicionog drustva (engl. common equity tier 1) i nastale su konverzijom instrumenata
dodatnog osnovnog kapitala prvog reda koji je ta kreditna institucija ili investiciono drustvo izdalo u slu¢aju kada
stopa redovnog osnovnog kapitala padne ispod 5,125% ili na nivo viSe od 5,125% koji kreditna institucija ili
investiciono druStvo odredi i blize opiSe u odredbama kojima se ureduje instrument;

3) ako akcije, u skladu sa propisom koji ureduje prudencijalne zahteve za drustva za osiguranje i reosiguranije,
mogu da se koriste za ispunjavanje zahteva u pogledu adekvatnosti kapitala, odnosno solventnosti drustva za
osiguranje i reosiguranje ili grupe drustava za osiguranje i reosiguranije i nastale su konverzijom drugih hartija od
vrednosti sa ciljem ispunjenja tih zahteva.

Izuzeci od obaveze objavljivanja prospekta koji su propisani st. 3. i 4. ovog ¢lana mogu se kombinovati.

Izuzetno od stava 6. ovog Clana, izuzeci iz stava 4. ta€. 1) i 2) ovog ¢lana ne mogu se kombinovati, ukoliko bi
njihovo kombinovanje dovelo do trenutnog ili odlozenog uklju€enja u trgovanje na regulisano trziste u periodu od
12 meseci vise od 20% akcija iste klase koje su vec bile uklju¢ene u trgovanje na istom regulisanom trzistu, bez
objavljivanja prospekta.

Komisija moze blize urediti uslove za primenu izuzetaka, kao i minimalnu sadrZinu informacija u dokumentima iz
stava 3. tac. 6) i 7) i stava 4. tac. 5) i 6) ovog Clana.

Obaveza objavljivanja prospekta

Clan 37

Nistava je svaka javna ponuda hartija od vrednosti u Republici ukoliko se vrsi bez prethodnog objavljivanja
validnog prospekta, osim u sluajevima propisanim odredbama ovog zakona.

Nije dopusteno ukljuenje hartija od vrednosti na regulisano trZiste, ukoliko pre njihovog ukljuenja nije objavljen
validan prospekt, osim u slu¢ajevima propisanim odredbama ovog zakona.

Dobrovoljni prospekt

Clan 38

Kada se na javnu ponudu hartija od vrednosti i/ili uklju€enje hartija od vrednosti na regulisano trziste ne
primenjuju odredbe ovog zakona u skladu sa ¢lanom 36. stav 2. ovog zakona ili kada je javna ponuda izuzeta od
obaveze objavljivanja prospekta u skladu sa ¢lanom 36. st. 3-5. ovog zakona, izdavalac, ponudac ili lice koje
zahteva uklju€enje u trgovanje na regulisano trziste ima pravo da dobrovoljno sacini prospekt u skladu sa ovim
zakonom.

Dobrovoljno sacinjen prospekt koji je odobrila Komisija, daje sva prava i nalaze sve obaveze propisane ovim
zakonom za prospekt i na njega se primenjuju sve odredbe ovog zakona kao i nadzor koji vr§i Komisija.

Naknadna prodaja hartija od vrednosti

Clan 39

Svaka naknadna prodaja hartija od vrednosti koje su prethodno bile predmet jedne ili viSe javnih ponuda hartija
od vrednosti iz ¢lana 36. stav 3. tac. 1)-4) ovog zakona, smatra se posebnom ponudom, a definicija javne ponude
iz ¢lana 2. stav 1. tacka 111) ovog zakona se primenjuje u cilju utvrdivanja da li ta prodaja predstavlja javnu
ponudu hartija od vrednosti.

Plasiranje hartija od vrednosti posredstvom finansijskih posrednika podleze obavezi objavljivanja prospekta, osim
ukoliko se na konacni plasman primenjuje izuzetak iz ¢lana 36. stav 3. tac. 1)-4) ovog zakona.

Za sledecu prodaju hartija od vrednosti ili konacni plasman hartija od vrednosti posredstvom finansijskih
posrednika, nije potreban dodatni prospekt, ukoliko je dostupan vazeci prospekt u skladu sa ¢lanom 46. ovog



zakona i ako izdavalac ili lice odgovorno za sastavljanje prospekta pisanim putem da saglasnost za njegovu
upotrebu.

Kada se prospekt odnosi na uklju¢enje u trgovanje nevlasnickih hartija od vrednosti na regulisano trziste kojima
Ce se trgovati samo na regulisanom trzistu ili na posebnom segmentu tog trzidta na kome trguju samo
kvalifikovani investitori, te hartije od vrednosti se ne mogu naknadno prodavati nekvalifikovanim investitorima,
osim ako je u skladu sa ovim zakonom prospekt sastavljen tako da je primeren za nekvalifikovane investitore.

Prospekt

Clan 40
Prospekt sadrzi sve informacije koje su neophodne investitorima da izvrSe objektivnhu procenu:

1) imovine i obaveze, dobiti i gubitka, finansijskog polozaja i potencijalnih poslovnih rezultata izdavaoca i svih
jemaca;

2) prava iz hartija od vrednosti; i

3) razloga za izdavanije i njegovog uticaja na izdavaoca.

Navedene informacije se mogu razlikovati u pogledu sledecih elemenata:
1) karakteristike izdavaoca;

2) vrsta hartija od vrednosti;

3) pozicija izdavaoca;

4) ukoliko je primenljivo, da li je pojedinaCna nominalna vrednost nevlasnickih hartija od vrednosti najmanje
100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna
banka Srbije i da li ¢e se hartijama od vrednosti trgovati samo na regulisanom trzistu ili na posebnom segmentu
tog trzista na kome trguju samo kvalifikovani investitori.

Informacije u prospektu moraju biti prikazane u sazetom i razumljivom obliku koji omoguéava jednostavnu
analizu, uzimajuci u obzir elemente iz stava 1. ovog ¢lana.

Izdavalac, ponudac ili lice koje zahteva ukljuCenje u trgovanje na regulisano trziSte moze da sacini prospekt kao
jedan dokument (jedinstveni prospekt) ili kao vise posebnih dokumenata (podeljeni prospekt).

Obavezni elementi podeljenog prospekta sastavljenog iz viSe posebnih dokumenata su:
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 ukljuCene u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP;

3) skraceni prospekt.
Skracéeni prospekt

Clan #1

Deo prospekta je i skraceni prospekt, koji sadrzi klju€ne informacije potrebne investitorima da razumeju
karakteristike i rizike izdavaoca, jemca i hartija od vrednosti koji se nude i/ili uklju€uju u trgovanje na regulisano
trziste, i koji zajedno sa ostalim delovima prospekta pomaze investitorima da donesu odluku o ulaganju u hartije
od vrednosti.

Izuzetno od stava 1. ovog Clana, skraceni prospekt nije potreban kada se prospekt odnosi na uklju¢enje
nevlasni¢kih hartija od vrednosti u trgovanje na regulisano trziSte, pod uslovom da:

1) €e se takvim hartijama od vrednosti trgovati samo na regulisanom trzistu ili na posebnom segmentu tog trzista,
na kome trguju samo kvalifikovani investitori, ili

2) je pojedina¢na nominalna vrednost tih hartija od vrednosti najmanje 100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti
po zvani¢énom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije.

Sadrzina skra¢enog prospekta mora biti tacna, potpuna i jasna i ne sme da dovodi u zabludu.

Skraceni prospekt se Cita kao uvod u prospekt i njegova sadrzina mora biti u skladu sa ostalim delovima
prospekta.



Skraceni prospekt se sacinjava kao kratak, sazet dokument sa maksimalnom duzinom od sedam Stampanih
stranica A4 formata.

Skraceni prospekt mora da bude:
1) predstavljen i struktuiran tako da je lako razumljiv i jednostavan za Citanje, sa znakovima Citljive veliCine;

2) napisan jezikom i stilom koji olak§avaju razumevanje informacija, na narocito jasnom, jednostavnom, sazetom
i za investitore razumljivom jeziku.

Skraceni prospekt ne sme da sadrzi upucivanja na druge delove prospekta ni da uklju€uje informacije
upucivanjem.

Komisija blize ureduje sadrzinu skra¢enog prospekta.
Osnovni prospekt

Clan 42

Za nevlasnicke hartije od vrednosti, ukljuCujuci varante u bilo kom obliku, prospekt moze da se sacini kao
osnovni prospekt koji sadrzi potrebne informacije o izdavaocu i hartijama od vrednosti koje se nude javnosti i/ili
ukljucuju u trgovanje na regulisano trziste.

Osnovni prospekt sadrzi sledece informacije:

1) obrazac pod nazivom "Obrazac konac¢nih uslova" koji se popunjava za svako pojedinacno izdanje i u kome se
navode raspoloZive opcije u vezi sa informacijama koje ¢e biti utvrdene u kona¢nim uslovima ponude;

2) adresu internet stranice na kojoj ¢e se objaviti konacni uslovi.

Kada osnovni prospekt sadrzi opcije u pogledu informacija koje se zahtevaju u relevantnom dokumentu o
hartijama od vrednosti, u kona¢nim uslovima se odreduje koja od opcija je primenjiva na svako izdanje
upucivanjem na odgovarajuce delove osnovnog prospekta ili ponovnim navodenjem tih informacija.

Konachni uslovi se predstavljaju u posebnom dokumentu ili se uklju€uju u osnovni prospekt ili njegov dodatak.
Konacni uslovi se pripremaju u obliku koji omogucava laku analizu i koji je razumljiv.

Konacni uslovi sadrze samo podatke koji se odnose na dokument o hartijama od vrednosti i njima ne moze da se
dopunjava osnovni prospekt, ve¢ se primenjuje ¢lan 51. stav 1. tacka 2) ovog zakona.

Kada konacni uslovi nisu uklju€eni ni u osnovni prospekt ni u dodatak prospektu, izdavalac je duzan da ih objavi
u skladu sa ¢lanom 55. ovog zakona i podnosi ih Komisiji u $to kracem roku prilikom javne ponude hartija od
vrednosti, a ukoliko je moguce, pre pocetka ponude hartija od vrednosti javnosti i/ili ukljuenja u trgovanje na
regulisano trziste.

U konacne uslove treba ukljuciti jasnu i istaknutu izjavu u kojoj se navodi:

1) da su konacni uslovi sacinjeni u skladu sa odredbama ovog zakona i da se Citaju zajedno sa osnovnim
prospektom i njegovim dodacima ukoliko postoje, kako bi se dobile sve relevantne informacije;

2) mesto na kome su osnovni prospekt i njegovi dodaci, ukoliko postoje, objavljeni u skladu sa odredbama ¢lana
55. ovog zakona;

3) da je skraceni prospekt za pojedinacno izdanje prilozen uz konacne uslove.
Osnovni prospekt moze da se sacinjava kao jedinstveni dokument ili kao podeljeni prospekt.

Kada je izdavalac, ponudac ili lice koje zahteva ukljuenje u trgovanje na regulisano trziSte podneo dokument o
registraciji za nevlasnicke hartije od vrednosti ili univerzalni dokument o registraciji i odluci da sastavi osnovni
prospekt, osnovni prospekt se sastoji od:

1) informacija iz dokumenta o registraciji ili univerzalnog dokumenta o registraciji;

2) informacija koje bi se inaCe nalazile u relevantnom dokumentu o hartijama od vrednosti, izuzev konacnih
uslova, ako konacni uslovi nisu ukljueni u osnovni prospekt.

Posebne informacije o svakoj od razli¢itih hartija od vrednosti obuhvacenih osnovnim prospektom moraju biti
jasno odvojene.

Skraceni prospekt se sastavlja tek nakon $to su konacni uslovi uklju€eni u osnovni prospekt ili dodatak prospektu
ili su podneti, a takav skraceni prospekt se posebno odnosi na svako pojedinacno izdanje.



Za skraceni prospekt za pojedinagna izdanja vaze isti uslovi kao i za konacne uslove i uz njih se prilaze.

Skraceni prospekt za pojedinacna izdanja mora biti sacinjen u skladu sa ¢lanom 41. ovog zakona i aktom
Komisije donetim u skladu sa €l. 41. i 47. ovog zakona, i sadrzi sledece informacije:

1) klju€ne informacije u osnovnom prospektu, ukljucujuci klju¢ne podatke o izdavaocu;

2) kljuéne informacije u relevantnim kona¢nim uslovima, ukljucujuci kljuéne informacije koje nisu ukljucene u
osnovni prospekt.

Kada se konacni uslovi odnose na vise hartija od vrednosti koje se razlikuju samo u manjim pojedinostima, kao
Sto je emisiona cena ili datum dospeca, moZze da se prilozZi jedan skraceni prospekt za sve te hartije od vrednosti,
pod uslovom da se informacije koje se odnose na razli€ite hartije od vrednosti jasno razgranice.

Informacije navedene u osnovnom prospektu se po potrebi dopunjuju u skladu sa ¢lanom 57. ovog zakona.

Ponuda hartija od vrednosti javnosti moze da se nastavi nakon isteka perioda vazenja osnovnog prospekta u
okviru kog je zapoceta, ukoliko je sledeci osnovni prospekt odobren i objavljen najkasnije poslednjeg dana
vazenja prethodnog osnovnog prospekta. Konacni uslovi takve ponude na prvoj strani sadrze jasno vidljivo
upozorenje u kome se navodi poslednji dan vazenja prethodnog osnovnog prospekta i naznaku gde ¢e biti
objavljen sledeci osnovni prospekt. Sledeci osnovni prospekt sadrzi ili uklju€uje upucivanjem obrazac konacnih
uslova iz prvog osnovnog prospekta i upucuje na konacne uslove koji su relevantni za teku¢u ponudu.

Pravo na odustanak iz ¢lana 57. stav 4. ovog zakona odnosi se i na investitore koji su tokom perioda vazenja
prethodnog osnovnog prospekta pristali na kupovinu ili upis hartija od vrednosti, osim ukoliko su im hartije od
vrednosti ve¢ prenete.

Univerzalni dokument o registraciji

Clan 43

Izdavalac Cije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisano trziste ili MTP mozZe svake poslovne
godine da sacini dokument o registraciji u obliku univerzalnog dokumenta o registraciji u kome su navedeni
organizacija drustva, poslovanje, finansijski polozaj, dobit, potencijalni poslovni rezultati, upravljanje i vlasnicka
struktura drustva.

Svaki izdavalac koji odlu¢i da sacini univerzalni dokument o registraciji svake poslovne godine, podnosi ovaj
dokument na odobrenje Komisiji.

Kada Komisija odobri univerzalni dokument o registraciji izdavaocu dve uzastopne poslovne godine, sledeci
univerzalni dokument o registraciji moze da se dostavi Komisiji bez obaveze odobrenja od strane Komisije.

Ukoliko izdavalac u slu€aju iz stava 3. ovog ¢lana ne podnese univerzalni dokument o registraciji za jednu
finansijsku godinu, gubi pogodnost dostavljanja bez obaveze odobrenja i mora slede¢e dokumente o univerzalnoj
registraciji da podnese Komisiji na odobrenje dok ponovo ne ispuni uslov iz stava 3. ovog ¢lana.

U svom zahtevu Komisiji izdavalac navodi da li je univerzalni dokument o registraciji podnet radi dobijanja
odobrenja ili je dostavljen bez obaveze odobrenja.

Jednom kada je univerzalni dokument o registraciji odobren ili dostavljen bez obaveze odobrenja, ukljuujuci
njegove izmene iz stava 8. i st. 10-17. ovog €¢lana, objavljuje se bez nepotrebnog odlaganja u skladu sa
odredbama ¢lana 55. ovog zakona.

U univerzalnom dokumentu o registraciji informacije se mogu ukljucivati upuc¢ivanjem u skladu sa ¢lanom 53.
ovog zakona.

Nakon dostavljanja bez obaveze odobrenja ili odobrenja univerzalnog dokumenta o registraciji, izdavalac moze u
bilo kom trenutku da azurira informacije sadrzane u dokumentu, podnoseci Komisiji izmene i dopune
univerzalnog dokumenta o registraciji.

Komisija ne odobrava izmene i dopune univerzalnog dokumenta o registraciji iz stava 8. ovog ¢lana.

Komisija moze u svakom trenutku da preispita sadrzinu svakog univerzalnog dokumenta o registraciji koji je
dostavljen bez obaveze odobrenja kao i sadrzinu svih njegovih izmena.

Prilikom ispitivanja sadrzine univerzalnog dokumenta iz stava 10. ovog ¢lana, Komisija ispituje potpunost,
doslednost i razumljivost informacija sadrzanih u univerzalnom dokumentu o registraciji i svih njegovih izmena.

Komisija obavestava izdavaoca ukoliko prilikom ispitivanja utvrdi da univerzalni dokument o registraciji ne
ispunjava standarde potpunosti, razumljivosti i doslednosti ili ukoliko su potrebne izmene ili dodatne informacije.



Zahtev za izmenu ili dodatne informacije koje je izdavaocu uputila Komisija, izdavalac uzima u obzir prilikom
sacinjavanja sledeceg univerzalnog dokumenta o registraciji koji se podnosi za slede¢u poslovnu godinu, izuzev
ako izdavalac zeli da koristi univerzalni dokument o registraciji kao sastavni deo prospekta koji se podnosi na
odobrenje.

U slucaju iz stava 13. ovog €lana izdavalac podnosi izmenu univerzalnog dokumenta o registraciji najkasnije
prilikom dostavljanja zahteva iz ¢lana 54. stav 14. ovog zakona.

Izuzetno od stava 14. ovog €lana, kada Komisija obavesti izdavaoca da se zahtev za izmenu ili dodatne
informacije odnosi na znacajan propust, bitnu gresku ili bithu netacnost koja bi mogla da dovede u zabludu
javnost u pogledu Cinjenica ili okolnosti relevantnih za utemeljenu procenu izdavaoca, izdavalac bez odlaganja
dostavlja izmenu univerzalnog dokumenta o registraciji.

Komisija moze da zahteva od izdavaoca da sacini preciS¢enu verziju izmenjenog univerzalnog dokumenta o
registraciji kada je takva verzija neophodna da bi se obezbedila razumljivost informacija sadrzanih u tom
dokumentu.

Izdavalac moze dobrovoljno da ukljuci pre€iS¢enu verziju izmenjenog univerzalnog dokumenta o registraciji u
prilogu izmena.

Stav 8. i st. 10-17. ovog €lana se primenjuju samo kada se univerzalni dokument o registraciji ne upotrebljava
kao sastavni deo prospekta.

Kada se univerzalni dokument o registraciji koristi kao sastavni deo prospekta, u periodu od odobrenja prospekta
do okonc¢anja javne ponude hartija od vrednosti ili po€etka trgovanja na regulisanom trzistu, u zavisnosti od toga
Sta je kasnije, primenjuje se iskljucivo ¢lan 57. ovog zakona.

Izdavalac koji ispunjava uslove iz stava 2, odnosno stava 3. ovog ¢lana ima status redovnog izdavaoca i pravo
na brzi postupak odobrenja u skladu sa ¢lanom 54. st. 12. i 13. ovog zakona, pod uslovom da:

1) izdavalac prilikom dostavljanja ili podnoSenja na odobrenje svakog univerzalnog dokumenta o registraciji na
odobrenje Komisiji, dostavlja i pisanu potvrdu da su prema njegovom najboljem saznanju sve propisane
informacije koje je duzan da objavi u skladu sa ovim zakonom, podnete i objavljene tokom prethodnih 18 meseci
ili nakon $to je na snagu stupila obaveza objavljivanja propisanih podataka, u zavisnosti od toga koji je od ova
dva perioda kraci; i

2) je Komisija izvrsila pregled iz st. 10. i 11. ovog €lana i izdavalac je izmenio svoj univerzalni dokument o
registraciji u skladu sa st. 12-16. ovog Clana.

Kada izdavalac ne ispunjava neki od navedenih uslova gubi status redovnog izdavaoca.

Kada se univerzalni dokument o registraciji koji je dostavljen Komisiji ili ga je Komisija odobrila, objavi najkasnije
Cetiri meseca po zavrSetku poslovne godine i sadrzi informacije Cije se objavljivanje zahteva u godiSnjem
izvestaju iz ¢lana 71. ovog zakona, smatra se da je izdavalac ispunio obavezu objavljivanja godiSnjeg izveStaja u
skladu sa odredbama ovog zakona.

Kada je univerzalni dokument o registraciji ili njegova izmena dostavljen Komisiji ili ga je Komisija odobrila i
objavljen je najkasnije tri meseca po zavrSetku prvog polugodista poslovne godine a sadrzi informacije Cije se
objavljivanje zahteva u polugodiSnjem izveStaju iz ¢lana 74. ovog zakona, smatra se da je izdavalac ispunio svoju
obavezu objave polugodi$njeg izvestaja u skladu sa odredbama ovog zakona.

U slu€ajevima iz st. 22. i 23. ovog ¢lana izdavalac je duzan da:

1) u univerzalnom dokumentu o registraciji navede spisak informacija u kome su navedeni delovi univerzalnog
dokumenta o registraciji u kojima se nalazi svaka od stavki koja se mora ukljuciti u godisnji ili polugodisnji
izvestaj;
2) dostavi univerzalni dokument o registraciji Komisiji koja ¢e dokument objaviti na svojoj internet stranici;
3) u univerzalni dokument o registraciji ukljuci izjavu o odgovornosti u skladu sa ¢lanom 71. stav 3. tacka 3) i
¢lanom 74. stav 3. tacka 3) ovog zakona.

Prospekt sacinjen od posebnih dokumenata (podeljen prospekt)

Clan 44

Ukoliko je Komisija izdavaocu ve¢ odobrila dokument o registraciji, izdavalac je duzan da prilikom upucivanja
javne ponude hartija od vrednosti i/ili njihovog ukljuenja u trgovanje na regulisano trziSte sastavi samo dokument
o hartijama od vrednosti i skrac¢eni prospekt, ukoliko je obavezan da ga sacinjava.



U sluc€aju iz stava 1. ovog €¢lana, dokument o hartijama od vrednosti i skraceni prospekt se posebno odobravaju.

Kada se nakon odobrenja dokumenta o registraciji utvrdi nova znac¢ajna €injenica, bitna greska ili bitna
nepreciznost u vezi sa informacijama sadrzanim u dokumentu o registraciji, koja moze da utiCe na procenu hartija
od vrednosti, na odobrenje se podnosi dopuna dokumenta o registraciji najkasnije istovremeno sa dokumentom o
hartijama od vrednosti i skracenim prospektom.

U slucaju iz stava 3. ovog €lana, investitor nema pravo na povlacenje prihvata ponude iz ¢lana 57. stav 4. ovog
zakona.

Nakon odobrenja od strane Komisije, dokument o registraciji i njegova eventualna dopuna, zajedno sa
dokumentom o hartijama od vrednosti i skracenim prospektom &ine prospekt.

Nakon odobrenja, dokument o registraciji mora, bez nepotrebnog odlaganja, biti dostupan javnosti u skladu sa
¢lanom 55. ovog zakona.

Ako je Komisija izdavaocu ve¢ odobrila univerzalni dokument o registraciji ili ako je izdavalac dostavio univerzalni
dokument o registraciji bez obaveze odobrenja u skladu sa ¢lanom 43. stav 3. ovog zakona, izdavalac je duzan
da, prilikom upucivanja javne ponude hartija od vrednosti i/ili uklju€enja u trgovanje na regulisano trziste, sacini
samo dokument o hartijama od vrednosti i skraceni prospekt.

Ako je univerzalni dokument o registraciji ve¢ odobren, dokument o hartijama od vrednosti, skraceni prospekt i
sve izmene univerzalnog dokumenta o registraciji podnete nakon odobrenja univerzalnog dokumenta o
registraciji se posebno odobravaju.

Ako je izdavalac dostavio univerzalni dokument o registraciji bez obaveze odobrenja, celokupna dokumentacija,
uklju€ujuci izmene univerzalnog dokumenta o registraciji, podleze odobrenju, bez obzira na €injenicu Sto ovi
dokumenti ostaju odvojeni.

Nakon odobrenja od strane Komisije, univerzalni dokument o registraciji izmenjen u skladu sa ¢lanom 43. stav 8.
i st. 12-17. ovog zakona, kome su prilozeni dokument o hartijama od vrednosti i skraceni prospekt, predstavljaju
prospekt.

Odgovornost za sadrzaj prospekta

Clan 45

Kada prospekt ili skraceni prospekt sadrze pogresSne, netacne ili podatke koji dovode u zabludu, odnosno ako su
izostavljene bitne Cinjenice, odgovornost snose:

1) izdavalac;

2) direktor ili ¢lanovi odbora direktora kod drustva sa jednodomnim upravljanjem, ¢lanovi nadzornog odbora,
izvrsni direktori ili €lanovi izvrSnog odbora kod drustva sa dvodomnim upravljanjem, odnosno ¢lanovi upravnog i
izvrSnog odbora kod banaka, osim ukoliko neko od ovih lica nije glasalo protiv javne ponude i/ili uklju¢enja u
trgovanje na organizovano trziste;

3) lice koje upucuje ponudu, a nije izdavalac (ponudac);
4) jemac u vezi sa izdavanjem hartija od vrednosti;
5) investiciono drustvo koje pruza usluge pokrovitelja ili agenta u vezi sa javhom ponudom;

6) nezavisni revizori izdavaoca, isklju€ivo u vezi sa finansijskim izvestajima koji su ukljueni u prospekt, a
obuhvaceni su njihovim izvestajem o reviziji;

7) drugo lice koje preuzme odgovornost za tanost i potpunost informacija u delu prospekta za koji je preuzelo
odgovornost, iskljuivo u vezi sa tim podacima.

Prospekt mora da sadrzi sve informacije o licima koja su odgovorna za ta¢nost i potpunost informacija u
prospektu. Za fizicko lice se navodi ime i funkcija u pravnom licu, a za pravno lice se navodi poslovno ime i
sediste.

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

Niko ne moZe da snosi gradansku odgovornost samo na osnovu skracenog prospekta ili na osnovu posebnog
skra¢enog prospekta EU za rast, uklju€ujuéi prevod ovih dokumenata, osim ukoliko:

1) dovodi u zabludu, netac¢an je ili nedosledan kada se Cita zajedno sa drugim delovima prospekta; ili



2) ne pruza, kad se Cita zajedno s drugim delovima prospekta, klju¢ne informacije kako bi se investitorima
pomoglo pri razmatranju ulaganja u hartije od vrednosti.

Za informacije navedene u dokumentu o registraciji ili univerzalnom dokumentu o registraciji odgovorna su lica iz
stava 1. ovog ¢lana samo u slu€ajevima kada se dokument o registraciji ili univerzalni dokument o registraciji
koristi kao sastavni deo odobrenog prospekta.

Stav 5. ovog €lana primenjuje se i na informacije iz ¢l. 71. i 74. ovog zakona kada su uklju€¢ene u univerzalni
dokument o registraciji ukoliko se koristi kao sastavni deo prospekta.

Komisija nije odgovorna za istinitost i celovitost podataka navedenih u bilo kom delu odobrenog prospekta,
odnosno skraéenog prospekta za javnu ponudu i/ili uklju€enje u trgovanje na regulisano trziste.

Validnost prospekta, dokumenta o registraciji i univerzalnog dokumenta o registraciji

Clan 46

Prospekt, bez obzira na to da li je jedinstveni dokument ili je sastavljen od posebnih dokumenata, validan je u
periodu od 12 meseci od njegovog odobrenja, pod uslovom da je dopunjen dodatkom prospektu koji se zahteva
u skladu sa ¢lanom 57. ovog zakona.

Kada se prospekt sastoji od posebnih dokumenata, period vazenja prospekta pocinje da te€e od dana odobrenja
dokumenta o hartijama od vrednosti.

Prethodno odobreni dokument o registraciji vazi kao sastavni deo prospekta 12 meseci nakon njegovog
odobrenja.

Istek perioda vazenja dokumenta o registraciji ne utiCe na validnost prospekta €iji je sastavni deo.

Univerzalni dokument o registraciji validan je za upotrebu kao sastavni deo prospekta 12 meseci po njegovom
odobrenju, ukoliko je podnet u skladu sa ¢lanom 43. stav 2. ovog zakona ili nakon njegovog dostavljanja, ukoliko
je dostavljen u skladu sa ¢lanom 43. stav 3. ovog zakona.

Istek perioda vazenja univerzalnog dokumenta o registraciji ne uti¢e na validnost prospekta €iji je sastavni deo.

Sadrzina i forma prospekta

Clan 47
Komisija blize ureduje:

1) sadrzinu i formu prospekta, skracenog prospekta, osnovnog prospekta, konacnih uslova i obrazaca u kojima
su navedene konkretne informacije koje treba ukljuciti u prospekt, izbegavajuci ponavljanje informacija kada je
prospekt sastavljen od posebnih dokumenata;

2) podatke koje treba ukljuciti u univerzalni dokument o registraciji, kriterijume za proveru i preispitivanje
univerzalnog dokumenta o registraciji i svih njegovih izmena, postupak odobrenja i podno$enja dokumenata za
odobrenje univerzalnog dokumenta o registraciji, uslove pod kojima prestaje status redovnog izdavaoca.

Pojednostavljene obaveze objavljivanja za sekundarna izdanja

Clan 48

U slu€aju javne ponude hartija od vrednosti i/ili uklju¢enja hartija od vrednosti na regulisano trziste, sledeca lica
mogu da sacine pojednostavljeni prospekt u skladu sa obavezama objavljivanja za sekundarna izdanja:

1) izdavaoci €ije su hartije od vrednosti bile neprekidno uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu ili trziStu
rasta MSP najkrace u poslednjih 18 meseci i koji izdaju hartije od vrednosti zamenljive za postojece ranije izdate
hartije od vrednosti;

2) izdavaoci €ije su vlasnicke hartije od vrednosti bile neprekidno uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu ili
trziStu rasta MSP najkrace u poslednjih 18 meseci i koji izdaju nevlasnike hartije od vrednosti ili hartije od
vrednosti koje daju pristup vlasni¢kim hartijama od vrednosti koje su zamenljive za postojece vlasnicke hartije od
vrednosti izdavaoca koje su ve¢ uklju€ene u trgovanje;

3) ponudaci hartija od vrednosti koje su bile neprekidno uklju€ene u trgovanje na regulisanom trzistu ili trziStu
rasta MSP u poslednjih 18 meseci najkrace;

4) izdavaoci €ije su hartije od vrednosti javno ponudene i uklju¢ene u trgovanje na trzistu rasta MSP neprekidno
najmanje dve godine i koji tokom celog perioda uklju¢enja u trgovanje u potpunosti ispunjavaju obaveze u vezi sa



izveStavanjem i objavljivanjem i koji traZe ukljuenje u trgovanje na regulisanom trziStu hartija od vrednosti koje
su zamenjive postoje¢im prethodno izdatim hartijama od vrednosti.

Pojednostavljeni prospekt se sastoji od skracenog prospekta u skladu sa ¢lanom 41. ovog zakona i
podzakonskim aktom Komisije donetim na osnovu €l. 41. i 47. ovog zakona, posebnog dokumenta o registraciji
koji mogu upotrebljavati lica iz stava 1. tac. 1), 2) i 3) ovog €lana i posebnog dokumenta o hartijama od
vrednosti koji mogu upotrebljavati lica iz stava 1. ta¢. 1) i 3) ovog ¢lana.

Pojednostavljeni prospekt sadrzi relevantne skracene informacije koje su investitorima potrebne da bi mogli
razumeti:

1) poslovna o¢ekivanja izdavaoca i sve znacajne promene u poslovnom i finansijskom polozZaju izdavaoca i
jemca, koje su nastupile nakon kraja poslednje finansijske godine, ukoliko ih je bilo;

2) prava koja proizlaze iz hartija od vrednosti;

3) razloge za izdavanje i njegov uticaj na izdavaoca, pored ostalog na njegovu celokupnu strukturu kapitala kao i
upotrebu prihoda.

Informacije sadrZzane u pojednostavljenom prospektu moraju biti napisane i prikazane u razumljivom i sazetom
obliku koji omogucava jednostavnu analizu i investitorima omogucéava donoSenje osnovane odluke o ulaganju i
moraju se uzeti u obzir propisane informacije koje su ve¢ objavljene u skladu sa glavama V i XIl ovog zakona.

Izdavaoci iz stava 1. tacka 4) ovog €lana koji su u obavezi da sastave konsolidovane finansijske izvestaje u
skladu sa zakonom kojim se ureduje racunovodstvo, nakon uklju€enja hartija od vrednosti u trgovanje na
regulisano trziSte, sastavljaju najnovije finansijske informacije na osnovu stava 9. tacka 1) ovog ¢lana, koje
sadrze uporedive informacije za prethodnu godinu uklju¢ene u pojednostavljeni prospekt, u skladu sa
medunarodnim standardima finansijskog izveStavanja.

Izdavaoci iz stava 1. tacka 4) ovog ¢lana koji nemaju obavezu sastavljanja konsolidovanih finansijskih izvestaja u
skladu sa zakonom kojim se ureduje racunovodstvo, nakon uklju¢enja hartija od vrednosti u trgovanje na
regulisano trziSte, sastavljaju najnovije finansijske informacije na osnovu stava 9. tatka 1) ovog ¢lana, koje
sadrze uporedive informacije za prethodnu godinu uklju¢ene u pojednostavljeni prospekt, u skladu sa zakonom
kojim se ureduje racunovodstvo.

Izdavaoci iz stranih drzava Cije su hartije od vrednosti ukljuene u trgovanje na trzistu rasta MSP sastavljaju
najnovije finansijske informacije na osnovu stava 9. tacka 1) ovog ¢lana, koje sadrze komparativne informacije za
prethodnu godinu uklju¢ene u pojednostavljeni prospekt, u skladu sa medunarodnim standardima finansijskog
izvestavanja ili istovetnim nacionalnim standardima.

Komisija blize ureduje sadrzinu obrazaca kojima se odreduju informacije u skracenom obliku koje treba ukljugiti u
skladu sa pojednostavljenim obavezama objavljivanja iz stava 1. ovog ¢lana.

Obrasci iz stava 8. ovog ¢lana narocito ukljucuju:
1) godi$nje i polugodisnje finansijske informacije objavljene u periodu od 12 meseci pre odobrenja prospekta;
2) ako je primenjivo, predvidanja i procene dobiti;

3) kratak i sazet prikaz relevantnih informacija objavljenih tokom 12 meseci pre odobrenja prospekta u skladu sa
Glavom Xl ovog zakona;

4) faktore rizika;

5) za vlasniCke hartije od vrednosti, ukljuujuci hartije od vrednosti kojima se daje pristup vlasni¢kim hartijama od
vrednosti, izvestaj o obrtnom kapitalu, izvestaj o kapitalizaciji i zaduzenosti, obelodanjivanje relevantnih sukoba
interesa i transakcija sa povezanim licima, vecinski akcionari i, ako je primenjivo, pro forma finansijske
informacije.

Prospekt EU za rast

Clan 49

U slu€aju javne ponude hartija od vrednosti, sledec¢a lica mogu da sacine prospekt EU za rast u skladu sa
srazmernim obavezama objavljivanja, pod uslovom da njihove hartije od vrednosti nisu uklju¢ene u trgovanje na
regulisanom trzistu:

1) MSP;



2) izdavaoci koji nisu MSP, €ijim se hartijama od vrednosti trguje ili ¢e se trgovati na trzistu rasta MSP, ukoliko im
je prosecna trzisna kapitalizacija manja od 500.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem
kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije na osnovu kotacija na kraju godine za prethodne tri
kalendarske godine;

3) izdavaoci, €ija ukupna vrednost javne ponude hartija od vrednosti u Republici u periodu od 12 meseci, ne
prelazi 20.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani€nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje
Narodna banka Srbije i ukoliko takvi izdavaoci nemaju hartije od vrednosti kojima se trguje na MTP-u, a u
prethodnoj poslovnoj godini su imali u proseku do 499 zaposlenih;

4) izdavaoci, osim MSP, koji javno nude akcije istovremeno kada i traze uklju€enje tih akcija u trgovanje na trzistu
rasta MSP, pod uslovom da takvi izdavaoci nemaju akcije koje su ve¢ uklju€ene u trgovanje na trzistu rasta MSP
i da je ukupna vrednost sledecih elemenata manja od 200.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢énom
srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije:

(1) konacna ponudena cena ili najviSa cena u slu€aju iz ¢lana 51. stav 1. tacka 2) podtacka (1) ovog zakona;

(2) ukupan broj akcija izdatih odmah nakon javne ponude akcija, izracunatog ili na osnovu koli€ine javno
ponudenih akcija ili, u slu¢aju iz ¢lana 51. stav 1. tacka 2) podtacka (1) ovog zakona, na osnovu najvece
koli¢ine javno ponudenih akcija;

5) ponudaci hartija od vrednosti koje su izdali izdavaoci iz ta€. 1) i 2) ovog stava.

Prospekt EU za rast u skladu sa srazmernim obavezama objavljivanja je dokument standardne forme, napisan
lako razumljivim jezikom koji izdavaoci mogu jednostavno da sacine.

Prospekt EU za rast je sacinjen od posebnog skracenog prospekta sastavljenog na osnovu ¢lana 41. ovog
zakona, posebnog dokumenta o registraciji i posebnog dokumenta o hartijama od vrednosti.

Informacije iz prospekta EU za rast se predstavljaju standardnim redosledom u skladu sa podzakonskim aktom iz
stava 5. ovog ¢lana.

Komisija blize ureduje sadrzinu i formu prospekta EU za rast, kao i skraceni sadrzaj i standardizovani format
posebnog skracenog prospekta.

Faktori rizika

Clan 50

Faktori rizika navedeni u prospektu su ograni€eni na rizike koji su specifiéni za izdavaoca i/ili hartije od vrednosti i
koji su bitni za donoSenje osnovane odluke o investiranju i potkrepljeni su sadrzajem dokumenta o registraciji i
dokumenta o hartijama od vrednosti.

Prilikom sacinjavanja prospekta izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju€enje u trgovanje na regulisano trziste,
procenjuje znacaj faktora rizika u smislu njihove verovatnoce i obima negativnih posledica.

Svaki faktor rizika se opisuje na odgovarajuci nacin, pri ¢emu se objasSnjava njegov uticaj na izdavaoca ili hartije
od vrednosti koje se nude ili uklju€uju u trgovanje.

Procena znacaja faktora rizika iz stava 2. ovog ¢lana moze da se predstavi i upotrebom kvalitativhe skale koja
odreduje da li je rizik nizak, sredniji ili visok.

Faktori rizika se u zavisnosti od njihove prirode navode u ogranicenom broju kategorija. U svakoj kategoriji prvo
se navode najznacajniji faktori rizika u skladu sa procenom iz stava 2. ovog ¢lana.

Faktori rizika ukljuCuju i faktore koji proizilaze iz stepena podredenosti hartije od vrednosti i uticaja na ocekivani
iznos ili vreme isplate imaocima hartija od vrednosti u slu€aju ste€aja ili drugog sli¢nog postupka, ukljuujuci
oduzimanje dozvole za rad banci, odnosno kreditnoj instituciji ili, njeno restrukturiranje u skladu sa zakonom
kojim se ureduje restrukturiranje banaka, odnosno kreditnih institucija.

Ukoliko postoji jemstvo, prospekt sadrzi posebne i znacajne faktore rizika koji se odnose na jemca, u meri u kojoj
su relevantni za sposobnost jemca da ispuni obavezu iz jemstva.

Komisija moze blize urediti kriterijume za procenu specificnosti i znacaja faktora rizika, kao i predstavljanje
faktora rizika po kategorijama u zavisnosti od njihove prirode.

Konaéna cena u ponudi i koli¢ina hartija od vrednosti

Clan 51



Kada se konacna cena u ponudi i/ili koli¢ina hartija od vrednosti koja ¢e se javno ponuditi, izrazena bilo kao broj
hartija od vrednosti ili kao ukupni nominalni iznos, ne moze ukljuciti u prospekt:

1) moguce je povlacenje naloga za kupovinu ili upis hartija od vrednosti u roku od najmanje dva radna dana
nakon dostavljanja podataka o kona¢noj ceni i/ili koli€ini hartija od vrednosti koje ¢e biti predmet javne ponude; ili

2) u prospektu se navodi:
(1) najvisa cena i/ili najvec¢a koli¢ina hartija od vrednosti, ako su dostupne; ili

(2) metode i kriterijumi procene ifili uslovi u skladu sa kojima se odreduje konacna cena i objasnjenje svih
upotrebljenih metoda procene vrednosti.

Podaci o kona¢noj ceni i koli€ini hartija od vrednosti dostavljaju se Komisiji i objavljuju u skladu sa odredbama
Clana 55. stav 3. ovog zakona.

Izostavljanje podataka

Clan 52

Na zahtev izdavaoca ili ponudaca, Komisija moze da dozvoli da se u prospektu ili u njegovim sastavnim delovima
izostave odredeni podaci koje prospekt mora da sadrzi u skladu sa odredbama ovog zakona ili akta Komisije,
ukoliko smatra da je ispunjen jedan od sledecih uslova:

1) objavljivanje takvih podataka bi bilo u suprotnosti sa javnim interesom;

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

3) takvi podaci bi bili od neznatnog znacaja za predmetnu ponudu i/ili uklju€enje u trgovanje na regulisano trziste,
a ne bi uticali na procenu finansijskog polozaja i razvojnih mogucnosti izdavaoca ili jemca, ukoliko postoji.

Kada odredene informacije koje treba da se ukljuce u prospekt ili njegove sastavne delove, izuzetno, nisu
relevantne za delokrug poslovanja ili pravnu formu izdavaoca ili jemca, ili za hartije od vrednosti na koje se
prospekt ili njegovi delovi odnose, prospekt ili njegovi sastavni delovi moraju da sadrze informacije jednake
propisanim informacijama, osim ako takve informacije ne postoje.

Kada je davalac jemstva za hartije od vrednosti Republika, izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju¢enje u
trgovanje na regulisanom trzistu, prilikom sastavljanja prospekta moze da izostavi podatke koji se odnose na
Republiku.

Komisija odlu€uje o zahtevu iz stava 1. ovog Clana u roku od sedam radnih dana od dana prijema zahteva.

Komisija moze propisati blize kriterijume, nacin dostavljanja dokumentacije i utvrdivanja ispunjenosti uslova u
vezi sa izostavljanjem podataka iz prospekta.

Upucivanje na dokumente

Clan 53

Informacije mogu da se uklju€uju u prospekt upuéivanjem, ako su prethodno ili istovremeno objavljene
elektronskim putem, i ukoliko se nalaze u jednom od sledecih dokumenata:

1) dokumentima koje je odobrila Komisija, odnosno koja su podneta Komisiji, u skladu sa ovim zakonom;

2) dokumentima iz €lana 36. stav 3. tac. 6)-9) i stav 4. tac. 5)-8) i tacka 10) podtac. (3) ovog zakona;

3) propisanim informacijama;

4) godisnjim finansijskim informacijama i finansijskim informacijama za period kraci od poslovne godine;

5) izveStajima o reviziji i finansijskim izvestajima;

6) izvestajima o poslovanju sacinjenim u skladu sa zakonom kojim se ureduje racunovodstvo;

7) izvestajima o korporativnom upravljanju sacinjenim u skladu sa zakonom kojim se ureduje racunovodstvo;
8) izvestajima o odredivanju vrednosti imovine ili drustva;

9) izvestajima o naknadama;



10) godi$njim izvestajima ili svim informacijama koje se objavljuju u skladu sa zakonom kojim se ureduju drustva
za upravljanje alternativnim investicionim fondovima;

11) osnivackom aktu i statutu;
12) dokumentima navedenim u aktu Komisije iz stava 7. ovog ¢lana.
Informacije iz stava 1. ovog €lana treba da budu najnovije informacije dostupne izdavaocu.

Ako se upucivanjem uklju€uju samo odredeni delovi dokumenta, prospekt sadrzi izjavu da delovi koji nisu
uklju€eni nisu relevantni za investitora ili su obuhvaceni drugim delovima prospekta.

Pri uklju€ivanju informacija upucivanjem, izdavaoci, ponudaci ili lica koja traze uklju¢enje u trgovanje na
regulisanom trzistu moraju da obezbede dostupnost informacija.

Prospekt narocito sadrzi spisak dokumenata kojim se investitorima omoguc¢ava lako pronalazenje odredenih
informacija, kao i linkove do svih dokumenata koji sadrze podatke uklju¢ene upucivanjem.

Izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju€enje u trgovanje na regulisanom trzistu, ako je to moguce, uz prvi nacrt
prospekta koji se podnosi Komisiji, a u svakom slu¢aju tokom postupka odobrenja prospekta, dostavlja sve
informacije koje su uklju¢ene u prospekt upucivanjem, u elektronskom obliku koji moze da se pretrazuje, osim
ukoliko je Komisija, ve¢ odobrila te informacije ili su te informacije ve¢ dostavljene Komisiji.

Komisija moze doneti akt na osnovu kojeg Ce se lista dokumenata iz stava 1. ovog €lana azurirati kako bi se
ukljucile dodatne vrste dokumenata koji se podnose Komisiji ili koje odobrava Komisija.

Odobrenje prospekta

Clan 54
Nije dopusteno objaviti prospekt ukoliko prospekt ili svi njegovi sastavni delovi nisu odobreni od strane Komisije.
Zahtev za odobrenje prospekta Komisiji podnosi izdavalac, ponudac ili lice koje zahteva uklju¢enje na regulisano
trziste.
Uz zahtev iz stava 2. ovog €lana podnosilac Komisiji dostavlja sledec¢u dokumentaciju:

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

2) primerke prospekta 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 ukljucivanje hartija od vrednosti na regulisano trziste, po odobrenju prospekta za
uklju€enje hartija od vrednosti na regulisano trziste;

6) ostalu dokumentaciju propisanu aktom Komisije.

Komisija donosi odluku o odobrenju prospekta i dostavlja je izdavaocu, ponudacu ili licu koje trazi ukljuenje u
trgovanje na regulisano trziste, u roku od deset radnih dana od dana podnoSenja urednog zahteva za odobrenje
prospekta.

Ukoliko Komisija ne donese reSenje o odobrenju prospekta u roku propisanom odredbama ovog ¢lana smatrace
se da zahtev nije odobren.

Ukoliko se javna ponuda odnosi na hartije od vrednosti izdavaoca koji nema hartije od vrednosti uklju¢ene u
trgovanje na regulisano trzite, niti je ranije upucivao javnu ponudu hartija od vrednosti, rok iz stava 4. ovog ¢lana
se produzava na 20 radnih dana od dana prijema urednog zahteva.

Rok od 20 radnih dana iz stava 6. ovog ¢lana se primenjuje samo na prvo podnosenje zahteva za odobrenje
prospekta.

Kada je u skladu sa stavom 9. ovog €lana potrebno urediti zahtev primenjuje se rok iz stava 4. ovog Clana.

Ako Komisija utvrdi da tekst prospekta ne ispunjava standarde potpunosti, razumljivosti i doslednosti, koje mora
ispunjavati da bi bio odobren i/ili su potrebne izmene ili dodatne informacije:



1) o tome obavestava izdavaoca, ponudaca ili lice koje trazi uklju€enje u trgovanje na regulisano trziste bez
odlaganja, a najkasnije u roku iz stava 4. ovog €lana ili stava 6, koji poCinje da te€e od dana podnoSenja zahteva
za odobrenje prospekta; i

2) jasno naznacCava izmene ili dodatne informacije koje su potrebne.

U slu¢ajevima iz stava 9. ovog €lana rok za odlucivanje pocinje da teCe od dana kada je Komisiji dostavljena
uredna dokumentacija.

Ako izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju€enje u trgovanje na regulisanom trzistu ne postupe po nalogu
Komisije za dopunu dokumentacije u skladu sa stavom 9. ovog ¢lana, Komisija postupa u skladu sa ¢lanom 59.
tacka 1) ovog zakona.

Rokovi iz st. 4. i 6. ovog €lana skracuju se na pet radnih dana za prospekt koji se sastoji od posebnih
dokumenata koje sastavljaju redovni izdavaoci iz ¢lana 43. stav 20. ovog zakona.

Redovni izdavalac obavestava Komisiju o podnoSenju zahteva najkrace pet radnih dana pre procenjenog datuma
podnosenja zahteva za odobrenje.

Redovni izdavalac podnosi Komisiji zahtev koji sadrzi sve potrebne izmene univerzalnog dokumenta o
registraciji, dokument o hartijama od vrednosti i skraceni prospekt na odobrenje.

Komisija na svojoj internet strani objavljuje smernice o postupku odobrenja prospekta kako bi omogucila efikasno
i pravovremeno odobrenje prospekata.

Smernice iz stava 15. ovog ¢lana ukljuCuju podatke za kontakt za potrebe odobrenja prospekta.

Izdavalac, ponudad, lice koje trazi uklju€enje u trgovanje na regulisanom trzistu ili lice odgovorno za pripremu
prospekta moze tokom postupka odobrenja prospekta neposredno da komunicira ili bude u kontaktu sa
zaposlenima Komisije.

Komisija blize ureduje:

1) sadrzinu i formu zahteva iz stava 2. ovog ¢lana;

2) kriterijume za proveru prospekta, narocito njegove potpunosti, razumljivosti i doslednost u pogledu informacija
koje sadrzi, kao i postupak odobrenja prospekta.

Nacin objavljivanja prospekta

Clan 55

Po odobrenju, izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju¢enje u trgovanje na regulisanom trziStu objavljuje
prospekt u razumnom roku pre, a najkasnije do poCetka upucivanja javne ponude, odnosno ukljucivanja hartija
od vrednosti u trgovanje.

Ako inicijalna javna ponuda uklju€uje klasu akcija koja se prvi put uklju€uje u trgovanje na regulisanom trzistu,
prospekt treba da bude dostupan javnosti najmanje Sest radnih dana pre isteka roka trajanja ponude.

Smatra se da je prospekt, bilo da je sastavljen od jednog ili viSe posebnih dokumenata, objavljen kada se u
elektronskom obliku objavi na nekoj od sledecih internet stranica:

1) internet stranici izdavaoca, ponudaca ili lica koje trazi uklju€enje u trgovanje na regulisanom trzistu;

2) internet stranici finansijskih posrednika koji plasiraju ili prodaju hartije od vrednosti, uklju€ujuci agente za
uplatu/platne agente;

3) internet stranici regulisanog trzista na koje se trazi uklju€enje u trgovanje, ili kada se ne zahteva ukljucenje u
trgovanje na regulisano trziste, internet stranici organizatora MTP-a.

Prospekt se objavljuje na posebnom, za to odredenom delu internet stranice, koji je lako dostupan na internet
stranici.

Prospekt mora biti pripremljen na nacin da ga je moguce preuzeti, Stampati i pretrazivati u elektronskom obliku
koji ne moze da se menja.

Dokumenti u kojima su sadrzane informacije koje se uklju€uju u prospekt upucivanjem, dodaci i/ili konacni uslovi
u vezi sa prospektom i poseban primerak skracenog prospekta dostupni su u istom delu pored prospekta, sa
linkovima koji se po potrebi navode.

U posebnom primerku skraéenog prospekta jasno se navodi prospekt na koji se odnosi.



Za pristup prospektu se ne zahteva registracija, davanje izjava o prihvatanju ograni¢enja pravne odgovornosti ili
plac¢anje naknade.

Upozorenja u kojima se navodi jurisdikcija u kojoj se vrsi ponuda ili ukljuéenje u trgovanje ne smatraju se
izjavama o ograni¢enju pravne odgovornosti iz stava 8. ovog ¢lana.

Komisija na svojoj internet stranici objavljuje odobrene prospekte ili njihov spisak sa linkovima do relevantnih
delova internet stranica iz stava 4. ovog c¢lana.

Objavljen spisak iz stava 10. ovog ¢lana, uklju€ujuci linkove, redovno se azurira i svaka stavka objavljena na
internet stranici ostaje objavljena tokom perioda iz stava 12. ovog €lana.

Svi odobreni prospekti ostaju javno dostupni u elektronskom obliku najmanje deset godina po njihovom
objavljivanju na internet stranicama iz stava 3. ovog ¢lana.

Ako se za informacije koje se u prospekt ukljucuju upuéivanjem, kao i za dodatak prospektu i/ili konaéne uslove
koriste linkovi, ti linkovi moraju biti funkcionalni tokom perioda navedenog u stavu 12. ovog ¢lana.

Odobren prospekt sadrzi istaknuto upozorenje u kojem je navedeno kada istiCe rok vazenja prospekta.

U upozoreniju iz stava 14. ovog Clana se takode navodi da se obaveza dopune prospekta u slu¢aju znacajnih
novih €injenica, bitnih greSaka ili vec¢ih netacnosti ne primenjuje nakon isteka vaznosti prospekta.

Ukoliko se prospekt sastoji iz vise dokumenata, i/ili ukljuuje informacije upuéivanjem, ti dokumenti i informacije
koje Cine prospekt mogu se objaviti i distribuirati posebno, pod uslovom da su objavljeni u skladu sa stavom 3.
ovog Clana.

Ako se prospekt sastoji od viSe posebnih dokumenata u skladu sa ¢lanom 44. ovog zakona, u svakom od ovih
posebnih dokumenata, osim u dokumentima uklju€enim upucéivanjem, navodi se da je samo jedan deo prospekta
i gde se mogu dobiti drugi sastavni dokumenti.

Tekst i format prospekta ili dodatka prospekta, objavljenih ili stavljenih na raspolaganje javnosti, moraju da budu
identi¢ni verziji koju je odobrila Komisija.
Izdavalac, ponudac, lice koje trazi uklju¢enje u trgovanje na regulisanom trzistu ili finansijski posrednici koji

plasiraju ili prodaju hartije od vrednosti, svakom potencijalnom investitoru na zahtev obezbeduju primerak
prospekta na trajnom mediju, bez naknade.

Ako potencijalni investitor posebno zatrazi primerak u Stampanom obliku, izdavalac, ponudad, lice koje trazi
uklju€enje u trgovanje na regulisanom trzistu ili finansijski posrednik koji plasira ili prodaje hartije od vrednosti
duzni su da dostave Stampani primerak prospekta.

Dostava primerka prospekta se ograni¢ava na jurisdikcije u kojima se sprovodi javna ponuda hartija od vrednosti
ili u kojima se uklju€uju u trgovanje na regulisanom trzistu u skladu sa ovim zakonom.

Komisija je nadlezna da propiSe uslove u vezi sa objavljivanjem prospekta.
Oglasavanje

Clan 56

Svaki vid oglaSavanja u vezi sa javnom ponudom hartija od vrednosti i/ili ukljuenjem u trgovanje na regulisano
trziSte mora da bude usaglasen sa odredbama ovog ¢lana.

Odredbe st. 3-6. i stava 7. tacka 2) ovog ¢lana odnose se samo na slu€ajeve kada su izdavalac, ponudac ili lice
koje podnosi zahtev za uklju€enje u trgovanje duzni da sacine prospekt.

Prilikom oglasavanja se navodi da je prospekt objavljen ili da ¢e biti objavljen uz navodenje gde investitori mogu
da ga dobiju.

U tekstu oglasa treba da bude jasno naznaceno da se radi o oglasu.

Informacije sadrzane u oglasu ne smeju da budu neta¢ne niti da dovode u zabludu i moraju da budu u skladu sa
informacijama iz prospekta, ukoliko je prospekt veé objavljen, odnosno sa informacijama koje treba navesti u
prospektu, ukoliko ¢e prospekt biti objavljen.

Sve informacije objavljene usmenim ili pismenim putem u vezi sa javnom ponudom hartija od vrednosti ili
uklju€enjem u trgovanje na regulisanom trzidtu, ¢ak i ako nisu bile objavljene sa ciljem oglasavanja, moraju biti u
skladu sa podacima u prospektu.



Ukoliko izdavalac ili ponuda¢ usmeno ili pismeno obelodane vazne informacije jednom ili viSe odabranih
investitora, ako je to primenjivo, takve informacije se:

1) obelodanjuju i svim ostalim investitorima kojima je ponuda upucena, kada objavljivanje prospekta nije potrebno
u skladu sa ¢lanom 36. stav 3. ili stav 4. ovog zakona, ili

2) uklju€uju u prospekt ili u dodatak prospektu u skladu sa ¢lanom 57. ovog zakona, ukoliko je objavljivanje
prospekta obavezno.

Komisija vr§i nadzor nad aktivnostima prilikom oglaSavanja u vezi sa javhom ponudom hartija od vrednosti ili
uklju€enjem u trgovanje na regulisano trziste.

Nadzor koji vr§i Komisija nad aktivnostima u vezi sa oglaSavanjem nije preduslov za javnu ponudu hartija od
vrednosti ili njihovo uklju€enje u trgovanje na regulisanom trzistu.

Komisija blize ureduje oglasavanje u vezi sa javnhom ponudom i/ili ukljuéenjem u trgovanje na organizovano
trziste.

Dodatak prospektu

Clan 57

Ukoliko u periodu od odobrenja prospekta do okon¢anja javne ponude hartija od vrednosti, odnosno do trenutka
pocCetka trgovanja na regulisanom trzistu, u zavisnosti od toga ta nastupi kasnije, nastane znac¢ajna nova
Cinjenica, utvrdi se postojanje bitne greske ili bitne nepreciznosti u vezi sa informacijama iz prospekta koje mogu
uticati na procenu hartija od vrednosti, one se bez nepotrebnog odlaganja navode u dodatku prospektu.

Dodatak prospektu se odobrava na isti nacin kao i prospekt, u roku koji nije duzi od pet radnih dana od dana
prijema urednog zahteva za odobrenje dodatka prospektu i objavljuje se u skladu sa odredbama koje su
primenjene za objavljivanje prospekta koji se dopunjuje u skladu sa ¢lanom 55. ovog zakona.

Skraceni prospekt mora biti dopunjen, ukoliko je potrebno, uzimajuci u obzir sadrzinu novih informacija iz dodatka
prospektu.

Kada se prospekt odnosi na javnu ponudu hartija od vrednosti, investitori koji su se obavezali da kupe ili upisu
hartije od vrednosti pre objavljivanja dodatka prospektu, imaju pravo da u roku od dva radna dana nakon
objavljivanja dodatka odustanu od kupovine ili upisa tih hartija od vrednosti, pod uslovom da je nova &injenica,
bitna greska ili bitha netanost iz stava 1. ovog €lana nastala ili prime¢ena pre okonc€anja perioda ponude ili
prenosa hartija od vrednosti, u zavisnosti od toga Sta nastupi ranije.

Izdavalac, odnosno ponuda¢ mogu produziti rok iz stava 4. ovog €lana.

Konacan rok u kome investitori imaju pravo da odustanu od kupovine ili upisa hartija od vrednosti navodi se u
dodatku prospektu.

Dodatak prospektu sadrzi istaknutu izjavu o pravu na odustajanje u kojoj se jasno navodi:

1) da se pravo na odustajanje odobrava samo onim investitorima koji su, pre objavljivanja dodatka, ve¢ pristali na
kupovinu ili upis hartija od vrednosti, i ako hartije od vrednosti jo$ nisu bile dostavljene i dodeljene investitorima
kada je nastala ili kada je prime¢ena znacajna nova Cinjenica, bitna greska ili bitha netacnost;

2) period u kome investitori mogu ostvariti pravo na odustajanje; i
3) sa kim investitori mogu stupiti u kontakt ako Zele ostvariti pravo na odustajanje.

Ukoliko se hartije od vrednosti kupuju ili upisuju posredstvom finansijskog posrednika, finansijski posrednik
obavestava investitore o moguénosti objavljivanja dodatka prospektu, o tome gde i kada ¢e biti objavljen, kao i da
¢e im finansijski posrednik u tom slu¢aju pomoci u ostvarivanju njihovog prava na odustanak.

Finansijski posrednik stupa u kontakt sa investitorima na dan kada je objavljen dodatak prospektu.

Ako se hartije od vrednosti kupuju ili upisuju neposredno od izdavaoca, izdavalac obavestava investitore o
mogucnosti objavljivanja dodatka prospektu, o tome gde i kada ¢e biti objavljen, kao i o njihovom pravu na
odustanak.

Kada izdavalac sacinjava dodatak u vezi sa informacijama u osnovnom prospektu koji se odnosi samo na jedno
ili viS8e pojedinac¢nih izdanja, pravo investitora da odustanu, primenjuje se samo na navedena izdanja, a ne i za
druga izdanja hartija od vrednosti u okviru osnovnog prospekta.

Kada se znacajna nova €injenica, bitna greska ili bitna neta¢nost iz stava 1. ovog ¢lana odnosi samo na podatke
sadrzane u dokumentu o registraciji ili univerzalnom dokumentu o registraciji i ako se taj dokument o registraciji ili



univerzalni dokument o registraciji koristi istovremeno kao sastavni deo nekoliko prospekata, priprema se i
odobrava samo jedan dodatak prospektu.

U slucaju iz stava 12. ovog ¢lana u dodatku prospektu navode se svi prospekti na koje se odnosi.

U postupku odobrenja dodatka prospektu Komisija mozZe da zatraZi da dodatak kao prilog sadrzi precis¢enu
verziju dopunjenog prospekta, dokumenta o registraciji ili univerzalnog dokumenta o registraciji, kada je
preciS¢ena verzija neophodna da bi se obezbedila razumljivost informacija navedenih u prospektu.

Zahtev Komisije iz stava 14. ovog ¢lana se smatra zahtevom za dodatne informacije u skladu sa ¢lanom 54. stav
9. ovog zakona.

Izdavalac moze i dobrovoljno da uklju€i preciS¢enu verziju dopunjenog prospekta, dokumenta o registraciji
ili univerzalnog dokumenta o registraciji kao prilog dodatku.

Komisija blize ureduje slu¢ajeve kada je zbog znacajne nove €injenice, bitne greske ili bithe neta¢nosti u vezi sa
informacijama uklju¢enim u prospekt potrebno objaviti dodatak prospektu.

Odbacivanje zahteva za objavljivanje prospekta

Clan 58
Komisija reSenjem odbacuje zahtev za odobrenje objavljivanja prospekta iz jednog od sledecih razloga:
1) zahtev je podnelo neovlaséeno lice;
2) zahtev je nepotpun iz drugih razloga i podnosilac nije u ostavljenom roku dopunio zahtev;
3) nije pribavljena obavezna saglasnost nadleznog organa iz ¢lana 54. stav 3. tacka 4) ovog zakona;

4) nije pribavljena potvrda da je organizator trziSta spreman da ukljuci hartije od vrednosti u trgovanje, ukoliko je
zahtev podnet u tu svrhu;

5) obavezne naknade propisane tarifnikom Komisije nisu pla¢ene;

6) nisu ispunjene druge pretpostavke za vodenje postupka.
Odbijanje zahteva za objavljivanje prospekta

Clan 59
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 znacajno pogresSne, netaéne, dovode u zabludu ili su izostavljene znacajne
Cinjenice Sto za posledicu ima pogreSno, netacno ili obmanjujuce 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
Glave 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;

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 ili prinudne likvidacije.

Postupak upisa i uplate

Clan 60
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
javnu ponudu hartija od vrednosti.

Rok za pocCetak upisa i uplate hartija od vrednosti poCinje najkasnije u roku od 15 radnih 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 radnih dana.

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

Mesto upisa i uplate

Clan 61

Upis hartija od vrednosti vrsi se u investicionom drustvu ili kreditnoj instituciji, koja ima dozvolu za obavljanje
delatnosti u skladu sa ovim zakonom, na osnovu pisanog ugovora koji zaklju€uju izdavalac ili ponudac i
investiciono drustvo ili kreditna institucija.

Uplata hartija od vrednosti vrSi se u novcu u kreditnoj instituciji, na osnovu pisanog ugovora koji zaklju€uju
kreditna institucija i izdavalac ili 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 hartija od vrednosti moze se vrsiti preko regulisanog trzista, odnosno MTP, u skladu sa aktom Komisije.

Komisija propisuje blizi postupak upisa i uplate hartija od vrednosti izdavaoca.
Izvestaj o ishodu javnhe ponude

Clan 62

Izdavalac, odnosno ponudac je duzan da, najkasnije u roku od tri radna dana od dana okon&anja javne ponude,
objavi i dostavi Komisiji objavljen izvestaj o ishodu javne ponude.

Izvestaj sadrzi podatke o koli€ini kupljenih hartija od vrednosti, uplaéenim sredstvima, kao i o tome da li je javna
ponuda bila uspesnaiili ne.

Izvestaj se objavljuje na isti nacin na koji je prospekt objavljen, a u skladu sa odredbama ¢lana 55. ovog zakona.

Komisija propisuje formu i sadrzinu podataka izvestaja iz stava 1. ovog ¢lana.
Upis i prenos hartija od vrednosti u CRHOV-u

Clan 63

Izdavalac, odnosno ponudag, podnosi CRHOV-u u skladu sa pravilima poslovanja CRHOV, potrebnu
dokumentaciju i zahtev za upis u CRHOV podataka o licima koja su:

1) kupila hartije od vrednosti - u roku od pet radnih dana od dana okonc¢anja javne ponude;

2) kupila, odnosno kojima su dodeljene hartije od vrednosti u skladu sa odredbama ¢lana 36. ovog zakona, u
roku od pet radnih dana od dana okoncanja roka za upis i uplatu, odnosno od dodele.

CRHOV je duzan da u roku od dva radna dana od dana prijema urednog zahteva izvrSi upis i prenos hartija od
vrednosti na racune finansijskih instrumenata zakonitih imalaca u CRHOV.

Nakon okonc&anja postupka iz stava 2. ovog ¢lana, CRHOV je duzan da o tome odmah obavesti Komisiju, a
regulisano trziste, odnosno MTP obavestava ukoliko se takve hartije od vrednosti uklju€uju u trgovanje.

Odredbe ovog ¢lana se ne odnose na hartije od vrednosti koje inostrani izdavaoci javno nude u Republici u
skladu sa ¢lanom 67. ili clanom 36. stav 3. tacka 10) ovog zakona kada nisu uklju€ene u trgovanje na regulisano
trziSte u Republici.

Uklju€ivanje hartija od vrednosti na regulisano trziste



Clan 64

Ukoliko se hartije od vrednosti uklju€uju u trgovanje na regulisano trZidte, izdavalac je duZan da, u roku od tri
radna dana od dana prijema obavestenja od CRHOV-a o okon&anim postupcima iz ¢lana 63. stav 1. ovog
zakona podnese zahtev organizatoru trziSta 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 je duzan da o tome objavi obavestenje na svojoj internet stranici i da primerak tog
obavestenja posalje elektronskim putem Komisiji, CRHOV-u i izdavaocu.

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

Clan 65

Prilikom javne ponude i/ili uklju€enja u trgovanje na regulisano trziste hartija od vrednosti za koje nije potrebno

objavljivanje prospekta u skladu sa odredbama ¢lana 36. st. 3. i 4. ovog zakona, izdavalac, ponudac ili lice koje
trazi uklju€enje u trgovanje na regulisano trziste je duzno da Komisiji dostavi obavestenje o koriSéenju izuzetka
od obaveze objavljivanja prospekta.

Obavestenje iz stava 1. ovog Clana se u slu€ajevima iz ¢lana 36. stav 3. ovog zakona dostavlja odmah nakon
donoSenja odluke nadleznog organa izdavaoca, odnosno ponudaca o izdavanju, dodeli ili ponudi hartija do
vrednosti, a najkasnije tri radna dana pre pocetka ponude, dodele ili upisa hartija od vrednosti.

Obavestenje iz stava 1. ovog €lana se u slu€ajevima iz ¢lana 36. stav 4. ovog zakona dostavlja odmah nakon
donoSenja odluke nadleznog organa izdavaoca, odnosno ponudaca o izdavanju, dodeli ili ponudi hartija do
vrednosti, a najkasnije tri radna dana pre podnoSenja zahteva za uklju¢enje hartija od vrednosti na regulisano
trziste.

Izdavalac ili ponudac koji nudi hartije od vrednosti u skladu sa izuzecima propisanim odredbama ¢lana 36. stav 3.
ovog zakona, duzan je da pre ponude ili dodele hartija od vrednosti investitorima stavi na raspolaganje potrebne
informacije u vezi sa ponudom i hartijama od vrednosti koje se nude, 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.

Komisija propisuje sadrzinu obavestenja o koris¢enju izuzetka od obaveze objavljivanja prospekta kao i
dokumentaciju koja se dostavlja uz obavestenje.

Javna ponuda hartija od vrednosti ili uklju¢enje u trgovanje na regulisanom trziStu na
osnovu prospekta sastavljenog u skladu sa ovim zakonom kada su izdavaoci iz strane
zemlje

Clan 66

Ako izdavalac iz strane zemlje namerava javno da nudi hartije od vrednosti u Republici ili zatrazi ukljucenje
hartija od vrednosti u trgovanje na regulisanom trzistu u Republici, na osnovu prospekta sastavljenog u skladu sa
ovim zakonom, Komisija odobrava prospekt u skladu sa ¢lanom 54. ovog zakona.

Nakon $to se prospekt odobri u skladu sa stavom 1. ovog €lana, on sadrzi sva prava i obaveze predvidene
prospektom u skladu sa ovim zakonom, a na prospekt i izdavaoca iz strane zemlje primenjuju se sve odredbe
ovog zakona, kao i nadzor koji vrSi Komisija.

Javna ponuda hartija od vrednosti ili ukljuc¢enje u trgovanje na regulisanom trziStu na
osnhovu prospekta sastavljenog u skladu sa zakonima strane drzave

Clan 67

Komisija moze da odobri prospekt za ponudu hartija od vrednosti javnosti i/ili ukljucenje u trgovanje na
regulisanom trziStu sastavljen u skladu sa nacionalnim zakonodavstvom izdavaoca iz strane zemlje i na koga se
primenjuje nacionalno zakonodavstvo izdavaoca iz strane zemlje, ukoliko:

1) su zahtevi u pogledu informacija prema navedenom zakonodavstvu izdavaoca iz strane zemlje jednaki
zahtevima iz ovog zakona; i

2) je Komisija zaklju€ila sporazum o saradnji sa relevantnim nadzornim organima te strane drzave u skladu sa
¢lanom 68. ovog zakona.



Komisija moze blize propisati postupak i kriterijume za ustanovljavanje ekvivalentnosti iz stava 1. tacka 1) ovog
Clana.

Saradnja sa stranim zemljama

Clan 68

Komisija, za potrebe €lana 67. ovog zakona i ukoliko je potrebno za potrebe Clana 66. ovog zakona zaklju€uje
sporazume o saradnji sa nadzornim organima stranih zemalja o razmeni informacija i izvrSavanju obaveza koje
proizilaze iz ovog zakona, osim ako je ta strana zemlja na spisku jurisdikcija koje imaju strateSke nedostatke u
svojim nacionalnim sistemima za spre€avanje pranja novca i finansiranja terorizma objavljenim u skladu sa
zakonom kojim se ureduje sprecavanje pranja novca i finansiranje terorizma.

Sporazumima o saradnji iz stava 1. ovog €lana se obezbeduje, pored ostalog, efikasna razmena informacija koja
nadleznim organima dozvoljava da svoje duznosti obavljaju u skladu sa ovim zakonom.

Komisija zaklju€uje sporazume o saradnji i razmeni informacija sa nadzornim organima stranih zemalja samo
kada se na podatke koji se ustupaju primenjuje obaveza Cuvanja poverljivih podataka koja je ekvivalentna
odredbi iz ¢lana 346. ovog zakona.

Razmena informacija iz stava 3. ovog ¢lana ima za cilj ispunjavanje nadleznosti Komisije.

Nadzorna ovlaséenja Komisije

Clan 69

Komisija vr§i nadzor nad ispunjavanjem svih obaveza propisanih odredbama ove glave u vezi sa javhom
ponudom hartija od vrednosti i/ili uklju¢enjem na regulisano trziste.

U vrSenju nadzora Komisija ima pravo da:

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

2) zahteva od izdavalaca, ponudaca ili lica koja traze ukljuenje na regulisano trziste, kao i lica koja ih kontrolisu
ili su pod njihovom kontrolom, da dostave podatke i dokumenta od znacaja za sprovodenje nadzora nad
primenom odredaba ove glave;

3) zahteva od revizora, uprave izdavaoca, ponudaca ili podnosioca zahteva za uklju€enje na regulisano trziste,
kao i posrednika koji ¢e sprovesti postupak javne ponude ili uklju€enja u trgovanje na regulisano trziste, da
dostave informacije i obavestenja od znacCaja za nadzor nad primenom odredaba ove glave;

4) prekine javnu ponudu hartija od vrednosti ili uklju€enje u trgovanje na organizovano trziste, najduze deset
radnih dana ukoliko postoji osnovana sumnja da su prekrSene odredbe ove glave;

5) zabrani ili prekine oglasavanje, ili od izdavaoca, ponudacai ili lica koje trazi uklju€enje na organizovano trziste
trazi da prekinu ili obustave oglaSavanje najviSe deset radnih dana, u slu€aju kada postoji osnovana sumnja da je
doSlo do povrede odredaba ove glave;

6) zabrani javnu ponudu hartija od vrednosti i/ili uklju€enje u trgovanje na organizovano trziste ukoliko utvrdi da
su prekrSene odredbe ove glave ili postoji osnovana sumnja da ¢e biti prekrSene;

7) privremeno zabrani trgovanje na regulisanom trzistu, MTP ili OTP trziStu najduze deset radnih dana ukoliko
postoji osnovana sumnja da su prekrSene odredbe ove glave;

8) zabrani trgovanje na regulisanom trziStu, MTP ili OTP trziStu ukoliko utvrdi da su prekrsene odredbe ove glave;
9) objavi da izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju€enje na organizovanom trzi§tu ne ispunjava svoje obaveze;

10) prekine postupak odobrenja ili prekine ili ogranici javnu ponudu i/ili uklju€enje u trgovanje na regulisano
trziSte ukoliko je Komisija u skladu sa odredbama ovog zakona preduzela mere zabrane ili ogranienja, dok ta
zabrana ili ograni¢enje traje;

11) odbije da odobri prospekt koji je sacinio odredeni izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju¢enje u trgovanje
na regulisanom trziStu na najviSe pet godina ukoliko je taj izdavalac, ponudac ili lice koje trazi ukljucenje u
trgovanje na regulisano trziste ponovo i ozbiljno prekrSio odredbe ove glave;

12) objavi ili zahteva od izdavaoca da objavi sve bitne informacije koje mogu uticati na procenu javno ponudenih
hartija od vrednosti ili hartija od vrednosti ukljuenih u trgovanje na organizovanom trZistu kako bi se osigurala
zastita investitora ili nesmetano funkcionisanje trzista;



13) prekine ili zahteva da relevantno regulisano trziste, MTP ili OTP obustavi trgovanje hartijama od vrednosti
ako smatra da je situacija izdavaoca takva da bi trgovanje Stetilo interesima investitora;

14) sprovede neposredni nadzor ili istragu na mestima koja nisu privatni stambeni prostori fizickih lica, da ulazi u
prostore i ima pristup dokumentima i drugim podacima u bilo kojem obliku, ukoliko postoji opravdana sumnja da
dokumenti i drugi podaci povezani sa predmetom inspekcijskog pregleda ili nadzora mogu biti relevantni za
dokazivanje povreda odredbi ove glave.

Nadzor iz stava 1. ovog ¢lana Komisija vrsi:

1) neposredno;

2) u saradnji sa drugim organima;

3) podnosenjem zahteva nadleznim sudskim organima.

V OBAVEZE IZVESTAVANJA

Predmet regulisanja

Clan 70

Odredbama ove glave ureduju se obaveze objavljivanja redovnih i povremenih informacija u vezi izdavalaca Cije
su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu u Republici.

Odredbe ove glave ne primenjuju se na investicione jedinice koje izdaju institucije kolektivnog investiranja koje
nisu zatvorenog tipa, kao ni na sticanje ili otudenje tih jedinica.

Svako upucivanje na pravna lica, u smislu odredaba ove glave, ukljuCuje registrovana poslovna udruzenja koja
nemaju status pravnog lica i fondove.

Komisija propisuje potrebne podatke, nacin dostavljanja i njihovo objavljivanje za izdavaoce Cije su hartije od
vrednosti uklju¢ene na MTP ili OTP.

1. REDOVNO IZVESTAVANJE
Godisnji izvestaj
Clan 71

Izdavalac je duzan da sastavi godisnji izvestaj, da ga objavi i dostavi Komisiji, i regulisanom trziStu, odnosno
MTP, na kome su ukljucene hartije od vrednosti, najkasnije do 30. aprila teku¢e godine za prethodnu godinu.

Izdavalac je duZan da obezbedi da godisnji izvestaj iz stava 1. ovog €lana bude dostupan javnosti najmanje
deset godina od dana objavljivanja.

Godisnji izvestaj sadrzi:
1) godisniji finansijski izvestaj sa izveStajem revizora;
2) izvestaj uprave o poslovanju drustva;

3) izjavu lica odgovornih za sastavljanje godiSnjeg izvestaja, navodeci njihova imena, radna mesta i duznosti u
izdavaocu, da je, prema njihovom najboljem saznanju, godisnji izvestaj sastavljen uz primenu vazecih
raCunovodstvenih standarda i da daje istinit i objektivan pregled imovine, obaveza, finansijskog polozaja,
dobitaka i gubitaka, prihoda i rashoda izdavaoca, uklju€ujucéi i sva drustva uklju€ena u grupu sa kojima cini
ekonomsku celinu kao i da izveStaj uprave o poslovanju izdavaoca omogucava posten uvid u razvoj i tok
njegovog poslovanja, te njegov polozZaj i polozZaj njegovih drustava u grupi sa kojima ¢ini ekonomsku celinu,
zajedno sa opisom glavnih rizika i neizvesnosti kojima su izlozeni.

Ukoliko je izdavalac, u skladu sa zakonom koji ureduje racunovodstvo, obavezan da sastavi konsolidovani
finansijski izvestaj, revidirani finansijski izvestaj iz stava 3. tacka 1) ovog ¢lana obuhvata konsolidovani finansijski
izvestaj i godisnji finansijski izvestaj sastavljen u skladu sa zakonom kojim se ureduje racunovodstvo.

Ukoliko izdavalac nije obavezan da sastavlja konsolidovani finansijski izvestaj, revidirani finansijski izvestaj iz
stava 3. tacka 1) ovog Clana se sastavlja u skladu sa zakonom kojim se ureduje racunovodstvo.

Revizija finansijskih izvestaja se obavlja u skladu sa zakonom kojim se ureduje revizija, a izvestaj o reviziji koje je
potpisalo lice odgovorno za reviziju finansijskih izvestaja objavljuje se u celosti zajedno sa godiSnjim izvestajem.



IzveStajem uprave o poslovanju druStva u smislu ove glave smatra se godi$nji izvestaj o poslovanju drustva koji
se sastavlja u skladu sa zakonom kojim se ureduje raCunovodstvo.

Izvestaj uprave o poslovanju drustva, pored propisa kojim se ureduje raCunovodstvo, obavezno sadrzi sve
znacajnije poslove sa povezanim licima.

Pored podataka iz stava 8. ovog ¢lana, izvestaj o poslovanju drustva sadrzi i sledece podatke o:

1) strukturi kapitala, uklju€ujuci hartije od vrednosti koje nisu uklju¢ene u trgovanje na regulisano trzite, odnosno
MTP, sa podacima o vrstama i klasama hartija od vrednosti i pravima i obavezama koje iz njih proizilaze za
svaku vrstu i klasu posebno kao i procenat koji predstavljaju u ukupnom osnovnom kapitalu;

2) svim ogranienjima prenosa hartija od vrednosti;
3) direktnim ili indirektnim u¢e$éima u osnovnom kapitalu podredenih drustava;
4) imaocima hartija od vrednosti sa specijalnim kontrolnim pravima i opis tih prava;

5) sistemima kontrole dodele akcija zaposlenima u slu€ajevima da zaposleni ne mogu direktno da ostvaruju
pravo glasa;

6) akcionarskim sporazumima koji mogu imati za posledicu ograni€enje prenosa akcija i/ili glasackih prava, a koji
su poznati drustvu;

7) svim ogranienjima prava glasa;

8) pravilima vezanim za imenovanje i razreSenje uprave drustva;

9) nacinu izmene statuta drustva;

10) ovlascenjima uprave, a narocito ovlaséenjima da izdaju akcije ili da za drustvo steknu sopstvene akcije;

11) svim znacajnim ugovorima drustva kod kojih promena kontrole ponudom za preuzimanje uti¢e na njihov
nastanak, promenu ili prestanak, kao i o posledicama takvih ugovora;

12) svim ugovorima izmedu drustva i uprave ili zaposlenih, kojima se obezbeduje naknada u slu€aju razreSenja ili
otkaza bez opravdanog razloga ili prestanka ugovora o radu zbog ponude za preuzimanje.

Podaci iz stava 9. tacka 11) ovog stava se ne objavljuju ukoliko je priroda tih ugovora takva da bi njihovo
objavljivanje nanelo znacajnu Stetu drustvu, osim kada je drustvo u obavezi da objavi te podatke na osnovu
drugih zakona.

Ukoliko je drustvo u periodu od sacinjavanja prethodnog godiSnjeg izvestaja steklo sopstvene akcije, u godisSnjem
izvestaju se navode razlozi sticanja, broj i nominalna vrednost sopstvenih akcija, odnosno racunovodstvena
vrednost kod akcija bez nominalne vrednosti, imena lica od kojih su akcije steCene, iznos koji je drustvo isplatilo
po osnovu tog sticanja, odnosno napomenu da su akcije steCene bez naknade, kao i ukupan broj sopstvenih
akcija koje drustvo poseduje.

Komisija ureduje blizu sadrzinu i nacin objavljivanja godiSnjeg izvestaja.
Merodavno pravo za konsolidovane finansijske izvestaje

Clan 72

Kada je izdavalac obavezan da sastavi konsolidovani finansijski izvestaj u skladu sa propisima EU koji ureduju
sastavljanje konsolidovanih izvestaja, revidirani finansijski izvestaj sadrzi konsolidovani izvestaj sastavljen u
skladu sa propisima EU i godisnji izveStaj mati¢nog drustva koji je sastavljen u skladu sa nacionalnim pravom
drzave Clanice u kojoj je mati¢no drustvo osnovano.

Kada izdavalac nije obavezan da sastavlja konsolidovani izvestaj, revidirani finansijski izvestaj ukljuCuje
finansijski izvestaj sastavljen u skladu sa nacionalnim pravom drzave €lanice u kojoj je drustvo osnovano.

Izdavaoci sa sedistem u Republici ili izdavaoci Cije su hartije od vrednosti ukljuene u trgovanje na regulisanom
trziStu u Republici, sastavljaju i objavljuju godisnji izvestaj na jedinstvenom elektronskom obrascu uredenom
propisima EU za sve njene drzave €lanice.

Usvajanje godisSnjeg izvestaja

Clan 73



Ukoliko nadlezni organ izdavaoca ne usvoji godidnji izvestaj u roku iz ¢lana 71. stav 1. ovog zakona, izdavalac je
obavezan da ga dostavi Komisiji i regulisanom trziStu na kome su uklju¢ene hartije od vrednosti kao i da ga
objavi u roku iz istog ¢lana, uz obaveznu napomenu da godisnji izvestaj nije usvojen od strane nadleznog organa
drustva.

U slucaju iz stava 1. ovog €lana, izdavalac je obavezan da, u roku od sedam radnih dana od dana usvajanja
godisSnjeg izvestaja objavi da je godiSnji izvestaj usvojen od strane nadleznog organa drustva, i da ga objavi
ukoliko se razlikuje od prethodno objavljenog godiSnjeg izvestaja.

Izdavalac je obavezan da dostavi Komisiji i regulisanom trziStu na kome su uklju¢ene hartije od vrednosti kao i da
objavi u celosti i odluku nadleznog organa o usvajanju godidnjeg izvestaja, odluku o raspodeli dobiti ili pokricu
gubitka ako ove odluke nisu sastavni deo godiSnjeg izvestaja.

Polugodisnji izvestaj

Clan 74

Izdavalac vlasnickih ili duznickih hartija od vrednosti obavezan je da za prvih Sest meseci poslovne godine, §to
pre, a najkasnije u roku od tri meseca nakon zavrSetka polugodista, sastavi polugodiSnji izvestaj prema pravilima
koja vaze za godisnji izvestaj, objavi ga, dostavi Komisiji i regulisanom trZistu na kom su hartije od vrednosti
drustva uklju€ene u trgovanje.

Izdavalac je duzan da obezbedi da izvestaj iz stava 1. ovog €lana bude dostupan javnosti najmanje deset godina
od dana objavljivanja.

Polugodisnji izvestaj iz stava 1. ovog Clana sadrzi:
1) skraceni set polugodisnjih finansijskih izvestaja;

2) polugodi$niji izvestaj uprave o poslovanju drustva koji obavezno sadrzi opis znac€ajnih dogadaja koji su se
dogodili u prvih Sest meseci poslovne godine, uticaj tih dogadaja na polugodisnji izvestaj, uz opis najznacajnijih
rizika i neizvesnosti za preostalih Sest meseci poslovne godine, podatke o zna¢ajnim transakcijama izmedu
povezanih lica koje su zaklju¢ene u prvih Sest meseci tekuée poslovne godine a koje su bitno uticale na
finansijski polozZaj i poslovanje izdavaoca 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 tekuce poslovne godine;

3) izjavu lica odgovornih za sastavljanje polugodiSnjeg izvestaja, navodeci njihova li€na imena, radna mesta i
duZnosti u drustvu, da je, prema njihovom najboljem saznanju, polugodisnji izvestaj sastavljen uz primenu
vazecih raCunovodstvenih standarda i da daje istinit i objektivan pregled podataka o imovini, obavezama,
dobicima i gubicima, prihodima i rashodima, finansijskom polozaju izdavaoca, uklju€ujuéi i sva drustva ukljuCena
u grupu sa kojima €ini ekonomsku celinu, kao i da polugodisnji izvestaj uprave sadrzi objektivan pregled
informacija koje se zahtevaju u skladu sa tackom 2) ovog stava.

Skraceni finansijski izvestaji iz stava 3. ta€. 1) ovog €lana sadrze najviSe sva zaglavlja i meduzbirove koji su bili
uklju€eni u poslednji godisnji izvestaj, a dodatne stavke se mogu ukljuciti samo ukoliko bi njihovo izostavljanje u
polugodiSnjem izvestaju imalo za posledicu stvaranje pogresSne predstave o imovini, obavezama, finansijskom
poloZaju, dobicima ili gubicima, prihodima ili rashodima i poslovanju izdavaoca.

U sastavljanju skracenog polugodiSnjeg bilansa stanja i uspeha izdavalac primenjuje ista nacela priznavanja i
vrednovanja koja se primenijuju i u sastavljanju godiSnjih izvestaja.

Kada izdavalac ima obavezu da sastavi konsolidovani godisnji finansijski izvestaj, finansijski izvestaji pripremljeni
u okviru polugodis$njeg izveStaja takode se pripremaju na konsolidovanoj osnovi u skladu sa medunarodnim
racunovodstvenim standardima.

Ukoliko je polugodisnji finansijski izvestaj revidiran, izdavalac je obavezan da na nacini u roku iz st. 1. i 2. ovog
Clana objavi javnosti i revizorski izveStaj u celosti.

Ukoliko polugodisnji finansijski izvestaj iz stava 3. ovog ¢lana nije revidiran, polugodisnji izvestaj obavezno sadrzi
napomenu da polugodisniji izvestaj nije revidiran.

Komisija ureduje blizu sadrzinu i nacin objavljivanja polugodiSnjeg izvestaja.
Kvartalni izvestaj

Clan 75



Izdavalac ¢ijim se hartijama od vrednosti trguje na listingu regulisanog trziSta duzan je da sastavi, objavi i dostavi
Komisiji i regulisanom trziStu na kome su uklju¢ene hartije od vrednosti kvartalni izve$taj, najkasnije mesec dana
nakon zavrSetka svakog tromesecja teku¢e poslovne godine, kao i da obezbedi da ovaj izvestaj bude dostupan
javnosti najmanje deset godina od dana objavljivanja.

Kvartalni izve$taj za drugo tromesecje izdavaoca iz stava 1. ovog €lana, sadrzi istovremeno i podatke za prvih
Sest meseci poslovne godine.

Na kvartalni izveStaj shodno se primenjuju odredbe Clana 74. st. 3-9. ovog zakona o skracenom polugodiSnjem
izvestaju.

Pravna lica koja se smatraju malim i srednjim pravnim licima u skladu sa zakonom kojim se ureduje
raCunovodstvo, nemaju obavezu kvartalnog izvestavanja, niti se ta obaveza moze propisati za ova pravna lica.

Odredbama ovog ¢lana se ne isklju€uje pravo organizatora regulisanog trzista da izdavaocima, Cije je hartije
ukljucio na listing, svojim opstim aktima nametne obavezu kvartalnog izveStavanja, kao i da je detaljnije uredi.

Komisija ureduje blizu sadrzinu i nacin objavljivanja kvartalnih izvestaja.
Izvestaj o placanjima autoritetima vlasti

Clan 76

Izdavalac koji se bavi rudarstvom, kao Sto su delatnosti istrazivanja, otkrivanja i vadenja minerala, nafte,
prirodnog gasa i drugih sirovina, ili primarnim Sumarstvom, kao $to je gajenje, se€a i obnavljanje Suma i Sumskih
podrucja, obavezan je da jednom godiSnje a najkasnije u roku od Sest meseci nakon zavrSetka poslovne godine,
sastavi i objavi zbirni izvesStaj o svim plac¢anjima drzavi, autonomnim pokrajinama, gradovima, op&tinama i
organizacijama sa javnim ovlas¢enjima.

Izdavalac iz stava 1. ovog €lana je duzan da obezbedi da izvestaj o pla¢anjima autoritetima vlasti bude dostupan
javnosti najmanje deset godina.

Sadrzina i nacin sastavljanja izvestaja iz stava 1. ovog €lana su propisani zakonom kojim se ureduje
racunovodstvo.

Komisija propisuje nacin objavljivanja izvestaja iz stava 1. ovog ¢lana.
Revizija finansijskih izveStaja izdavalaca

Clan 77

Pravno lice koje obavlja reviziju moze da obavi najviSe pet uzastopnih revizija godiSnjih finansijskih izvestaja kod
istog izdavaoca.

Nakon isteka maksimalno dozvoljenog perioda iz stava 1. ovog €lana, pravno lice koje obavlja reviziju ne moze
da obavlja reviziju kod istog izdavaoca narednih pet godina.

Revizor iz stava 1. ovog ¢lana ne moze u istoj godini da obavlja i reviziju finansijskih izvestaja drustva i da mu
pruza konsultantske usluge, niti reviziju moze da vrSi za poslovnu godinu u kojoj joj je pruzao te usluge.

Lice koje obavlja reviziju mora da ima 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
izdavaoca u kome obavlja reviziju.

Lice iz stava 4. ovog Clana ne smatra se nezavisnim od izdavaoca ako je ono, drustvo za reviziju u kome je to
lice angazovano ili rukovodilac tog drustva u tekucoj godini i u dve prethodne poslovne godine, kao i za vreme
obavljanja revizije:

1) blisko povezano s drustvom;

2) poslovni partner tog drustva;

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

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

Revizor iz stava 1. ovog ¢lana sacinjava izvestaj i daje misljienje o tome da li su godisnji finansijski izvestaji
izdavaoca sacinjeni u skladu sa medunarodnim standardima finansijskog izveStavanja, odnosno medunarodnim



racunovodstvenim standardima, zakonima kojima se ureduju raCunovodstvo i revizija, kao i da li istinito i
objektivno prikazuju finansijski polozaj, rezultate poslovanja i nov€ane tokove za tu godinu po svim materijalno
znacajnim pitanjima.

Revizor iz stava 1. ovog ¢lana duzan je da dostavi Komisiji i organima uprave misljenje o efikasnosti
funkcionisanja unutrasnje revizije, sistemu upravljanja rizicima i sistemu unutradnjih kontrola i da svoje zakljucke i
nalaze uvrsti u obavezan sadrzaj pisma rukovodstvu.

Komisija moze od revizora da zahteva i dodatna obavestenja u vezi sa izvrSenom revizijom.

Revizor iz stava 1. ovog €lana duzan je da obavesti Komisiju i organe uprave, i to odmah nakon $to za njih
sazna, o svakoj Cinjenici koja predstavlja:

1) povredu zakona i akata iz ovog ¢lana;

2) materijalno znacajnu promenu finansijskog rezultata iskazanog u nerevidiranim godisnjim finansijskim
izvestajima;

3) okolnost koja bi mogla dovesti do materijalnog gubitka ili bi mogla ugroziti kontinuitet poslovanja izdavaoca.
Komisija moZe da propiSe blize uslove i nacin davanja obavestenja iz stava 9. ovog ¢lana.

Kad su nepravilnosti u poslovanju izdavaoca utvrdene u izveStaju revizora, izdavalac je duzan da te nepravilnosti
otkloni i da o tome obavesti Komisiju.

Ako izdavalac ne otkloni nepravilnosti iz stava 11. ovog ¢lana, Komisija moze prema tom izdavaocu da preduzme
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 izdavaoca.

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.

Izuzeci od obaveze objavljivanja godisnjih, polugodisnjih i kvartalnih izvestaja

Clan 78

Odredbe ¢&l. 71-75. ovog zakona, ne primenjuju se na sledece izdavaoce:

1) drzave, njene teritorijalne jedinice ili jedinice lokalne samouprave, medunarodne organizacije u koje je
uclanjena bar jedna drzava ¢lanica, Evropske centralne banke (ECB), Evropski fond za finansijsku stabilnost
(EFFS) ustanovljen okvirnim sporazumom o EFFS, drugi mehanizam ustanovljen u cilju o€uvanja finansijske
stabilnosti evropske monetarne unije putem dodeljivanja privremene finansijske pomoci drzavama ¢lanicama Cija
je valuta evro, nacionalne centralne banke bez obzira da li izdaju akcije ili druge hartije od vrednosti;

2) izdavaoce koji izdaju iskljucivo duzniCke hartije od vrednosti kojima se trguje na regulisanom trzistu i Cija
pojedinacna nominalna vrednost iznosi najmanje 100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom
srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije ili, u slu¢aju duznickih hartija od vrednosti
nominovanih u valuti koja nije evro, Cija protivvrednost pojedinacne nominalne vrednosti na dan izdanja iznosi
najmanje 100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢énom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje
Narodna banka Srbije;

3) izdavaoce koji izdaju isklju€ivo duzniCke hartije od vrednosti €ija pojedinacna nominalna vrednost iznosi
najmanje 50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje
Narodna banka Srbije, ili u slu¢aju duznickih hartija od vrednosti nominovanih u valuti koja nije evro, Cija
protivvrednost pojedinacne nominalne vrednosti na dan izdanja iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije, a koji su
ukljuc€eni u trgovanje na organizovanom trzistu u EU pre 31. decembra 2010. godine, sve dok su takve duznicke
hartije od vrednosti u opticaju/do njihovog dospecéa/za vreme njihovog trajanja.

Izuzetno od Clana 74. ovog zakona, izdavalac nije u obavezi da objavi polugodisnji izvestaj u sledecim
slu€ajevima:

1) kreditne institucije Cije akcije nisu uklju€ene u trgovanje na organizovanom trzistu i koje kontinuirano ili
periodi¢no izdaju isklju€ivo duznike hartije od vrednosti pod uslovom da je ukupan nominalni iznos tih duznickih
hartija od vrednosti manji od 100.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani€énom srednjem kursu dinara
prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije i da nisu objavile prospekt u skladu sa odredbama ovog zakona;



2) izdavaoci koji su na dan stupanja na snagu ovog zakona ve¢ uklju¢eni na regulisano trziste i koji izdaju
isklju€ivo duznicke hartije od vrednosti za koje bezuslovno i neopozivo garantuje Republika, ili neko od njenih
teritorijalnih ili lokalnih organa.

Odgovornost za istinitost i potpunost podataka

Clan 79

Za istinitost i potpunost podataka iz ¢l. 71, 74, 75. i 76. ovog zakona, kao i za njihovo objavljivanje odgovorni su
¢lanovi organa uprave.

2. POVREMENO IZVESTAVANJE
a) lzvestavanje o zna€ajnim uc¢eséima
Podaci o znaéajnim uceScima
Clan 80

Kada fizi¢ko ili pravno lice dostigne, prede ili padne ispod 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 30%, 50% i 75% prava
glasa u jednom akcionarskom drustvu &ijim se akcijama trguje na regulisanom trzistu, odnosno MTP, duzno je da
o tome obavesti izdavaoca, Komisiju i regulisano trziste, koje je predmetne akcije ukljucilo u trgovanje.

Obaveza iz stava 1. ovog €lana odnosi se i na dostizanje, prelazak ili pad ispod propisanih pragova u
akcionarskom drustvu kada je ono posledica dogadaja nezavisnih od volje imaoca u¢es¢a, a koji dovode do
promene ukupnog broja akcija sa pravom glasa ili promene broja glasova koje proisti¢u iz tih akcija, kao sto je
povecanije ili smanjenje osnovnog kapitala ili sticanje sopstvenih akcija, a na osnovu obavestenja o ukupnom
broju akcija i glasova koje je izdavalac obavezan da objavi u skladu sa ¢lanom 92. ovog zakona.

Obaveza iz stava 1. ovog €lana se primenjuje u sluajevima iz stava 2. ovog ¢lana i kada je izdavalac osnovan u
inostranstvu, ako su akcije koje je izdao uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu u Republici.

Komisija moze da sastavi listu dogadaja koji nezavisno od volje imaoca utiC¢u na promenu njegovog uc¢esc¢a u
glasackim pravima izdavaoca.

Obveznici izveStavanja o znaCajnim ucescima

Clan 81

Obaveza iz ¢lana 80. ovog zakona odnosi se na svako fizicko ili pravno lice koje, neposredno ili posredno, u
svoje ime i za svoj racun, ili u svoje ime a za racun drugog fizitkog, odnosno pravnog lica, drzi akcije sa pravom
glasa ili depozitne potvrde izdavaoca.

Obaveza obaveStavanja iz ¢lana 80. ovog zakona se odnosi i na fiziCko i pravno lice koje, posredno ili
neposredno, poseduje:

1) finansijske instrumente koji, na osnovu formalnog sporazuma, po dospecu, imaocu daju, ili bezuslovno pravo
sticanja ili diskreciono pravo sticanja vec¢ izdatih akcija sa pravom glasa koje su uklju¢ene u trgovanje na
regulisano trziste, i/ili

2) finansijske instrumente koji nisu obuhvacéeni tackom 1) ovog stava, a koji se odnose na akcije iz iste tacke, pod
uslovom da stvaraju sliche ekonomske posledice, bez obzira da li imaocu daju pravo na nov¢ano ili nenov€ano
namirenje od izdavaoca.

Izuzetak od obaveze izveStavanja o znaCajnim uceS¢ima iz Clana 87. st. 1-4. ovog zakona, kao i iz ¢lana 88. st.
1-3. ovog zakona, shodno se primenjuje na obavezu izveStavanja po ovom ¢&lanu.

Odredivanje finansijskih instrumenata u vezi izveStavanja o znacajnim u¢escima

Clan 82
Finansijskim instrumentima iz ¢lana 81. stav 2. ovog zakona smatraju se:
1) prenosive hartije od vrednosti;
2) opcije;

3) fjuCersi;



4) svopovi;

5) forvardi;

6) finansijski ugovori na razlike; i

7) svaki drugi ugovor sa slicnim ekonomskim posledicama koji moze da se namiri fizicki ili u novcu.

Obaveza obavestavanja iz ¢lana 80. stav 1. ovog zakona odnosi se na finansijske instrumente iz stava 1. ovog
¢lana ukoliko ispunjavaju uslove iz ¢lana 81. stav 2. ovog zakona.

Racunanje broja glasova u vezi izvestavanja o znacajnim ucesc¢ima

Clan 83

Procenat prava glasa koji pripada licu iz ¢lana 80. stav 1. ovog zakona racuna se na osnovu ukupnog broja svih
izdatih akcija sa pravom glasa, uklju€ujuci i sopstvene akcije izdavaoca, kao i akcije kod kojih je ostvarivanje
prava glasa isklju¢eno, odnosno ograniCeno zakonom ili pravnim poslom.

Ukoliko je drustvo izdalo viSe vrsta i klasa akcija, procenat prava glasa iz stava 1. ovog ¢lana se raCuna u odnosu
na ukupan broj svih akcija sa pravom glasa iste vrste i klase.

Komisija svojim aktima blize ureduje metode izraCunavanja broja glasova koje ima jedno lice po osnovu svojih
akcija i sa njima povezanih finansijskih instrumenata iz ¢lana 81. stav 2. ovog zakona.

Objedinjavanje

Clan 84

Obaveza izvestavanja o znacajnom ucescu iz ¢l. 80, 81. i 85. ovog zakona odnosi se i na fizi¢ko i pravno lice
kada broj prava glasa koje to lice poseduje direktno ili indirektno u skladu sa ¢l. 81. i 85. ovog zakona zajedno sa
brojem prava glasa vezanih za finansijske instrumente koje poseduje u skladu sa ¢lanom 81. stav 2. ovog
zakona, dostigne, prede ili padne ispod pragova propisanih ¢lanom 80. stav 1. ovog zakona.

U obavestenju u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana odvojeno se prikazuje broj glasova obveznika izveStavanja u
izdavaocu po osnovu akcija koje ima u skladu sa ¢lanom 80, ¢lanom 81. stav 1. i ¢lanom 85. ovog zakona od
onog broja glasova koje ima po osnovu povezanih finansijskih instrumenata u skladu sa ¢lanom 81. stav 2. i
¢lanom 82. ovog zakona.

Lice koje je dalo obavestenje u skladu sa ¢lanom 81. stav 2. ovog zakona, mora ponovo da da obavestenje kada
stekne akcije na koje se odnosi finansijski instrument, ukoliko time njegov broj glasova u jednom istom izdavaocu
dostigne ili prede neki od propisanih pragova za nastupanje obaveze izveStavanja.

ProSirenje obaveze izveStavanja o znacCajnim uceScima

Clan 85

Obaveza iz ¢lana 80. ovog zakona, odnosi se i na fiziCko i pravno lice koje stekne, otudi ili ostvaruje pravo glasa
u jednom od sledecih slu€ajeva ili u njihovoj kombinaciji:

1) kada je sa drugim licem zakljucilo ugovor koji ugovorne strane obavezuje (formalni sporazum) da, zajednickim
ostvarivanjem prava glasa koje poseduju, usvoje dugoro¢nu zajedni¢ku politiku upravljanja izdavaocem;

2) kada privremeno prenese svoje pravo glasa na drugo lice ili ono na njega privremeno prenese svoje pravo
glasa uz naknadu na osnovu ugovora koji su zakljugili;

3) kada mu je drugo lice poverilo akcije sa pravom glasa kao sredstvo obezbedenja, ako on kontroliSe pravo
glasa po osnovu poverenih akcija i iskaze nameru da po njima glasa;

4) kada ima pravo plodouzivanja na tudim akcijama sa pravom glasa koje poseduje drugo fizi¢ko ili pravno lice;
5) kada pravo glasa ima ili moze da ostvari u sluajevima iz tac. 1)-4) ovog stava njegovo kontrolisano drustvo;

6) kada moze samostalno da ostvaruje pravo glasa po osnovu akcija sa pravom glasa koje mu je drugo lice
poverilo na ¢uvanje, a nije mu dalo posebna uputstva o nacinu glasanja;

7) kada drzi akcije u svoje ime, a za tud racun;

8) kada ostvaruje samostalno pravo glasa kao zastupnik akcionara u izdavaocu, ako od njega, kao zastupanog,
nije dobio posebna uputstva o nacinu glasanja.



U slu€ajevima iz stava 1. ovog Clana sabira se u¢eS¢e obveznika sa u¢esc¢em drugih lica u ukupnom pravu glasa
u izdavaocu radi izraCunavanja njihovog zajednic¢kog ucesca i nastupanja obaveze izveStavanja o znacajnom
ucesScu, iako pojedinacno u€esSce svakog lica ne prelazi propisane pragove iz ¢lana 80. stav 1. ovog zakona.

Izuzece Clanica Evropskog sistema centralnih banaka

Clan 86

Obaveza izvestavanja o znacajnim uceSc¢ima u skladu sa €l. 80. i 85. ovog zakona ne primenjuje se na Clanice
Evropskog sistema centralnih banaka kada vrSe svoje monetarne funkcije, uklju€ujuéi i one po osnovu akcija koje
daju ili dobijaju u zalogu ili po osnovu repo ugovora ili sli¢nih sporazuma zaklju€enih radi obezbedenja likvidnosti
pri sprovodenju monetarne politike ili nesmetanog funkcionisanja platnog sistema.

Izuzetak iz stava 1. ovog €lana se primenjuje samo na kratkoroCne poslove, pod uslovom da se ne vrsi pravo
glasa po osnovu akcija.

Izuzeci od obaveze izveStavanja o znac¢ajnim u¢escima

Clan 87
Odredbe ¢l. 80. i 85. ovog zakona ne primenjuju se na:
1) akcije sa pravom glasa koje se stiCu isklju€ivo radi kliringa i saldiranja u okviru uobi€ajenog ciklusa saldiranja;

2) pravo glasa koje kastodi banke mogu da ostvaruju isklju€ivo prema uputstvima dobijenim od klijenata
pismenim putem ili u elektronskom obliku;

3) sticanje ili otudenje znacajnog ucesca koji dostigne ili prelazi 5%, kada to u€es¢e stice ili otuduje lice koje ima
dozvolu za obavljanje poslova market mejkera ukoliko ta aktivnost ne utiCe na upravljanje izdavaoca, odnosno ne
vrSi uticaj na izdavaoca da kupi takve akcije ili da podrzi cenu akcija;

4) investiciono drustvo i banku, odnosno kreditnu instituciju ako pravo glasa po osnovu akcija upisanim u knjigu
trgovanja ne prelazi 5% ucesc¢a u ukupnom broju glasova izdavaoca, s tim da predmetne akcije ne koristi radi
ostvarivanja prava glasa ili na drugi nacin radi uticanja na upravljanje izdavaocem;

5) lice koje stekne akcije radi stabilizacije trzista finansijskih instrumenata u skladu sa propisima, pod uslovom da
ne ostvaruje pravo glasa po osnovu tih akcija, niti ih na drugi nacin koristi radi uticanja na upravljanje drustvom
koje ih je izdalo.

Uobicajeni ciklus saldiranja iz stava 1. tacka 1) ovog €lana iznosi tri trgovacka dana od dana transakcije.

Trgovacki dani, u smislu ove glave, su dani kada se obavlja trgovanje na regulisanom trziStu na koje su ukljucene
akcije.

Podredeno drustvo nije obavezno da daje obavestenja u vezi sa znac¢ajnim uc¢esc¢ima, ukoliko takvo
obavestavanje vrSi njegovo mati¢no drustvo, odnosno mati¢no drustvo njegovog mati¢nog drustva.

Market mejker koji namerava da koristi izuzetak iz stava 1. tatka 3) ovog ¢lana duzan je da najkasnije u roku od
Cetiri trgovacka dana obavesti Komisiju da deluje ili da namerava da deluje kao market mejker u odnosu na
odredenog izdavaoca.

Kada market mejker prestane da deluje kao market mejker u odnosu na odredenog izdavaoca duzan je da o
tome obavesti Komisiju u roku od Cetiri trgovacka dana od dana prestanka obavljanja predmetne aktivnosti.

Market mejker koji namerava da koristi izuzetak iz stava 1. tacka 3) ovog ¢lana duzan je da na zahtev Komisije
dostavi dokaz o akcijama ili finansijskim instrumentima iz ¢lana 81. stav 2. ovog zakona koje poseduje ili koje
namerava da poseduje u svrhu delovanja kao market mejker.

U slucaju da market mejker nije u mogucnosti da identifikuje akcije i/ili finansijske instrumente koje poseduje,
Komisija moze da zahteva da te akcije i/ili finansijske instrumente drzi na posebnom racunu u svrhu potrebne
identifikacije.

Market mejker je duzan da na zahtev Komisije dostavi ugovor koji je zaklju¢io sa berzom (organizatorom trzista)
ukoliko je takav ugovor zakljucen.

Izuzeci od obaveze sabiranja ueSca

Clan 88



Izuzetno od ¢l. 80. i 85. ovog zakona, mati¢no drustvo drustva za upravljanje ne mora da sabira svoje udele sa
udelima kojima upravlja drustvo za upravljanje investicionim fondom, pod uslovom da drustvo za upravljanje
ostvaruje pravo glasa nezavisno od mati¢nog drustva.

Izuzetno od ¢l. 80. i 85. ovog zakona mati¢no drustvo investicionog drustva nije obavezno da sabira svoja uCesc¢a
sa ucesc¢ima kojim upravlja njegovo investiciono drustvo po osnovu ugovora o pruzanju usluga upravljanja
portfoliom zaklju€enim sa klijentima, ukoliko:

1) investiciono drustvo ima dozvolu Komisije za pruzanje usluga upravljanja portfoliom u skladu sa odredbom
Clana 2. stav 1. tacka 2) podtacka (4) ovog zakona;

2) moze da ostvaruje pravo glasa po osnovu akcija kojima upravlja isklju¢ivo prema uputstvima klijenata datim u
pismenom ili elektronskom obliku, odnosno ukoliko 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¢nog drustva.

Izuzetno od st. 1. i 2. ovog €lana, odredbe €l. 80. i 85. ovog zakona se primenjuju kada je mati¢no drustvo ili
drugo podredeno drustvo mati¢nog drustva ulozilo u udele kojima upravlja drudtvo za upravljanje, a drustvo za
upravljanje moze da ostvaruje pravo glasa iz tih udela isklju€ivo prema posrednim ili neposrednim uputstvima
mati¢nog drustva ili drugog podredenog drustva mati¢nog drustva.

Izuzetno od st. 1. i 2. ovog €lana, odredbe €l. 80. i 85. ovog zakona se primenjuju kada je mati¢no drustvo ili
drugo podredeno drustvo mati¢nog drustva ulozilo u udele kojima upravlja investiciono drustvo, koje moze da
ostvaruje pravo glasa iz tih udela isklju¢ivo prema posrednim ili neposrednim uputstvima mati¢nog drustva ili
drugog podredenog drustva mati¢nog drustva.

Mati¢no drustvo drustva za upravljanje, odnosno mati¢no drustvo investicionog drustva, moze da se Koristi
izuzetkom iz stava 1. ovog ¢lana odnosno stava 2. ovog ¢lana ukoliko ispunjava sledece uslove:

1) mati¢no drustvo ne sme da se uplice u ostvarivanje prava glasa koje ima drustvo za upravljanje ili investiciono
drudtvo, davanjem posrednih ili neposrednih uputstava ili na bilo koji drugi nacin;

2) drustvo za upravljanje, odnosno investiciono drustvo, mora da ostvaruje pravo glasa iz imovine kojom upravlja
samostalno i nezavisno od mati¢nog drustva.

Posredno uputstvo u smislu stava 5. tacka 1) ovog ¢lana podrazumeva svako uputstvo koje da mati¢no drustvo ili
drugo podredeno drustvo mati¢nog drustva, navodeci na koji nacin ¢e drustvo za upravljanje ili investiciono
drustvo u pojedinim slu€ajevima ostvarivati pravo glasa.

Neposredno uputstvo u smislu stava 5. tacka 1) ovog ¢lana podrazumeva svako opste ili posebno uputstvo bez
obzira na oblik, koje da mati¢no drustvo ili drugo podredeno drustvo mati¢nog drustva, kojim se ograni¢ava
diskreciono pravo drustva za upravljanje ili investicionog drustva u vezi sa ostvarivanjem prava glasa, kako bi
sluzilo posebnim poslovnim interesima mati¢nog drustva ili drugog podredenog drustva mati¢nog drustva.

Mati¢no drustvo koje Zeli da koristi oslobodenje iz stava 1. i/ili stava 2. ovog €lana mora bez odlaganja da
Komisiji dostavi obavestenje koje sadrzi:

1) spisak drustava za upravljanje i investicionih drustava, sa naznakom nadleznih organa koja ih nadziru ili izjavu
da ih ne nadzire nijedan nadlezni organ, ali bez navodenja izdavalaca za koje se Koristi izuzetak, i

2) izjavu da mati¢no drustvo ispunjava uslove iz stava 5. ovog €lana za svako drustvo za upravljanje i
investiciono drustvo.

Mati¢no drustvo redovno azurira spisak iz stava 8. tacka 1) ovog ¢lana.

Kada mati¢no drustvo namerava da koristi oslobodenje samo u vezi sa finansijskim instrumentima iz ¢lana 82.
ovog zakona, obavezno je da obavesti Komisiju samo o spisku iz stava 8. tacka 1) ovog ¢lana.

Mati¢no drustvo drustva za upravljanje ili mati¢no drustvo drustva investicionog drustva koje koristi izuzetak iz
stava 1. i/ili stava 2. ovog ¢lana, duzno je da na zahtev Komisije dokaze sledece:

1) da je organizaciona struktura mati¢nog drustva i drustva za upravljanje ili mati¢nog drustva i investicionog
drustva takva da se pravo glasa ostvaruje nezavisno od mati¢nog drustva. Mati¢no drustvo i drustvo za
upravljanje ili investiciono drustvo moraju da uspostave politike i procedure u pisanom obliku koje su namenjene
za spreCavanje razmene informacija izmedu mati¢nog drustva i drusStva za upravljanje ili investicionog drustva u
vezi sa ostvarivanjem prava glasa;

2) da lica koja odlu€uju na koji nacin se ostvaruje pravo glasa deluju nezavisno;



3) da postoji jasno pisano ovlaséenje za nepristrasan odnos izmedu mati¢nog drustva i drustva za upravljanje ili
investicionog drustva, u slu€aju da je mati¢no drustvo klijent svog drustva za upravljanje ili investicionog drustva
ili ima udeo u imovini kojom upravlja drustvo za upravljanje ili investiciono drustvo.

Komisija propisuje nacin obavestavanja i dokumentaciju u vezi primene izuzetaka iz ovog ¢lana.
Sadrzina i nacin izvesStavanja o znac¢ajnim uceS¢ima
Clan 89

Obavestenje iz ¢lana 80. ovog zakona sadrzi sledece informacije:
1) poslovno ime, sediSte i adresu izdavaoca akcija;

2) podatke o fizickom ili pravnom licu koje je dostiglo, preslo ili palo ispod praga propisanog ¢lanom 80. ovog
zakona;

3) podatke o kontrolisanim drustvima preko kojih lice iz tacke 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 koje za ra¢un
tog akcionara ostvaruje pravo glasa shodno ¢lanu 80. ili ¢lanu 85. ovog zakona;

5) podatak o ispravi i pravhom poslu 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 na osnovu podataka izdavaoca o ukupnom broju izdatih akcija sa pravom glasa;

7) podatak o broju glasova u apsolutnom i procentualnom iznosu koji poseduije lice iz ¢lana 81. stav 1. i ¢lana 85.
ovog zakona i broju glasova koji poseduje lice iz ¢lana 81. stav 2. ovog zakona;

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

9) datum kada je prag dostignut, prekoracen ili ispod kojeg se palo.

U obavestenju iz stava 1. ovog €lana za fizicko lice se navodi ime, prezime, jedinstveni mati¢ni broj gradana i
prebivaliste, a za pravno lice poslovno ime, pravni oblik, sediste, adresa, matic¢ni broj i podaci o odgovornim
licima u pravnom licu.

Ukoliko je isprava iz stava 1. tacka 5) ovog ¢lana finansijski instrument iz ¢lana 81. stav 2. ovog zakona,
obavestenje iz stava 1. ovog €lana sadrzi spisak vrsta finansijskih instrumenata iz ¢lana 81. stav 2. tacka 1) ovog
zakona i vrsta finansijskih instrumenata iz ¢lana 81. stav 2. tacka 2) ovog zakona, pri ¢emu se odvojeno navode
finansijski instrumenti koji imaoca ovlas¢uju na nenov€ano namirenje od onih koji ga ovlas¢uju na nov€ano
namirenje.

U obavestenju iz stava 3. ovog ¢lana se navodi podatak o danu dospeca ili danu isteka roka finansijskog
instrumenta kao i podatak o vremenskom periodu u kom fizi¢ko ili pravno lice moze da stekne akcije na koje se
taj instrument odnosi.

Ukoliko se obavestenje dostavlja u slu€aju iz ¢lana 85. stav 1. tacka 8) ovog zakona a punomocje se odnosi
samo na jednu skup$tinu akcionara, u obavestenju iz stava 1. ovog ¢lana se navodi podatak o ukupnom broju
glasova u apsolutnom i relativnom iznosu koji ¢e pripadati akcionaru, odnosno punomoc¢niku nakon odrzavanja
skupstine akcionara, kada punomoc¢nik ne bude mogao da ostvaruje pravo glasa samostalno.

Obveznik izvestavanja iz ¢lana 81. stav 2. ovog zakona dostavlja obavestenje izdavaocu akcija na koje se
finansijski instrument odnosi. Ukoliko se finansijski instrument odnosi na viSe od jedne akcije, posebno se
obavestava svaki izdavalac akcija.

Komisija propisuje blizu sadrzinu i formu obrasca za dostavljanje obavestenja iz stava 1. ovog ¢lana, kao i nacin
njegovog dostavljanja.

Kada postoji obaveza obaveStavanja iz ovog €lana, kao i iz ¢€l. 80. i 85. ovog zakona koje se odnosi na druga lica
koja su blisko povezana sa licem koje stiCe akcije sa pravom glasa, odnosno ukoliko postoji obaveza
obavestavanja za viSe od jednog fizickog ili pravnog lica, moze da se posalje jedno zajedni¢ko obavestenje, s tim
Sto se smatra da je obaveza ispunjena ¢im neko od navedenih lica ispuni obavezu.

Rok za dostavijanje obavestenja o znacajnom uéeScu

Clan 90



Obavestenje iz ¢lana 89. stav 1. ovog zakona se dostavlja u najkraéem mogucem roku, a ne kasnije od isteka
Cetiri trgovacka dana od dana kada je lice iz ¢l. 80, 81. i 85. ovog zakona:

1) saznalo za sticanje ili otudivanje, odnosno za mogucénost 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) obavesteno o poslednjim promenama u osnovnom kapitalu u skladu sa ¢lanom 92. stav 1. ovog zakona.

Smatra se da je fizi¢ko ili pravno lice saznalo ili moglo saznati za sticanje, otudenje ili moguénost ostvarivanja
prava glasa najkasnije u roku od dva trgovacka dana od dana transakcije.

Izuzetno od odredbe stava 1. ovog €lana, a u slu€aju iz ¢lana 85. stav 1. tacka 8) ovog zakona, akcionar,
odnosno punomoc¢nik, obavezan je da dostavi obavestenje iz ¢lana 89. stav 1. ovog zakona na dan davanja,
odnosno primanja punomogi.

Komisija je duzna da na svojoj internet stranici objavljuje kalendar trgovackih dana svakog regulisanog trziSta u
Republici Srbiji.

NadleZnost Komisije da privremeno oduzme pravo glasa

Clan 91

Ukoliko lice koje je u obavezi da dostavlja obavestenje postupi suprotno odredbama ¢l. 80-90. ovog zakona,
Komisija donosi reSenje kojim se privremeno 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, izdavaoca,
CRHOV i regulisano trziste na kojem su akcije sa pravom glasa uklju¢ene u trgovanje.

U slucaju iz stava 1. ovog €lana, Komisija moze da preduzme i druge mere u skladu sa odredbama ovog zakona.

b) Obaveze izdavalaca
Obavestenje o promeni broja akcija sa pravom glasa

Clan 92

Izdavalac &ijim se akcijama trguje na regulisanom trzistu, a u kome je doslo do promene broja akcija sa pravom
glasa, obavezan je da na kraju svakog kalendarskog meseca u svrhe izraCunavanja praga iz ¢lana 80. stav 1.
ovog zakona, objavi informacije o nastalim promenama, novom ukupnom broju akcija sa pravom glasa i vrednosti
osnovnog kapitala.

Izdavalac je duZan da, nakon prijema obavestenja iz ¢lana 80. stav 1. ovog zakona podatke sadrzane u
obavestenju objavi odmah po prijemu, a najkasnije u roku od tri trgovacka dana od dana prijema.

Dodatne informacije

Clan 93

Izdavalac vlasnickih hartija od vrednosti koje su ukljucene u trgovanje na regulisano trzisSte je duzan da bez
odlaganja dostavi Komisiji i regulisanom trziStu na kome su njegove vlasnicke hartije od vrednosti ukljuCene u
trgovanje i da objavi svaku promenu koja je nastala u pravima iz vlasnickih hartija od vrednosti, za svaku klasu
vlasnickih hartija od vrednosti posebno, ukljuujuci i promene u pravima iz izvedenih finansijskih instrumenata
koje je izdao, a koje daju pravo na sticanje njegovih vlasni¢kih hartija od vrednosti.

Izdavalac nevlasnickih hartija od vrednosti, a koje su uklju€ene u trgovanje na regulisanom trziStu duzan je da,
bez odlaganja, dostavi Komisiji i regulisanom trziStu i da objavi svaku promenu u pravima iz tih hartija od
vrednosti, uklju€ujuéi 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.

Odredbe stava 2. ovog ¢lana ne odnose se na promene uslova koji nastaju nezavisno od volje izdavaoca, a
objektivno su odredivi, kao $to su promene EURIBOR i sl.

Komisija moze da propiSe obavezu dostavljanja drugih izvestaja i rokove za njihovo dostavljanje.
Obavestavanje o sticanju sopstvenih akcija

Clan 94



Ukoliko izdavalac akcija koje su ukljuene u trgovanje na regulisanom trzistu sti€e ili otuduje sopstvene akcije sa
pravom glasa, samostalno ili preko lica koje deluje u svoje ime, a za racun tog izdavaoca duZan je da objavi broj
sopstvenih akcija u apsoluthom i relativnom iznosu u najkraéem moguéem roku, ali ne kasnije od isteka Cetiri
trgovacka dana nakon sticanja ili otudenja akcija s pravom glasa, kad god time njegovo uceS¢e dostigne, prede ili
padne ispod praga od 5% ili 10% akcija sa pravom glasa.

Procenat akcija sa pravom glasa iz stava 1. ovog €lana se izraunava na osnovu ukupnog broja akcija sa pravom
glasa koje je izdao taj izdavalac.

Obaveze izdavaoca viasnickih hartija od vrednosti koje su uklju¢ene na regulisano trziste

Clan 95

Izdavalac vlasni¢kih hartija od vrednosti kojima se trguje na regulisanom trzistu, obezbeduje isti tretman za sve
akcionare iste klase vlasnickih hartija od vrednosti.

Akcionarima mora biti omogucéeno ostvarivanje njihovih prava putem punomocnika.

Izdavalac vlasni¢kih hartija od vrednosti kojima se trguje na regulisanom trzistu, obavezan je da obezbedi da su
dostupni svi nacini i informacije potrebni akcionarima za ostvarivanje njihovih prava, uz odgovarajucu zastitu
nepovredivosti tih podataka.

Izdavalac iz stava 1. ovog ¢lana duzan je da izveStava svoje akcionare o svim tekuéim zbivanjima znac¢ajnim za
ostvarivanje njihovih prava, a narocito da:

1) pruza informacije o mestu, vremenu i dnevnom redu skupstine akcionara, ukupnom broju akcija i broju akcija
sa pravom glasa, kao i o pravima akcionara da u€estvuju u radu skupstine u skladu sa zakonom koji ureduje
privredna drustva;

2) dostavi formular za davanje punomocja pisanim putem ili u elektronskoj formi, zajedno sa pozivom za sednicu
skupstine, svakom licu koje ima pravo da glasa na skupstini akcionara ili, na njegov zahtev, i nakon objavljivanja
poziva za odrzavanje skupstine;

3) odredi kreditnu instituciju preko koje izvrSava svoje finansijske obaveze prema akcionarima;

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

Izdavalac iz stava 1. ovog ¢lana moze da dostavlja informacije akcionarima i elektronskim putem, ukoliko je takva
odluka usvojena na skupstini akcionara i ukoliko su ispunjeni sledeci uslovi:

1) dostavljanje informacija elektronskim putem ni u kom slu€aju ne sme da zavisi od sedista ili prebivaliSta
akcionara, odnosno od prebivalista fiziCkog lica ili sedista pravnog lica iz ¢lana 85. stav 1. ovog zakona;

2) postojanje postupka identifikacije koji omoguc¢ava da su akcionari, odnosno fiziCka ili pravna lica koja vrse ili su
ovlaséena da vrSe prava glasa stvarno, valjano i blagovremeno obavesteni;

3) od akcionara ili fiziCkih i pravnih lica iz ¢lana 85. stav 1. ta€. 1)-5) ovog zakona koja imaju pravo da sticu,
otuduju ili ostvaruju pravo glasa, se trazi pismena saglasnost za dostavljanje informacija elektronskim putem, a
smatra se da su ta lica dala pristanak ukoliko ne uloZe prigovor u roku od osam radnih dana, s tim Sto se ovim
licima ostavlja moguénost da u bilo kom trenutku naknadno mogu da zahtevaju dostavljanje informacija pisanim
putem;

4) izdavalac utvrduje troskove u vezi sa dostavljanjem informacija elektronskim putem, u skladu sa nacelom
jednakog tretmana iz stava 1. ovog ¢lana.

Obaveze izdavaoca duznickih hartija od vrednosti koje su ukljucene na regulisano trziste

Clan 96

Izdavalac duzni¢kih hartija od vrednosti koje su uklju¢ene na regulisano trziSte duzan je da svim imaocima
duznickih hartija od vrednosti istog ranga obezbedi ravnopravan tretman u vezi sa pravima koja proizilaze iz tih
duznickih hartija od vrednosti.

Izdavalac duznickih hartija od vrednosti je duzan da bez odlaganja obavesti javnost o svakom novom izdavanju
duznickih hartija od vrednosti, a narocito o osiguranju ili garanciji u vezi sa tim izdavanjem.

Izdavalac duznic¢kih hartija od vrednosti, duzan je da njihovim imaocima obezbedi sva sredstva i informacije
potrebne za ostvarivanje njihovih prava, da iste objavi i da obezbedi njihovu nepovredivost.



Imaocima duznickih hartija od vrednosti mora biti omoguc¢eno ostvarivanje njihovih prava putem punomocnika.
Izdavalac duzni¢kih hartija od vrednosti, narocito mora da:

1) objavi ili posalje cirkularno obavestenje: o mestu, vremenu i dnevnom redu sastanka imalaca duznickih hartija
od vrednosti, isplati kamate, ostvarivanju prava na konverziju, zamenu, upis ili poniStenje, kao i o pravu da
ucestvuju u navedenim dogadajima i poslovima;

2) ucini dostupnim obrazac izjave o punomoc¢niku u pismenoj formi, ili, ako je moguce, u elektronskoj formi,
svakom licu ovlaS¢éenom da glasa na sastanku imalaca duznickih hartija, zajedno sa obaves$tenjem o njenom
odrzavanju ili, na zahtev, nakon objavljivanja poziva;

3) odredi kreditnu instituciju putem koje imaoci duznickih hartija ostvaruju svoja finansijska prava.

Kada izdavalac saziva sastanak imalaca duznickih hartija €ija pojedinacna nominalna vrednost iznosi najmanje
100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna
banka Srbije, ima pravo da izabere mesto njegovog odrzavanja u bilo kojoj drzavi ¢lanici EU, ako je u njoj
obezbedio sva sredstva i informacije koje su imaocima tih hartija od vrednosti potrebne radi ostvarivanja njihovih
prava.

Stav 6. ovog €lana se primenjuje i na imaoce duznickih hartija Cija je nominalna vrednost izrazena u valuti koja
nije evro, ukoliko protivvrednost pojedinaéne nominalne vrednosti na dan izdanja iznosi najmanje 100.000 evra u
dinarskoj protivvrednosti po zvani¢énom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije.

Stav 6. ovog ¢lana se primenjuje i na duzni¢ke hartije od vrednosti &ija pojedinatna nominalna vrednost iznosi
najmanje 50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje
Narodna banka Srbije, ili u slu¢aju duznickih hartija od vrednosti izrazenih u valuti koja nije evro, Cija
protivvrednost pojedinacne nominalne vrednosti na dan izdanja iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije, ako su
uklju€ene u trgovanje na regulisanom trzistu u nekoj drzavi ¢lanici EU pre 31. decembra 2010. godine, sve dok
su te hartije od vrednosti u opticaju/nisu dospele, pod uslovom da su imaocu u drzavi ¢lanici koju je izabrao
izdavalac, na raspolaganju sva sredstva i informacije potrebne za ostvarivanje njegovih prava.

Izdavalac duznic¢kih hartija od vrednosti, moze elektronskim putem da obavestava imaoce duznickih hartija od
vrednosti pod uslovom da je na sastanku imalaca duznickih hartija od vrednosti doneta odluka o takvom nacinu
obavestavanja, ukoliko su ispunjeni najmanje sledeci uslovi:

1) upotreba elektronskih sredstava ne sme ni na koji nacin da zavisi od sedista, odnosno prebivali$ta imaoca
hartija ili njegovog zastupnika;

2) postupci identifikacije moraju da se uspostave, kako bi imaoci hartija bili stvarno blagovremeno i valjano
obavesteni;

3) izdavalac mora da zahteva u pisanom obliku saglasnost za elektronsku dostavu od svakog imaoca hartija, pri
¢emu se smatra da je pristanak dat ako se na zahtev ne odgovori u razumnom roku, s tim $to imalac hartija ima
pravo da naknadno u svako doba zatrazi da mu se dostavi pisano obavestenje; i

4) troSak elektronskog obavestavanja izdavalac raspodeljuje na imaoce hartija u skladu sa nacelom
ravnopravnosti.

3. PRISTUP PROPISANIM PODACIMA
Nacin objavljivanja podataka

Clan 97

Izdavalac je duzan da objavi propisane podatke iz ove glave na nacin koji omoguc¢ava da su ti podaci lako i brzo
dostupni svima na ravnopravnoj osnovi.

Izdavalac je duzan da koristi medije koji mogu da obezbede efikasno Sirenje informacija javnosti Sirom Republike
na nacin koji u najvecoj mogucoj meri sprecava neovlascéeni pristup istima.

Propisani podaci saopstavaju se medijima na nacin koji obezbeduje sigurnost, minimizira rizik od izmene
podataka ili neovlascenog pristupa i osigurava stalnost u vezi sa izvorima propisanih podataka.

Sigurnost prijema informacija osigurava se na nacin da se u najkraéem roku ispravi bilo kakav propust ili prekid u
saopstavanju propisanih podataka.

Propisani podaci saopStavaju se medijima kao celokupan neredigovani tekst.



Izuzetno od stava 5. ovog €lana, u slu€aju izvestaja i izjava iz €l. 71, 74, 75. i 76. ovog zakona, smatra se da je
objavljen ceo neredigovani tekst ukoliko je medijima saopStena najava koja se odnosi na propisane podatke koja
ukazuje na kojim su internet stranicama dostupni relevantni dokumenti, pored objave u Sluzbenom registru
informacija.

Propisani podaci se saopstavaju medijima na nadin da je jasno da informacije koje se saopsStavaju predstavljaju
propisane podatke i da se jasno navodi izdavalac, predmet propisanih podataka kao i vreme i datum kada je
izdavalac saopstio informacije.

Izdavalac ne moze da uzima naknadu od investitora za usluge dostavljanja propisanih podataka.
Izdavalac objavljuje propisane podatke na svojoj internet stranici.

Izdavalac je duzan da propisane podatke, istovremeno sa njihovim objavljivanjem dostavi Komisiji radi
objavljivanja u Sluzbenom registru informacija.

Izdavalac &ije su hartije od vrednosti uklju¢ene na regulisanom trziStu dostavlja propisane podatke i tom trziStu.

Ako javno drustvo iz drzave €lanice EU, koja mu je mati¢na, ukljuci hartije od vrednosti koje je izdalo jedino u
trgovanje na regulisanom trzistu u Republici, kao domacoj drzavi, objavljuje propisane podatke u skladu sa ovim
¢lanom.

Izdavalac je duzan da na zahtev Komisije saop$ti sledece informacije u vezi sa bilo kojom objavom propisanih
podataka:

1) ime lica koje je medijima saopstilo informacije;

2) pojedinosti o sigurnosnim merama;

3) vreme i datum kada su informacije saopstene medijima;

4) medij kojem su saopstene informacije;

5) ukoliko je to slu€aj, pojedinosti o bilo kojoj zabrani koju je doneo izdavalac u vezi sa propisanim podacima.

Ukoliko su hartije od vrednosti uklju¢ene na regulisano trziSte bez saglasnosti izdavaoca, obaveze iz ovog stava
koje se odnose na izdavaoca, shodno se primenjuju na lice koje je uklju€ilo hartije od vrednosti na regulisano
trziSte bez saglasnosti izdavaoca.

Komisija propisuje blizu sadrzinu, nacin dostavljanja i objavljivanja podataka iz stava 1. ovog ¢lana.
Sluzbeni registar informacija

Clan 98
Sluzbeni registar informacija je sistem za prikupljanje, Cuvanje, obradu i objavljivanje propisanih podataka.

Komisija vodi Sluzbeni registar informacija koji ispunjava osnovne standarde kvaliteta, bezbednosti, pouzdanosti
izvora informacija, belezenja vremena i lakog pristupa krajnjih korisnika.

Komisija propisuje tehnicke, sigurnosne, organizacione i druge uslove za vodenje Sluzbenog registra informacija
kao i blizu sadrzinu, nacin dostavljanja i objavljivanja informacija u Sluzbenom registru informacija.

Komisija objavljuje podatke o znac€ajnim uceS¢ima iz ¢lana 80. stav 1. ovog zakona u Sluzbenom registru
informacija odmah po prijemu obavestenja a najkasnije u roku od tri trgovacka dana od dana prijema
obavestenja.

Sluzbeni registar informacija Komisije omogucéava pristup registrovanim podacima putem povezivanja sa
Evropskom elektronskom tackom pristupa kod ESMA-e.

Jezik izvesStavanja

Clan 99

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

Izdavalac Cije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trziStu u Republici, iako nije mati¢na
drzava €lanica, ima pravo da izabere da li da propisane podatke objavi na srpskom jeziku ili na jeziku koji je
uobi€ajen u medunarodnim finansijama.



Ako je Republika mati¢na drzava Clanica, za izdavaoca €ije su hartije od vrednosti ukljuéene samo u trgovanje na
regulisanom trZistu na njenoj teritoriji, propisani podaci se objavljuju na srpskom jeziku.

Ako je Republika mati¢na drzava ¢lanica, za izdavaoca Cije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na
regulisanom trziStu na njenoj teritoriji i u jednoj ili viSe drZzava Clanica domacina, propisani podaci se objavljuju:

1) na srpskom jeziku, i

2) prema izboru izdavaoca, ili na jeziku koji je kao jezik odredila njegova drzava €lanica domacin ili na jeziku koji
se uobicajeno upotrebljava u medunarodnim finansijama.

Kada je Republika mati¢na drzava €lanica, a hartije od vrednosti izdavaoca su uklju¢ene u trgovanje na
regulisanom trziStu u jednoj ili viSe drzava ¢lanica domacina ali ne i u Republici, propisani podaci se objavljuju
prema izboru izdavaoca, ili na jeziku koji je kao jezik objavljivanja odredila njegova drzava ¢lanica domacin ili na
jeziku koji se uobi€ajeno koristi u medunarodnim finansijama.

Ukoliko je izdavalac iz stava 5. ovog ¢lana kao jezik objavljivanja izabrao jezik koji je odredila njegova drzava
Clanica domacin, propisani podaci se objavljuju ili na srpskom jeziku ili na jeziku koji se uobiajeno koristi u
medunarodnim finansijama.

Izuzetno od st. 3-6. ovog €lana, izdavalac hartija od vrednosti uklju€enih u trgovanje na regulisanom trzistu u
jednoj ili viSe drzava Clanica domacina, €ija pojedinacna nominalna vrednosti iznosi najmanje 100.000 evra u
dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije,
propisane podatke objavljuje ili na jeziku koji je odredila njegova mati¢na drzava €lanica i drzava ¢lanica
domacin, ili na jeziku uobi¢ajenom u medunarodnim finansijama.

Pravo izbora jezika iz stava 7. ovog €lana ima i izdavalac duzni€kih hartija od vrednosti €ija pojedinacna
nominalna vrednosti iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu
dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije, ako su vec bile uklju¢ene u trgovanje na regulisanom
trziStu neke od drzava Clanica pre 31. decembra 2010. godine, sve dok su u opticaju/do njihovog dospeca.

Pravo izbora iz stava 7. ovog €lana ima i izdavalac duznickih hartija od vrednosti €ija je nominalna vrednost
izrazena u valuti koja nije evro €ija protivvrednost pojedinacne nominalne vrednosti iznosi najmanje 50.000 evra
u dinarskoj protivvrednosti po zvani€nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije,
a koje su uklju€ene u trgovanje na regulisanom trzistu u nekoj od drzava ¢lanica pre 31. decembra 2010. godine,
sve dok su u opticaju/do njihovog dospeca.

Nominalni iznosi hartija od vrednosti u st. 7-9. ovog ¢lana po potrebi se preracunavaju u dinarsku protivvrednosti
prema srednjem zvani¢nom kursu Narodne banke Srbije na dan njihovog izdavanja.

Ukoliko su hartije od vrednosti ukljucene na regulisano trziSte bez saglasnosti izdavaoca, obaveze iz ovog stava
koje se odnose na izdavaoca se primenjuju na lice koje je ukljucilo hartije od vrednosti na regulisano trziste bez
saglasnosti izdavaoca.

Ako se pokrene parni¢ni postupak u vezi sa propisanim podacima pred sudom drzave Clanice EU, snoSenje
troSkova prevodenja tuzbe i drugih podnesaka ureduje se u skladu sa propisima drzave ¢lanice postupajuceg
suda.

Obaveze izdavalaca iz treé¢e drzave

Clan 100

Ako je Republika mati¢na drzava Clanica EU za izdavaoca Cije je sediSte u trecoj drzavi, Komisija moze njega i
obveznika izveStavanja da oslobodi obaveze izveStavanja o propisanim podacima u skladu sa &l. 71-76. ovog
zakona, kao i da oslobodi izdavaoca iz tre¢e drzave:

1) obaveze da daje dodatne informacije u skladu sa ¢lanom 93. ovog zakona;

2) obaveze da obaveStava na kraju meseca o ukupnom broju glasova u svrhu izraCunavanja praga znac¢ajnog
ucesc¢a u skladu sa ¢lanom 92. stav 1. ovog zakona;

3) obaveze da izdavalac u roku od tri trgovacka dana objavi podatke o znacajnim u¢es$c¢ima u skladu sa ¢lanom
92. stav 2. ovog zakona;

4) obaveze dostavljanja i objavljivanja obavestenja o sopstvenim akcijama javnog drustva u skladu sa ¢lanom 94.
ovog zakona;

5) obaveze da u skladu sa ¢lanom 95. ovog zakona izveStava o tekuéim zbivanjima i ravnopravno tretira imaoce
vlasnickih hartija od vrednosti koje je izdalo;



6) obaveze da u skladu sa ¢lanom 96. ovog zakona izveStava i ravnopravno tretira imaoce duznickih hartija od
vrednosti koje je izdalo.

Oslobodenje iz stava 1. ovog ¢lana Komisija moze da dozvoli ukoliko utvrdi da izdavalac iz tre¢e drzave ima po
pravu drZzave svog sedista iste obaveze kao $to ih ima izdavalac po pravu Republike, te da ih u njoj dosledno
ispunjava.

Komisija je ovlaS¢ena da blize propiSe pod kojim uslovima se smatra da su obaveze propisane pravom trece
drzave izdavaoca jednake obavezama iz ¢lanova navedenim u stavu 1. ovog Clana.

Komisija izveStava ESMA-u o svakom izuzec¢u koje je dozvolila.

Obavestenje predvideno pravom trec¢e drzave u kojoj mu je sediSte, izdavalac dostavlja Komisiji, te se ono
objavljuje u skladu sa ¢l. 97. i 99. ovog zakona.

Izuzetno od odredaba st. 1-4. ovog €¢lana, izdavalac sa sediStem u trecoj drzavi nije u obavezi da sastavlja
finansijske izvestaje u skladu sa ovim zakonom za poslovne godine od 1. januara 2007. nadalje, pod uslovom da
ih sastavlja u skladu sa medunarodno prihva¢enim standardima predvidenim u propisima EU.

Komisija se stara da podaci koje je objavio izdavalac sa sediStem u trecoj drzavi budu objavljeni i u EU, ako oni
mogu da budu znacajni za njene ulagace, i u slu¢aju kad se ne smatraju propisanim podacima u skladu sa
odredbama ovog zakona.

Drustva za upravljanje i investiciona drustva koja su ovlas¢ena da upravljaju portfolijima svojih klijenata, a koja
imaju sediste u trecoj drzavi van EU, u postupku izdavanja dozvole za rad u Repubilici, kao drzavi €lanici, izuzeta
su od obaveze sabiranja svojih u¢eS¢a sa u€eSc¢ima svojih matic¢nih drustava u skladu sa ovim zakonom, ako
ispunjavaju uslove u pogledu svoje samostalnosti u odnosu na mati¢na drustva u sladu sa ovim zakonom.

Nadleznost Komisije nad izdavaocima iz EU

Clan 101

Kada Komisija utvrdi da je izdavalac, akcionar ili imalac drugih finansijskih instrumenata ili lice iz ¢l. 81. i 85. ovog
zakona u Republici, kao domacoj drzavi Clanici, postupao suprotno propisima, obavestava o svojim nalazima
nadlezni organ njegove mati¢ne drzave €lanice, kao i ESMA-u.

Ako lice iz stava 1. ovog €lana nastavi da postupa suprotno propisima uprkos merama koje je preduzeo nadlezni
organ mati¢ne drzave €lanice, ili ako se njegove mere pokazu neodgovaraju¢im, Komisija u Republici kao
domacoj drzavi €lanici, preduzima sve odgovarajuce mere radi zastite investitora, posto o tome prethodno
obavesti nadlezni organ mati¢ne drzave Clanice, uz obavezu da o preduzetim merama Sto pre obavesti Evropsku
komisiju i ESMA-u.

4. NADZOR KOMISIJE

Nadzor Komisije nad izdavaocima

Clan 102
Komisija sprovodi nadzor nad primenom i izvrSavanjem svih obaveza propisanih odredbama ove glave.
Komisija je u vrSenju nadzora iz stava 1. ovog Clana ovlas¢ena da:

1) zahteva dostavljanje podataka, dokumenata, dokaza i izjava od revizora, izdavaoca, akcionara ili imalaca
drugih finansijskih instrumenata, fizickih ili pravnih lica iz ¢l. 81. i 85. ovog zakona;

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

3) zahteva od izdavaoca da objavi podatke, dokaze i izjave iz ta€. 1) i 2) ovog stava, na nacin i u roku koji odredi
Komisija;

4) da nakon sasluSanja izdavaoca objavi podatke, dokaze i izjave iz tac. 1) i 2) ovog stava, ako propusti da ih
objavi izdavalac, lice koje ga kontroliSe ili koje on kontroliSe;

5) zahteva od uprave izdavaoca, akcionara ili imalaca drugih finansijskih instrumenata kao i fizi¢kih i pravnih lica
iz ¢l. 81. i 85. ovog zakona da dostave obavestenje o informacijama koje se traze u skladu sa odredbama ove
glave ili podzakonskim aktima donetim na osnovu ove glave, te da dostave dodatne informacije i dokumente
ukoliko su potrebni;



6) obustavi trgovanje hartijama od vrednosti, ili da zahteva od regulisanog trziSta na kojem su uklju¢ene hartije od
vrednosti obustavljanje trgovine, najduze na deset radnih dana uzastopno, ako postoji opravdana sumnja da su
povredena pravila ove glave ili podzakonskih akata donetih na osnovu ove glave;

7) zabrani trgovanje hartijama od vrednosti na regulisanom trzistu, ako utvrdi da su pravila ove glave zakona
povredena ili postoji opravdana sumnja u to;

8) da prati da li izdavalac blagovremeno objavljuje obavestenja u cilju jednakog i valjanog pristupa informacijama
od strane javnosti na celom podrucju Republike;

9) preduzima odgovaraju¢e mere prema izdavaocu, ako se pri objavljivanju ne pridrzava nacela jednakog
pristupa informacijama na celom podrucju Republike;

10) objavi da se izdavalac, akcionar ili imalac drugih finansijskih instrumenata ili fiziCko i pravno lice iz ¢l. 81. i 85.
ovog zakona ne pridrzava obaveza propisanih ovom glavom,;

11) proveri da li se objavljuju propisani podaci sa sadrzajem i u formi propisanoj ovim zakonom i aktima Komisije;

12) preduzima odgovaraju¢e mere u slu€aju kada se propisani podaci ne objavljuju sa sadrzajem i u formi
propisanoj ovim zakonom i aktima Komisije;

13) sprovodi neposredan nadzor na podrucju Republike nad primenom odredaba ove glave i podzakonskih akata
koji su doneti na osnovu ove glave.

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 slu¢aju revizor ne snosi odgovornost.

Kada su hartije od vrednosti izdavaoca uklju¢ene na regulisano trziste, a Komisija utvrdi nepravilnosti, odnosno
nezakonitosti u smislu odredbi ove glave, Komisija ¢e reSenjem naloZiti preduzimanje radnji koje doprinose
uspostavljanju zakonitosti, odnosno izre¢i ¢e mere u okviru ovlaséenja 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 duznickih hartija od vrednosti putem izdavaoca, regulisanom trziStu na kojem su uklju¢ene hartije od
vrednosti izdavaoca i nadleznom organu regulisanog trzista na koje su uklju¢ene hartije od vrednosti.

Ako lice ne postupi u skladu sa reSenjem Komisije iz stava 4. ovog €lana, Komisija moze novim reSenjem da
izrekne novu meru ili viSe mera.

Komisija moze da preduzme i druge mere i sankcije u skladu sa odredbama Glave XVI ovog zakona.
Obrada li¢nih podataka sakupljenih prilikom ili u svrhu vrSenja nadzora u skladu sa odredbama ove glave
sprovodi se u skladu sa odredbama zakona koji ureduje zastitu podataka o licnosti.

Objavljivanje preduzetih mera

Clan 103

Komisija bez nepotrebnog odlaganja objavljuje obavestenje o svakoj odluci o izreCenim sankcijama i preduzetim
merama zbog povrede propisa iz ove glave zakona, ukljuCujuci i opis vrste i prirode ucinjene povrede, kao i
identitet odgovornih fizi¢kih i pravnih lica.

Izuzetno od stava 1. ovog Clana Komisija moze da odlozi objavljivanje odluke, ili mozZe da je objavi bez
identifikovanja ucinioca i odgovornih lica u slu¢aju:

1) kada je objavljivanje licnih podataka preterano strogo za fizi¢ko lice kojem su sankcije ili mere izre€ene, a na
osnovu prethodne ocene njegove primerenosti sa povredom koju je ucinio;

2) kada bi objavljivanje ozbiljno ugrozilo stabilnost finansijskog trzista ili teku¢eg postupka nadzora; i

3) kada bi objavljivanje, prema okolnostima slu€aja, moglo da izazove nesrazmernu i ozbiljnu Stetu fizicCkom ili
pravnom licu koje je umeSano u povredu.

Ukoliko je protiv akta Komisije pokrenut upravni spor ili je uloZzen drugi pravni lek povodom izreCene sankcije ili
mere, u objavljenom obavestenju o odluci iz stava 1. ovog €lana, javnost se mora na to upozoriti, a ako je nakon
objavljivanja pokrenut spor odnosno uloZen pravni lek, Komisija mora da izmeni objavljeno obavestenje
unosenjem podatka o tome.

Posebna ovlaséenja Komisije



Clan 104

Komisija reSenjem moze izrec¢i nov€anu kaznu pravnom licu u iznosu do 10% prihoda ostvarenog u prethodnoj
poslovnoj godini, kada utvrdi da:

1) nije objavilo uopste ili nije objavilo u propisanom roku izvestaje u skladu sa ¢l. 71-76. ovog zakona i €l. 93. i 94.
ovog zakona;

2) je postupilo protivno obavezi u vezi sa znacajnim uéeSéem iz ¢l. 80-85. i ¢lana 89. ovog zakona.

Ako povredu iz stava 1. ovog ¢lana ucini maticno ili zavisno drustvo mati¢nog drustva koje je obavezno da
sastavi konsolidovani godi$nji obracun, nov€ana kazna iz stava 1. ovog €lana se odreduje prema poslednjem
usvojenom konsolidovanom godiSnjem izvestaju.

Komisija reSenjem moze izre¢i nov€anu kaznu fizickom licu do iznosa dvanaestostrukog proseka zarada koje je
to lice ostvarilo u poslednja tri meseca koja prethode mesecu u kojem se izri€e kazna, kada utvrdi da:

1) je odgovorno za neobjavljivanje ili neblagovremeno objavljivanje izvestaja izdavaoca u skladu sa &l. 70-76.
ovog zakona i €l. 93. i 94. ovog zakona;

2) je postupilo protivho obavezi u vezi sa znacajnim u¢eS¢em iz ¢l. 80-85. i ¢lana 89. ovog zakona.

Uz nov€anu kaznu za povrede propisa iz stava 1. ovog ¢lana Komisija mozZe uciniocu da izrekne jednu ili vise
mera kojim se efikasno otklanjaju njene posledice, a narocito:

1) objavljivanje oglasa o kazni sa identifikacijom ucinioca i opisom povrede propisa koji je u€inio;

2) nalog fiziCkom ili pravhom licu odgovornom za povredu da prestane da je vrSi i da se uzdrzi od njegovog
vr§enja ubuduce;

3) obustavljanje prava glasa kod izdavaoca licu koje povredi obavezu izveStavanja o znacajnom uces¢u iz ¢l. 80-
85. ovog zakona i ¢lana 89. ovog zakona.

U odlucdivanju o vrsti i visini kazne i mere za povrede iz st. 1. i 3. ovog ¢lana Komisija narocito vodi rauna o svim
znacajnim okolnostima, a narocito o:

1) tezini i trajanju povrede propisa;
2) stepenu odgovornosti u€inioca;

3) imovinskoj snazi uc€inioca koja se, na primer, iskazuje i putem godi$njeg prihoda pravnog lica ili primanja
fiziCkog lica;

4) visini ostvarenog dobitka ili izbegnutog gubitka ucinioca ako moze da se utvrdi;
5) gubicima koje je imalo trece lice usled povrede propisa ako moze da se utvrdi;
6) spremnosti ucinioca da saraduje se nadleznim organima;

7) ranijoj povredi propisa od strane ucinioca.
Obavestavanje organa i drzava €lanica EU

Clan 105

Komisija bez odlaganja obavestava Evropsku komisiju i sve drzave ¢lanice EU kada se u Republici na bilo koji
nacin poostre pravila u odnosu na pravila EU o uskladivanju zahteva za transparentno$¢u vezanim za informacije
o izdavaocima cije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu.

VI REGULISANA TRZISTA
Organizatori trzista

Clan 106

Poslovanjem regulisanog trzista u Republici moze upravljati samo organizator trzita sa sediStem u Republici (u
daljem tekstu: berza), ukoliko poseduje dozvolu koju izdaje Komisija, u skladu sa ovim zakonom i aktima
Komisije.

Organizator trzista je pravno lice osnovano kao akcionarsko drustvo u skladu sa zakonom kojim se ureduju
privredna drustva, ako ovim zakonom nije drugacije odredeno.



Organizator trzista je odgovoran da obezbedi da regulisano trziste kojim upravlja ispunjava zahteve utvrdene
ovim zakonom, pri ¢emu organizatoru trziSta nisu poverena javna ovlaséenja u skladu sa zakonom.

Organizator trzista ostvaruje prava koja odgovaraju regulisanom trzistu kojim upravlja u skladu sa ovim zakonom.

Uz aktivnosti i obaveze utvrdene ovim zakonom, aktivnosti organizatora trziSta mogu da uklju€uju i sledece
dodatne aktivnosti:

1) podsticanje i razvoj trziSta kapitala u Repubilici;

2) prodaja i licenciranje trziSnih podataka, ukljuCujuci formiranje, prodaju, licenciranje i trgovanje finansijskim
instrumentima, na osnovu trzisnih podataka ili drugih finansijskih mera;

3) edukacija investitora;
4) druge potrebne aktivnosti u vezi sa njegovim aktivnostima i obavezama utvrdenim zakonom.

Komisija na svojoj internet stranici postavlja, azurira i objavljuje spisak svih regulisanih trzista iz njene
nadleznosti.

Komisija taj spisak dostavlja drugim drzavama ¢lanicama i ESMA-i. Sli¢no se izveStava o svakoj promeni na tom
spisku.

Minimalni kapital

Clan 107

Minimalni kapital organizatora trziSta ne moze biti manji od 1.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti na dan
uplate po zvaniénom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije.

Kapital iz stava 1. ovog ¢lana mora u celosti biti uplacen u novcu, a akcije se ne mogu izdati pre nego sto se
uplati pun iznos.

Zahtev za davanje dozvole za rad organizatoru trzista

Clan 108

Sadrzinu zahteva i dokumentacije potrebne za izdavanje dozvole za rad organizatoru trziSta za vrSenje delatnosti
organizacije regulisanog trzista propisuje Komisija.

Uz zahtev iz stava 1. ovog Clana prilazu se:
1) osnivacki akt, statut, pravilnik o tarifi, kao i pravila i procedure poslovanja;

2) podaci o svakom licu koje sti¢e kvalifikovano u€eSce u organizatoru trzista, o svakom licu sa kojim je lice sa
kvalifikovanim u¢eSéem blisko povezano, 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 predlozenih ¢lanova uprave organizatora
trzista, a koji ispunjavaju uslove propisane odredbama ¢lana 114. ovog zakona;

4) podaci o kadrovskoj i organizacionoj osposobljenosti i tehniCkoj opremljenosti organizatora trzista, u skladu sa
odredbama ¢lana 126. ovog zakona;

5) podaci o programu funkcionisanja regulisanog trziSta koji predlaze podnosilac zahteva, ukljuujuci vrste
poslova i organizacionu strukturu, sa dovoljno detalja na osnovu kojih Komisija moze da utvrdi da podnosilac
ispunjava sve zahteve iz ove glave zakona;

6) dokaz o uplati osnivackog uloga iz ¢lana 107. ovog zakona;

7) naknade za podnos$enje zahteva u skladu sa tarifnikom Komisije.
ResSenje o davanju dozvole za rad organizatoru trzista

Clan 109

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:

1) da su zahtev i dokumentacija iz odredaba ¢lana 114. ovog zakona potpuni i valjani;



2) da su ispunjeni svi uslovi iz ove glave zakona i akata Komisije;

3) da lica sa kvalifikovanim u€eS¢em u organizatoru trzista, ukljuCujuci 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
Clana 122. ovog zakona;

4) ¢lanovi organa uprave imaju dovoljno dobru reputaciju, poseduju dovoljno znanja, vestina i iskustva i
posvecuju dovoljno vremena izvrSavanju svojih obaveza.

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) ¢lanovi organa uprave nemaju dovoljno dobru reputaciju, ne poseduju dovoljno znanja, vestina i iskustva ili
mogu predstavljati pretnju dobrom i odgovornom upravljanju;

4) je vlasnicka struktura podnosioca zahteva za izdavanje dozvole, ukljuujuci i lica blisko povezana sa licima
koja poseduju kvalifikovano ucesce, takva da bi efikasan nadzor nad podnosiocem zahteva bio onemogucen.

Dozvola u slu€aju statusnih promena

Clan 110

Organizator trzista pre podnoSenja prijave za upis statusne promene u registar privrednih subjekata mora da
dobije dozvolu Komisije za pripajanje, spajanje ili podelu.

Zahtev za davanje saglasnosti na sve izmene opstih akata i ¢lanova uprave

Clan 111

Organizator trziSta dostavlja Komisiji zahtev za davanje saglasnosti na izmenu statuta, pravila i procedura
poslovanja, pravilnika o tarifi, 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 urednog zahteva.

Dostupnost dozvola javnosti

Clan 112

Komisija objavljuje reSenja o davanju dozvole za rad, kao i saglasnosti iz ¢lana 111. ovog zakona na svojoj
internet stranici.

Upis u Registar privrednih subjekata

Clan 113
Organizator trzista stiCe svojstvo pravnog lica upisom u Registar privrednih subjekata.

Organizator trzista, u roku od 15 dana od dana prijema reSenja Komisije o davanju dozvole za rad i reSenja o
davanju prethodne saglasnosti za izbor, odnosno imenovanje ¢lanova organa uprave, podnosi prijavu za upis u
Registar privrednih subjekata, u skladu sa zakonom kojim se ureduje registracija privrednih subjekata.

Organizator trziSta dostavlja Komisiji, u roku od sedam dana od dana prijema reSenja o upisu, obavestenje da je
upis izvrsen.

Ukoliko zahtev za upis organizatora trziSta u Registar privrednih subjekata ne bude podnet u roku iz stava 2.
ovog ¢lana, Komisija donosi reSenje o poniStavanju dozvole za obavljanje delatnosti i briSe to drustvo iz registra.

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.

Struktura upravljanja organizatora trzista

Clan 114



Organizator trzista ima skupstinu akcionara, jednog ili viSe izvr$nih direktora i nadzorni odbor.
Mandat izvrSnog direktora traje Cetiri godine i isto lice moze biti ponovo birano.

Nadzorni odbor ima predsednika i najmanje Cetiri Clana.

Izvrsni direktor ne moze biti ¢lan nadzornog odbora.

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

Direktor i ¢lan nadzornog 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 slu¢aju kada Republika ima
vlasni¢ko ucesce u organizatoru trzista;

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

4) lice koje je direktor, ¢lan nadzornog odbora ili zaposlen u CRHOV-u;

5) lice koje je direktor, ¢lan nadzornog odbora ili zaposlen u investicionom drustvu ili ovlas¢éenoj banci, odnosno
kreditnoj instituciji, kod izdavaoca Cije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu,
odnosno MTP-u i OTP-u u Repubilici ili u investicionom fondu &ije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje
hartija od vrednosti, osim u slu€aju kada ima vlasni¢ko ucesce u organizatoru trzista;

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

Poslovna reputacija i iskustvo direktora i clana nadzornog odbora organizatora trzista treba da obezbede dobro i
pouzdano upravljanje organizatorom trziSta, odnosno regulisanim trzistem, MTP-om i OTP-om i ova lica moraju
da imaju odgovarajucu poslovnu reputaciju i najmanje tri godine radnog iskustva u vezi sa hartijama od vrednosti.

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

Uslovi za izbor, odnosno imenovanje €lanova organa uprave organizatora trzista

Clan 115

Clanovi organa uprave organizatora trzi$ta u svakom trenutku moraju imati dobru reputaciju (ugled), posedovati
dovoljno znanja, vestina i iskustva i posvecivati dovoljno vremena izvrSavanju svojih obaveza. Celokupni sastav
organa uprave treba da odrazava adekvatan Sirok raspon iskustva.

Svi ¢lanovi organa uprave moraju posvecivati dovoljno vremena izvrSavanju svojih funkcija u organizatoru trzista.

Pri odredivanju broja direktorskih funkcija koje ¢lan organa uprave moze istovremeno obavljati u okviru bilo kog
pravnog subjekta, vodi se rauna o pojedina¢nim okolnostima i prirodi, obimu i slozenosti aktivnosti organizatora
trzista.

Clanovi organa uprave organizatora trzi$ta, za koje se smatra da su veliki u smislu njihove veli¢ine, unutradnje
organizacije i prirode, obima i slozenosti njihovih poslovanja, ne mogu istovremeno obavljati funkcije koje sadrze
viSe od jedne od sledecih kombinacija funkcija, osim ako ti ¢lanovi ne predstavljaju Republiku:

1) jedna funkcija izvrSnog direktora i dve funkcije neizvrSnog direktora;
2) Cetiri funkcije neizvrSnog direktora.

Funkcije izvrSnog ili neizvrSnog direktora unutar iste grupe ili privrednih subjekata u kojima organizator trzista ima
kvalifikovano u¢esc¢e smatraju se jednom direktorskom funkcijom.

Komisija moze dati saglasnost ¢lanu organa uprave da vrsi jednu dodatnu funkciju neizvrSnog direktora.

Funkcije direktora u organizacijama ¢iji ciljevi nisu pretezno profitne prirode izuzimaju se od ogranienja u
pogledu broja funkcija direktora koje moze vrsiti ¢lan organa uprave.

Organ uprave mora posedovati dovoljno opSteg znanja, vestina i iskustva da bi mogao da razume delatnost
organizatora trzista, ukljuCujuci glavne rizike.

Svaki ¢lan organa uprave deluje savesno i posteno i razmislja nezavisno tako da moze efikasno proceniti i
osporiti odluke viSeg rukovodstva i, ako je potrebno, efikasno nadgledati i pratiti donoSenje odluka.



Organizatori trziSta moraju posvetiti dovoljno kadrovskih i finansijskih resursa za uvodenje u posao ¢lanova
organa uprave.

Komisija blize ureduje kriterijume pod kojima e se organizator trziSta smatrati velikim u smislu njihove velicine,
unutradnje organizacije i prirode, obima i slozenosti njihovih poslovanja.

Komisija redovno obaveStava ESMA-u o datim saglasnostima iz stava 6. ovog ¢lana.
Odbor za imenovanja

Clan 116

Organizatori trziSta za koje se smatra da su veliki u smislu njihove unutra$nje organizacije i prirode, obima i
slozenosti njihovih poslovanja, osnivaju odbor za imenovanja sastavljen od ¢lanova organa uprave koji ne
obavljaju nijednu izvr$nu funkciju u tom organizatoru trzista.

Organizatori trzista i njihovi odbori za imenovanja uzimaju u obzir Sirok spektar osobina i sposobnosti prilikom
imenovanja ¢lanova organa uprave i uspostavljaju politiku podsticanja raznolikosti u organu uprave.

Odbor za imenovanja izvrSava sledece zadatke:

1) utvrdivanje i preporucivanje kandidata za upraznjena radna mesta u organu uprave, koje potom usvaja organ
uprave ili se odobrava na skupstini akcionara. Pri tome Odbor za imenovanja:

(1) u obzir uzima ravnotezu izmedu znanja, vestina, raznolikosti i iskustva organa uprave;

(2) priprema opis duznosti i potrebnih sposobnosti za odredeno mesto i procenjuje o¢ekivano vreme potrebno
za izbor;

(3) utvrduje potrebnu zastupljenost polova u organu uprave i razvija mere za povecanje broja predstavnika
premalo zastupljenog pola u organu uprave kako bi se postigao ovaj cilj;

2) redovno i najmanje jednom godisSnje ocenjuje strukturu, veliinu, sastav i uspesSnost organa uprave i za organ
uprave priprema preporuke u vezi sa mogucim izmenama;

3) redovno i najmanje jednom godiSnje procenjuje znanje, vestine i iskustvo pojedinacnih ¢lanova organa uprave,
kao i organa uprave kao celine i o tome obavestava organ uprave;

4) redovno preispituje politiku organa uprave u pogledu izbora i imenovanja viseg rukovodstva i za organ uprave
priprema preporuke.

Odbor za imenovanja, pri vrdenju svojih duznosti, redovno i u meri koliko je to moguce, uzima u obzir potrebu da
se obezbedi da prilikom donosSenja odluka unutar organa uprave ne preovladava nijedan pojedinac ili manja
grupa ljudi, na nacin koji bi bio Stetan za interese organizatora trziSta kao celine.

U obavljanju svojih duznosti, odbor za imenovanja moze koristiti sve potrebne izvore informacija, ukljucujudi
spoljno savetovanije.

Clan 117

Nadzorni odbor organizatora trzista utvrduje i nadgleda sprovodenje sistema upravljanja koji obezbeduje
efektivno i odgovorno rukovodenje, ukljuCuju¢i podelu duznosti unutar organizacije i spreavanje sukoba interesa
na nacin kojim se obezbeduje integritet trzista.

Nadzorni odbor prati i redovno ocenjuje delotvornost sistema upravljanja organizatora trziSta i preduzima
odgovarajuc¢e mere da bi se uklonili eventualni nedostaci.

Clanovi nadzornog odbora imaju odgovarajuéi pristup informacijama i dokumentima koji su potrebni za
nadgledanje i pracenje procesa donosenja odluka uprave.

Clan 118

Komisija svojim podzakonskim aktom blize ureduje uslove koje ¢lanovi nadzornog odbora moraju da ispunjavaju
u skladu sa ¢lanom 115. ovog zakona, kao i pojam uzimanja u obzir raznolikosti prilikom izbora ¢lanova organa
uprave iz ¢lana 116. ovog zakona.

Davanje, odbijanje i povlaéenje saglasnosti

Clan 119



Kada Komisija utvrdi da su ispunjeni uslovi iz ¢l. 114-118. ovog zakona i odgovarajucih akata Komisije, daje
saglasnost u skladu sa odredbama ¢lana 111. stav 3. ovog zakona.

Komisija odbija zahtev za davanje saglasnosti iz stava 1. ovog ¢lana kada utvrdi da nisu ispunjeni uslovi utvrdeni
odredbama ovog ¢lana, a narocito kada proceni:

1) da €lanovi nadzornog odbora organizatora trziSta nemaju dovoljno dobru reputaciju;
2) ne poseduju dovoljno znanja, vestina i iskustva;
3) ne posvecuju dovoljno vremena obavljanju svojih funkcija;

4) postoje objektivni i dokazivi razlozi da veruje da nadzorni odbor organizatora trziSta moze predstavljati pretnju
za njegovo dobro i odgovorno upravljanje i o€uvanje integriteta trzista.

U postupku izdavanja dozvole regulisanom trzistu, lice ili lica koja rukovode poslovanjem i funkcionisanjem
regulisanog trzista koje ve¢ ima dozvolu, u skladu sa ovim zakonom, smatra se da ispunjavaju zahteve iz ¢lana
115. stav 1. ovog zakona.

Organizator trziSta obavestava Komisiju o svim podacima koji su neophodni za procenu da li organizator trzista
ispunjava odredbe ¢l. 115. i 116. ovog zakona.

Komisija povladi prethodnu saglasnost za izbor, odnosno imenovanje ¢lana nadzornog odbora organizatora
trzita 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 115. ovog zakona.

Komisija podzakonskim aktom ureduje sadrzaj zahteva za davanje prethodne saglasnosti na izbor, odnosno
imenovanje ¢lana organa uprave organizatora trziSta u skladu sa uslovima iz ovog zakona.

Kvalifikovano ucesce i kontrola

Clan 120

Kada fizicko ili pravno lice, odnosno lica koja su blisko povezana, izuzimajuci Republiku (u daljem tekstu:
predlozeni sticalac), donese odluku da posredno ili neposredno stekne, odnosno uveca kvalifikovano u¢esée u
organizatoru trzista, tako da procenat akcija sa pravom glasa ili u€eS¢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 uceS¢a, navodedi visinu
nameravanog ucesca, kao i ostale propisane podatke.

Svako fizicko ili pravno lice koje donese odluku da posredno ili neposredno smaniji procenat kvalifikovanog
ucesca 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 ucesc¢a.

Clan 121

Komisija, u roku od 60 radnih dana od dana prijema urednog zahteva, utvrduje ispunjenost uslova za sticanje ili
uvecanije kvalifikovanog u¢esca.

Kada Komisija razmatra dva ili viSe zahteva za sticanje ili uve¢anje kvalifikovanog u¢e$¢a u istom organizatoru
trziSta, Komisija je duzna da prema predlozenim sticaocima ravnopravno postupa.

Komisija svojim aktom blize ureduje dokumenta koje je neophodno priloZiti uz zahtev iz €lana 120. stav 1. ovog
zakona.
Clan 122

Prilikom odlucivanja o zahtevu iz ¢lana 120. stav 1. ovog zakona, uzimajuci u obzir verovatni uticaj predloZzenog
sticaoca na organizatora trziSta, odnosno upravu regulisanog trzista, a radi obezbedenja dobrog i odgovornog
upravljanja u organizatoru trziSta u kome se stice kvalifikovano uc¢esc¢e, Komisija ocenjuje podobnost
predlozenog sticaoca i finansijsku opravdanost predlozenog sticanja koristeci sledece kriterijume:

1) reputaciju predlozenog sticaoca;

2) finansijsku stabilnost predlozenog 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 €iji ¢e deo postati ima strukturu koja omogucava vrSenje
efikasnog nadzora;

4) postojanje osnovane sumnje da se u vezi sa predlozenim sticanjem vrsi ili poku$ava da vrsi 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 uceS¢a podleze pravnim posledicama osude.

Komisija podzakonskim aktom propisuje kriterijume podobnosti i pouzdanosti lica koja sti¢u kvalifikovano ucesce.

Clan 123

Komisija donosi reSenje o davanju saglasnosti za sticanje kvalifikovanog u¢esca u roku od 60 radnih dana od
dana prijema urednog zahteva, odnosno u dodatnom roku u skladu sa zakonom koji ureduje opsti upravni
postupak, ukoliko se na osnovu dostavljene dokumentacije moze zakljuciti da su lica koja nameravaju da steknu
kvalifikovano u€eSce podobna i pouzdana i da im je finansijski polozaj takav da se moze pretpostaviti da nece
imati negativan uticaj na poslovanje organizatora trzista.

Resenjem iz stava 1. ovog ¢lana Komisija moze odrediti maksimalan rok za okonc¢anje predlozenog sticanja i
moze ga produziti kada je to potrebno.

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

1) su podaci koje predlozeni sticalac podnese nepotpuni;
2) predlozeni sticaoci ne ispunjavaju kriterijume propisane odredbama ¢lana 122. stav 1. ovog zakona;

3) bliska povezanost izmedu organizatora trzista i drugih fizickih ili pravnih lica koja su u poziciji da kontroliSu ili
vrSe znaCajan uticaj na organizatora trzista, odnosno upravu regulisanog trzista spre€ava efikasno vrsenje
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 spreCava efikasno vrsenje nadzorne funkcije Komisije, odnosno otezavaju primenu njene nadzorne
funkcije.

Odredbe ovog ¢lana primenjuju se i u sluCajevima kada se zahtev za davanje saglasnosti za sticanje
kvalifikovanog ucesc¢a podnosi u postupku izdavanja dozvole za rad organizatoru trzista, kao i u slucaju
naknadnog sticanja akcija organizatora trziSta u procentu koji prelazi propisane pragove ukupno izdatih akcija
organizatora trZista.

Clan 124

Ako organizator trzista stekne saznanja o sticanju ili otudivanju u¢es¢a u svom kapitalu, Sto dovodi do toga da
pomenuti procenti predu ili padnu ispod pragova propisanih odredbom ¢lana 120. stav 2. ovog zakona, o tome
bez odlaganja obavesStava Komisiju.

Najmanje jednom godiSnje organizator trziSta obavesStava Komisiju o akcionarima koji poseduju kvalifikovano
ucesce i veli€ini njihovih u€esdc¢a na nacin predviden aktom Komisije.

CRHOV je duzan da odmah obavestava Komisiju o prelasku, odnosno spustanju ispod 10%, 20%, 33% ili 50%
uceSc¢a akcionara u ukupnom kapitalu organizatora trziSta na nacin propisan aktom Komisije.

Organizator regulisanog trzista objavljuje:

1) najmanje jednom godi$nje podatke o vlasnickoj strukturi organizatora trzista, a narocito o identitetu i obimu
ucesc¢a svakog lica koje moZze imati zna€ajan uticaj na upravljanje organizatorom trzista, odnosno regulisanim
trziStem;

2) bez odlaganja, informacije o kojima stekne saznanja o svakom prenosu vlasniStva koji prouzrokuje promenu
lica koja vrSe znacajan uticaj na upravljanje organizatorom trzista, odnosno regulisanim trziStem.

Clan 125
Licu koje stekne kvalifikovano u¢esScée u organizatoru trziSta suprotno odredbama ¢lana 120. stav 1. ovog zakona,
Komisija:

1) privremeno oduzima pravo glasa koja proizilaze iz tako ste€enog kvalifikovanog u¢esc¢a, odnosno sprecava
vrSenje kontrole nad organizatorom trzista;



2) nalaze prodaju/otudenje tako ste¢enog kvalifikovanog ucesca.

Komisija ukida reSenje o davanju saglasnosti na kvalifikovano u¢eS¢e ako je lice koje ima kvalifikovano u¢esc¢e tu
saglasnost dobilo davanjem netacnih, nepotpunih podataka ili na neki drugi nedozvoljeni nacin.

Komisija moze ukinuti reSenje o davanju saglasnosti na kvalifikovano u¢e$c¢e ako lice koje poseduje kvalifikovano
ucesSc¢e viSe ne ispunjava uslove predvidene odredbama ¢lana 122. ovog zakona i u tim okolnostima primenjuju
se ograniCenja i mere iz stava 1. ovog ¢lana.

Komisija podzakonskim aktom ureduje uslove i nacin podnoSenja zahteva za davanje saglasnosti na sticanje
kvalifikovanog u€esSca i obavestavanja Komisije o posedovanju kvalifikovanog u¢esc¢a.

Organizacioni zahtevi

Clan 126
Organizator trzista je duzan 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 proisti€u iz sukoba interesa izmedu regulisanog trzista,
njegovog organizatora trzista, ili vlasnika organizatora trZista, sa jedne strane, i stabilnog funkcionisanja
regulisanog trzista, sa druge strane, narocito kada takvi sukobi interesa mogu da budu Stetni za funkcije koje
organizator trziSta odnosno regulisano trziste vrsi u skladu sa odredbama ovog zakona i aktima Komisije;

2) bude adekvatno opremljen kako bi upravljao rizicima kojima je izloZzen, sprovodio odgovaraju¢e mere i sisteme
za prepoznavanje svih znacajnih rizika po svoje poslovanje i doneo delotvorne mere u cilju umanjenja tih rizika;

3) poseduje procedure za stabilno upravljanje tehni¢kim funkcionisanjem svog sistema, uklju€ujuci uspostavljanje
efikasnih 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 (posteno) i pravilno
trgovanje i uspostavljaju objektivni kriterijumi za efikasno izvrSavanje naloga;

5) poseduje delotvorne procedure kojima se olakSava efikasno i blagovremeno zaklju€enje transakcija koje se
izvr8avaju u okviru tih sistema;

6) u vreme izdavanja dozvole za rad i neprekidno tokom poslovanja, raspolaze sa dovoljno finansijskih sredstava
koja obezbeduju njegovo pravilno funkcionisanje i funkcionisanje regulisanog trzista, s obzirom na prirodu i obim
transakcija koje se zaklju€uju na trziStu i raspon i stepen rizika kojima je izlozeno.

Organizatori trziSta ne mogu izvrSavati naloge klijenata na teret sopstvenog kapitala, niti mogu trgovati
finansijskim instrumentima izuzev drzavnim hartijama od vrednosti i visoko likvidnim finansijskim instrumentima
koje odlikuje nizak kreditni i trziSni rizik.

Otpornost sistema, sistemi za prekid trgovanja i elektronsko trgovanje

Clan 127

Organizator trziSta mora imati uspostavljene efikasne sisteme, postupke i mehanizme koji obezbeduju da su
njegovi sistemi trgovanja otporni, da imaju dovoljan kapacitet za obradu velikih koli¢ina naloga i poruka i da mogu
da obezbede uredno trgovanje u izuzetno otezanim uslovima na trziStu, da su testirani kako bi se obezbedila
ispunjenost ovih uslova i kontinuiteta poslovanja i usluga u slu€aju kvara sistema trgovanja.

Organizator trziSta ima pisane sporazume sa market mejkerima prema kojima moraju da objavljuju obavezujuce
ponude po konkurentnim cenama, obezbedujuci trziStu redovnu i stalnu likvidnost, u skladu sa prirodom i obimom
trgovanja na tom regulisanom trzistu.

Pisani sporazum iz stava 2. ovog ¢lana ureduje najmanje:

1) obaveze market mejkera u vezi sa obezbedivanjem likvidnosti i, ako je primenjivo, druge obaveze u vezi sa
realizacijom sporazuma;

2) sve podsticaje, u obliku popusta ili na drugi nacin, koje nudi organizator trziSta market mejkeru za
obezbedivanje redovne i stalne likvidnosti na trziStu i kada je to primenjivo, druga prava market mejkera koja
doprinose realizaciji sporazuma.

Organizator trziSta prati i sprovodi uskladenost investicionih drustava/market mejkera sa zahtevima iz
obavezujucih pisanih sporazuma, obavestava Komisiju o sadrzaju tih sporazuma i na zahtev dostavlja sve
dodatne informacije koje su potrebne Komisiji da se uveri da organizator trziSta ispunjava zahteve iz ovog stava.



Organizator trzista ima uspostavljene efikasne sisteme, postupke i mehanizme za odbacivanje naloga koji
prevazilaze unapred odreden prag u pogledu obima i cene ili su o€igledno pogresni.

Organizator trziSta mora imati moguc¢nost da priviemeno obustavi ili ogranici trgovanje ako u kratkom roku dode
do znacajne promene cene finansijskog instrumenta na tom regulisanom trzistu ili na povezanim trzistima.
Organizator trziSta mora da obezbedi da su svi parametri za obustavu trgovanja adekvatno podesSeni tako da u
obzir uzimaju likvidnost razli€itih klasa i potklasa imovine, kao i prirodu trziSnog modela i vrstu korisnika, kao i da
su dovoljni da spre€e znacajne poremecaje u trgovanju.

Organizator trziSta moze imati mogucénost da u izuzetnim slu¢ajevima otkaze, izmeni ili ispravi bilo koju
transakciju.

Organizator trziSta svojim opstim aktima ureduje parametre za obustavu trgovanja i za svaku promenu
parametara dobija saglasnost Komisije.

Komisija o tim parametrima izveStava ESMA-u.

Organizator trzista ima uspostavljene potrebne sisteme i postupke obavestavanja Komisije o obustavi trgovanja
finansijskim instrumentom na regulisanom trziStu, koje je sa aspekta likvidnosti za finansijski instrument od
klju€ne vaznosti, kako bi Komisija uskladila odziv celog trzista i utvrdila da li treba obustaviti trgovanje na drugim
mestima na kojima se tim finansijskim instrumentom trguje, dok se trgovanje na prvom trziStu ne nastauvi.

Organizator trzista je duzan da ima uspostavljene efikasne sisteme, postupke i mehanizme, kao i da:

1) zahteva da ¢lanovi ili u€esnici izvrSe odgovarajuca testiranja/provere algoritama i obezbede okruzenje koje
omogucava ta testiranja;

2) obezbede da sistemi za algoritamsko trgovanje ne mogu prouzrokovati naruSavanje uslova trgovanja ili
doprineti njihovom nastanku;

3) upravlja narusenim uslovima trgovanja koji nastanu usled rada tih sistema za algoritamsko trgovanje,
uklju€ujuéi sisteme za ograniCavanje udela neizvrdenih transakcija koje ¢lan ili u€esnik moze uneti u sistem kako
bi usporio tok naloga, ako postoji rizik od dostizanja maksimalnog kapaciteta sistema; i

4) ograni¢ava i sprovodi vrednost minimalnog cenovnog inkrementa koji se moze izvrSiti na regulisanom trzistu.

Organizator trzista koji dozvoljava neposredni elektronski pristup duzan je da ima uspostavljene efikasne
sisteme, postupke i mehanizme koji obezbeduju da takve usluge pruzaju samo ¢lanovi ili u¢esnici, odnosno
investiciona drustva koja:

1) ispunjavaju uslove u pogledu podobnosti ¢lana ili u€esnika, i

2) zadrzavaju odgovornost za naloge i trgovanje koje je izvrSeno prilikom koriS¢enja te usluge u vezi sa
odredbama ovog zakona.

Organizator trziSta takode uspostavlja odgovarajuce standarde u vezi sa kontrolom rizika i pragovima trgovanja
putem direktnog elektronskog pristupa i moze da razlikuje i po potrebi obustavi naloge ili trgovanje lica koje
upotrebljava direktni elektronski pristup, odvojeno od drugih naloga ili trgovanja Clana ili ucesnika.

Organizator trziSta ima uspostavljene mehanizme za privremeno ili kona¢no ukidanje direktnog elektronskog
pristupa Clana ili u€esnika klijentu u slu¢aju neispunjavanja odredbi ovog stava.

Organizator trziSta mora da obezbedi da su njegova pravila o uslugama kolokacije transparentna, postena i
nediskriminatorna.

Organizator trziSta mora da obezbedi da je njegova struktura naknada uklju€ujuéi naknade za izvrSenje, dodatne
naknade i sve rabate, transparentna, poStena i nediskriminatorna i da ni na koji nacin ne podstiCe ispostavljanje,
izmenu ili otkazivanje naloga ili izvrSavanje transakcija na nacin koji doprinosi naruSavanju uslova trgovanja ili
Zloupotrebama na trzistu. Organizator trziSta utvrduje obaveze odrzavanja trzista (market making) za
pojedinacne akcije ili pogodne korpe akcija u zamenu za sve rabate koji su mu dodeljeni.

Organizator trziSta moze da prilagodi svoje naknade za otkazane naloge u pogledu duzine perioda u kojem je
nalog bio validan i da prilagodi naknade svakom finansijskom instrumentu na koje se primenjuju.

Organizator trziSta moze uvesti viSu naknadu za ispostavljanje naloga koji je naknadno otkazan od naknade za
nalog koji je izvrSen i da uvede vecu naknadu za ucesnike sa visokim udelom otkazanih naloga u poredenju sa
izvrSenim nalozima i onima koji koriste tehnologiju visokofrekventnog algoritamskog trgovanja, kako bi
nadomestili dodatno opterecenje moguénosti sistema.



Organizator trzista ima sposobnost da obelezavanjem ¢lanova ili u¢esnika, identifikuje naloge kreirane
algoritamskim trgovanjem, razli€ite algoritme koji se upotrebljavaju za kreiranje naloga, kao i lica koja su zatraZzila
te naloge. Ti podaci se dostavljaju Komisiji na njen zahtev.

Organizator trzista stavlja na raspolaganje Komisiji na njen zahtev podatke u vezi sa knjigom naloga ili Komisiji
omogucava pristup knijizi naloga kako bi mogla da prati trgovanje.

Vrednost minimalnog cenovnog inkrementa (tick size)

Clan 128

Organizator trzista uspostavlja rezime za vrednosti minimalnog cenovnog inkrementa za akcije, depozitne
potvrde, investicione fondove kojima se trguje na berzi, sertifikate i druge sli¢ne finansijske instrumente koje blize
ureduje Komisija u skladu sa ¢lanom 130. ovog zakona.

RezZimi za vrednosti minimalnog cenovnog inkrementa iz stava 1. ovog ¢lana moraju:

1) biti kalibrirani tako da odrazavaju profil likvidnosti finansijskog instrumenta na razli€itim trzistima i prosec¢ni
raspon cena izmedu ponude i potraznje, uzimajuci u obzir pozeljnost pruzanja razumno stabilnih cena bez
nepotrebnog ometanja/spre¢avanja daljeg ograni€avanja raspona;

2) na odgovarajuci nacin prilagoditi vrednost minimalnog cenovnog inkrementa za svaki finansijski instrument.
Uskladivanje poslovnih satova

Clan 129

Sva mesta trgovanja i njihovi ¢lanovi ili u€esnici moraju uskladiti poslovne satove kojima beleze datum i ¢as
dogadaja o kome se izvestava.

Ovlasc¢enja Komisije da usvaja propise

Clan 130

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje uslove u vezi sa kadrovskom, organizacionom osposobljenoScu,
finansijskim resursima i tehni¢kom opremljeno$¢u organizatora trzista, naroc€ito uzimajuci u obzir konkretne
okolnosti trzista, znacajne rizike, potencijalne konflikte interesa, stru¢nu i tehni¢ku osposobljenost, a sto je
neophodno da bi se osiguralo pravi¢no, pravilno i efikasno organizovanje trzista.

Akt iz stava 1. ovog €lana ureduje:

1) nivo i nacin izra¢unavanja minimalnih finansijskih sredstava neophodnih za ispunjenje uslova iz ¢lana 126.
stav 1. tacka 6) ovog zakona, kao i vrstu finansijskih instrumenata za koje se smatra da su dovoljno likvidni i
dovoljno niskog rizika da ispunjavaju uslove iz Clana 126. stav 2. ovog zakona;

2) zahteve kojima se osigurava da sistemi za trgovanje na regulisanim trziStima budu otporni i da imaju
odgovarajuci kapacitet;

3) udeo iz €lan 127. stav 11. ovog zakona, uzimajuci u obzir faktore poput vrednosti neizvrSenih naloga u odnosu
na vrednost izvrSenih transakcija;

4) kontrole u vezi sa direktnim elektronskim pristupom na nacin kojim se osigurava da su kontrole za indirektni
pristup najmanje jednake kontroli za neposredni pristup trzistu;

5) zahteve da se obezbedi da usluge kolokacije i strukture naknada budu fer i nediskriminatorne i da strukture
naknada ne stvaraju podsticaje za neuredne uslove trgovanja ili zloupotrebu trzista;

6) utvrdivanje vaznosti regulisanog trzista u pogledu likvidnosti finansijskog instrumenta;

7) uslove koji obezbeduju da sporazumi sa market mejkerima budu poSteni i nediskriminatorni i ureduju
minimalne obaveze odrzavanja trzidta koje organizatori trzista moraju da obezbede, kao i uslove pod kojima
zahtev za uspostavljanje sistema odrzavanja trzita nije primeren, a sve to uzimajuci u obzir prirodu i opseg
trgovanja na konkretnom regulisanom trzistu, ¢ak i ako regulisano trziSte dozvoljava ili omogucava algoritamsko
trgovanje u svojim sistemima;

8) zahteve da se obezbedi pravilno testiranje algoritama, koje ¢e osigurati da sistemi za algoritamsko trgovanje,
ukljucujuéi visokofrekventno algoritamsko trgovanje, ne mogu prouzrokovati nedostatke u uslovima trgovanja na
trzidtu, niti im doprineti;



9) pravila o0 odgovarajucoj kalibraciji obustava trgovanja iz ¢lana 127. stav 6. ovog zakona, uzimajuci u obzir
faktore iz tog stava;

10) vrednost minimalnog cenovnog inkrementa ili reZima vrednosti minimalnog cenovnog inkrementa za akcije,
depozitne potvrde, investicione fondove kojima se trguje na berzi, sertifikate i druge sli¢ne finansijske
instrumente, kada je neophodno da se obezbedi uredno funkcionisanje trzista, u skladu sa €iniocima iz ¢lana
128. stav 2. ovog zakona i cenu, raspon i dubinu likvidnosti finansijskog instrumenta.

Akt iz stava 1. ovog ¢lana moze takode ukljuciti pravila koja je propisala Komisija kako bi uredila vrednost
minimalnog cenovnog inkrementa ili rezima vrednosti minimalnog cenovnog inkrementa za odredene finansijske
instrumente koji nisu navedeni u stavu 2. tacka 10) ovog ¢lana, kada je neophodno da se obezbedi uredno
funkcionisanje trzista, u skladu sa ¢lanom 128. stav 2. ovog zakona i cenu, raspon i dubinu likvidnosti
finansijskog instrumenta.

Ukljuéenje finansijskih instrumenata u trgovanje

Clan 131

Organizator trzista ima jasna i transparentna pravila u vezi sa uklju¢enjem finansijskih instrumenata u trgovanje
na regulisano trziste.

Organizator trzista svojim pravilima:

1) omogucava da se finansijskim instrumentima uklju€enim u trgovanje na regulisanom trziStu moze trgovati na
posten, pravilan i efikasan nacin i da se prenosive hartije od vrednosti mogu slobodno prenositi izmedu strana
koje njima trguju;

2) obezbeduje da oblik ugovora o izvedenim finansijskim instrumentima omogucéava pravilno formiranje cena, kao
i postojanje odgovarajucih uslova saldiranja;

3) uspostavlja i odrzava efikasne sisteme kojima se proverava da li izdavaoci prenosivih hartija od vrednosti, koji
su uklju€eni u trgovanje na regulisanom trziStu, postuju sve svoje obaveze predvidene ovim zakonom, aktima
Komisije i aktima organizatora trzita, u pogledu pocetnog, stalnog i ad hoc/povremenog obelodanjivanja
informacija koje je obavezan da dostavi organizatoru trzista;

4) uspostavlja procedure koje njegovim ¢lanovima omogucavaju pristup informacijama koje su objavljene u
skladu sa ovim zakonom ili aktom Komisije;

5) ustanovljava neophodne sisteme za redovnu proveru uskladenosti finansijskih instrumenata koje je ukljucilo u
trgovanje sa uslovima za ukljuenje na trziste.

Prenosiva hartija od vrednosti koja je uklju€ena u trgovanje na regulisanom trziStu moze naknadno biti uvrstena u
trgovanje na drugim regulisanim trZistima, ¢ak i bez pristanka izdavaoca i u skladu sa relevantnim odredbama
Glave IV ovog zakona. Organizator trziSta obavestava izdavaoca o tome da se njegovim hartijama od vrednosti
trguje na tom regulisanom trziStu. Za izdavaoca ne vazi obaveza pruzanja informacije, iz stava 2. ovog €lana,
neposredno bilo kom regulisanom trZiStu koje je njegove hartije od vrednosti uvrstilo u trgovanje bez njegove
saglasnosti.

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje:

1) karakteristike razli¢itih klasa finansijskih instrumenata, koje organizator trziSta mora uzeti u obzir kada
procenjuje da li je neki finansijski instrument izdat na nacin koji je dosledan kriterijumima utvrdenim u stavu 2.
ovog €lana, za ukljuenje u trgovanje na razli€itim segmentima pomenutog trziSta kojima upravlja;

2) mere koje organizator trziSta mora uvesti, kako bi se smatralo da ispunjava obavezu provere da izdavalac
prenosive hartije od vrednosti ispunjava svoje obaveze u skladu sa odredbama ovog zakona i akata Komisije u
pogledu pocetnog, stalnog i ad hoc/povremenog obelodanjivanja;

3) mere koje organizator trziSta mora da ustanovi kako bi svojim ¢lanovima i u€esnicima olaksao pristup
informacijama objavljenim u skladu sa uslovima utvrdenim ovim zakonom i aktima Komisije.
Privremena obustava i iskljuéenje finansijskih instrumenata iz trgovanja na regulisanom
trzistu
Clan 132

Organizator trziSta moze da uvede priviemenu obustavu trgovanja finansijskim instrumentom ili da ga iskljuci iz
trgovanja, ukoliko finansijski instrument vise ne ispunjava pravila regulisanog trzista, osim ako bi ta obustava ili
iskljucenje nanela znacajnu Stetu interesima investitora ili pravilnom funkcionisanju trzista.



Organizator trzista koji privremeno obustavi ili iskljuci iz trgovanja finansijski instrument, takode privremeno
obustavlja trgovanje ili isklju€uje iz trgovanja izvedene finansijske instrumente iz ¢lana 2. stav 1. tacka 19)
podtac. (4)-(10) ovog zakona, koji se odnose na taj finansijski instrument ili su sa njim povezani, kada je to
potrebno za podrsku ciljevima priviemene obustave ili isklju¢enja osnovnog finansijskog instrumenta. Organizator
trziSta objavljuje svoju odluku o privremenoj obustavi ili isklju€enju finansijskog instrumenta iz trgovanja i svih
povezanih izvedenih finansijskih instrumenata, i Komisiju obavestava o svojim relevantnim odlukama.

Komisija zahteva da druga regulisana trzista, MTP-ovi, OTP-ovi i sistemski internalizatori koji su u njenoj
nadleznosti i trguju istim finansijskim instrumentom ili izvedenim finansijskim instrumentima iz stava 2. ovog
¢lana, takode privremeno obustave trgovanje ili iz trgovanja iskljuCe taj finansijski instrument ili izvedene
finansijske instrumente, ako je privremena obustava ili isklju€enje uvedena zbog sumnje na zloupotrebu trzista,
ponude za preuzimanje ili neobjavljivanja privilegovanih informacija o izdavaocu ili finansijskom instrumentu,
zbog povrede ¢&l. 272. i 283. ovog zakona, osim ako takvo privremeno obustavljanje trgovanja ili iskljuCenje iz
trgovanja mozZe znacajno nastetiti interesima investitora ili pravilnom funkcionisanju trzista.

Komisija takvu odluku odmah objavljuje.

Komisija o ovoj odluci odmah obavesdtava ESMA-u i nadleZne organe drugih drzava ¢€lanica, uklju€ujuéi
objasnjenje ukoliko je odlu¢eno da se za finansijski instrument ili izvedene finansijske instrumente ne obustavi
trgovanije ili da se ne isklju€e iz trgovanja, u skladu sa ¢lanom 2. stav 1. tacka 19) podtac. (4)-(10) ovog zakona,
koji se odnose na taj finansijski instrument ili su sa njim povezani.

Kada nadlezni organi drugih drzava ¢lanica obaveste Komisiju o takvoj odluci, Komisija zahteva da regulisana
trzista, MTP-ovi, OTP-ovi i sistemski internalizatori koji su u njenoj nadleznosti i trguju istim finansijskim
instrumentom ili izvedenim finansijskim instrumentima iz stava 2. ovog ¢lana, takode priviemeno obustave
trgovanije ili iz trgovanja iskljuCe taj finansijski instrument ili izvedene finansijske instrumente, ako je privremena
obustava ili isklju¢enje uvedeno zbog sumnje na zloupotrebu trzista, ponude za preuzimanije ili otkrivanja
privilegovanih informacija o izdavaocu ili finansijskom instrumentu, zbog povrede ¢l. 272. i 283. ovog zakona,
osim ako takvo privremeno obustavljanje trgovanja ili isklju€enje iz trgovanja moze znacajno nastetiti interesima
investitora ili pravilnom funkcionisanju trzista. Ovaj stav se takode primenjuje prilikom ukidanja obustave
trgovanja finansijskog instrumenta ili izvedenih finansijskih instrumenata iz stava 2. ovog ¢lana. Postupak
obavestavanja iz ovog stava takode se primenjuje i u slu€aju da je odluku o privremenoj obustavi ili iskljucenju iz
trgovanja finansijskog instrumenta ili izvedenih finansijskih instrumenata iz stava 2. ovog ¢lana, doneo nadlezni
organ u skladu sa ¢lanom 374. stav 1. ta¢. 13) i 14) ovog zakona.

Komisija donosi reSenje o isklju€enju iz trgovanja na regulisanom trzistu akcija izdavaoca u slede¢im
slu€ajevima:

1) ukoliko izdavalac Komisiji nije dostavio godiSnji izve$taj u rokovima i na nacin propisan odredbama ovog
zakona;

2) ukoliko je Komisija dva puta bezuspesno pokusala uru€enje upravnog akta na adresu sedista drustva,
odnosno na registrovanu adresu za prijem poste;

3) ukoliko je drustvu pravnosnaznim aktom izreCena mera zabrane obavljanja delatnosti;

4) ukoliko je drustvu pravnosnaznim aktom izre€ena mera oduzimanja dozvole, licence ili odobrenja za obavljanje
registrovane delatnosti;

5) ukoliko drustvo ostane bez zakonskog ili privremenog zastupnika, a ne registruje novog u roku od 30 dana od
dana brisanja zakonskog, odnosno priviemenog zastupnika iz registra privrednih subjekata.

Resenje iz stava 7. ovog ¢lana Komisija dostavlja izdavaocu i organizatoru trzista.

Resenje iz stava 7. ovog ¢lana organizator trzista je duzan da odmah po prijemu objavi na svojoj internet stranici
i obezbedi da isto bude objavljeno u kontinuitetu u trajanju od najmanje Sest meseci od dana donoSenja.

Organizator trzista je duzan da po prijemu reSenja iz stava 7. ovog €lana, bez odlaganja, iskljuci akcije iz
trgovanja sa regulisanog trzista.

Izdavalac je duZan da reSenje iz stava 7. ovog ¢lana u roku od tri dana od dana prijema dostavi akcionarima
izdavaoca.

U slucaju iz stava 7. ovog €lana svaki akcionar moze u roku od Sest meseci od dana donosenja reSenja Komisije
da zahteva od drustva otkup akcija.

Drustvo je duzno da isplati akcionara u roku od 30 dana od dana prijema zahteva po ceni po kojoj se otkupljuju
akcije od nesaglasnih akcionara u skladu sa odredbama zakona kojim se ureduju privredna drustva.



Ako drustvo ne postupi u skladu sa stavom 11. ovog ¢lana, akcionar mozZe tuzbom nadleznom sudu da trazi
isplatu:

1) vrednosti akcija ukoliko drustvo nije isplatilo akcije u roku iz stava 13. ovog ¢lana;
2) razlike do pune vrednosti akcija, ukoliko smatra da vrednost nije utvrdena u skladu sa stavom 13. ovog ¢lana.
Komisija podzakonskim aktom blize ureduje:

1) slu€ajeve u kojima povezanost izmedu izvedenog finansijskog instrumenta koji se odnosi na finansijski
instrument ili koji je sa njim povezan, a za koji je privremeno obustavljeno trgovanje ili je isklju€en iz trgovanja i
izvornog finansijskog instrumenta znaci da je za izvedeni finansijski instrument takode obustavljeno trgovanje ili
je isklju€en iz trgovanja kako bi se postigao cilj obustave ili isklju¢enja osnovnog finansijskog instrumenta;

2) formu i vremenski raspored obavestenja i objava iz st. 2-5. ovog ¢lana;
3) spisak okolnosti koje znacajno Stete interesima investitora i pravilnom funkcionisanju trzista iz st. 1-5. ovog
Clana.

Odluka o povlaéenju akcija sa regulisanog trzista

Clan 133

Skupstina izdavaoca, odnosno javnog drustva moze doneti odluku o povlacenju akcija sa regulisanog trzista
glasovima koji predstavljaju najmanje tri Cetvrtine od ukupnog broja izdatih akcija sa pravom glasa, s tim Sto se
statutom drustva moze odrediti i ve€a vecina za donosenje ovakve odluke.

Odluku iz stava 1. ovog ¢lana javno drustvo moze da donese ako su kumulativno ispunjeni sledeéi uslovi:
1) javno drustvo ima manje od 10.000 akcionara;

2) da je u periodu od tri meseca koji prethodi danu donoSenja odluke o sazivanju sednice skupstine akcionara na
kojoj se odluc€uje o povlacenju akcija sa regulisanog trziSta ukupno ostvareni obim prometa akcija koje su
predmet navedenog povlacenja iznosio manje od 0,5% od njihovog ukupnog izdatog broja;

3) u najmanje u jednom mesecu perioda iz tacke 2) ovog stava ostvareni mesecni obim prometa takvim akcijama
na regulisanom trzistu iznosio je manje od 0,05% od njihovog ukupnog izdatog broja.

Odluka iz stava 1. ovog ¢lana je validna samo kad ukljucuje i neopozivu izjavu drustva kojom se drustvo
obavezuje da od nesaglasnih akcionara, a na njihov zahtev, otkupi akcije uz odgovaraju¢u 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 prestaje da bude javno drustvo i
duzno je da obavesti organizatora regulisanog trzista na kojem su njegove akcije uklju¢ene u trgovanje.

Odgovaraju¢a naknada iz stava 3. ovog €lana je najveca vrednost akcije obracunate u skladu sa zakonom kojim
se ureduju privredna drustva.

Pristup regulisanom trzistu

Clan 134

Organizator trzista svojim aktima ureduje i odrzava transparentna i nediskriminatorna pravila, zasnovana na
objektivnim kriterijumima, koja se primenjuju na pristup regulisanom trzistu i ¢lanstvo u njemu.

Pravila iz stava 1. ovog €lana ureduju obaveze ¢lanova ili u€esnika koja proisticu iz:
1) akta o osnivanju regulisanog trzista i njegovom upravljanju;
2) pravila u vezi sa transakcijama na trzistu;

3) standarda struke koji se primenjuju na zaposlene investicionih drustava ili kreditnih institucija, koja posluju na
trzistu;

4) uslova iz stava 3. ovog €lana utvrdenih za ¢lanove ili u€esnike na trzistu, koji nisu investiciona drustva i
kreditne institucije;

5) pravila i postupaka za kliring i saldiranje transakcija zaklju¢enih na regulisanom trzistu.

Organizator trziSta moze prihvatiti za ¢lanove ili u€esnike, investiciona drustva i kreditne institucije koje poseduju
dozvolu za rad u skladu sa zakonom kojim se ureduju banke, odnosno zakonom kojim se ureduju kreditne
institucije, kao i lica koja:



1) imaju dobar ugled;
2) imaju dovoljan nivo sposobnosti, stru¢nosti i iskustva za trgovanje;
3) imaju, kada je to primenljivo, odgovarajuéu organizaciju;

4) poseduju dovoljno sredstava za ulogu koju ¢e obavljati, uzimajucéi u obzir razli€ite finansijske mehanizme koje
je regulisano trZiste ustanovilo kako bi osiguralo adekvatno saldiranje transakcija na trzistu.

Za transakcije sklopljene na regulisanom trzistu, ¢lanovi i uesnici nisu duzni da medusobno primenjuju obaveze
iz ¢l. 178, 179, 180, 181, 182, 184, 185. i 188. ovog zakona, ali primenjuju na svoje klijente, kada za racun svojih
klijenata izvrSavaju njihove naloge na regulisanom trzistu.

Pravila u vezi sa pristupom, ¢lanstvom ili u¢eS¢em na regulisanom trzistu predvidaju neposredno ucestvovanje ili
uCestvovanje sa daljine investicionih drustava i kreditnih institucija.

Organizatori trzista i/ili regulisana trzista iz drugih drzava ¢lanica mogu bez dodatnih zakonskih ili administrativnih
zahteva uspostaviti odgovaraju¢e mehanizme u Republici, kako bi udaljenim ¢lanovima ili u€esnicima sa
sediStem u Republici omogudili pristup i trgovanje na tim trzistima.

Organizatori trziSta iz Republike mogu bez dodatnih zakonskih ili administrativnih zahteva uspostaviti
odgovaraju¢e mehanizme u drugim drZzavama ¢lanicama, kako bi udaljenim ¢lanovima ili u¢esnicima sa sediStem
u drugim drzavama ¢lanicama omogucili pristup i trgovanje na regulisanim trziStima koja organizuju.

Organizator trzista je duzan da obavesti Komisiju o tome u kojim drzavama ¢lanicama namerava da uspostaviti
takve mehanizme. Komisija ¢e u roku od mesec dana o tome obavestiti drzavu ¢lanicu u kojoj organizator trzista
namerava da uspostavi takve mehanizme.

Komisija, na zahtev nadleznog organa mati¢ne drzave Clanice, i bez odlaganja, dostavlja imena ¢lanova ili
ucesnika na regulisanom trzistu, sa sedistem u Republici.

Organizator trziSta redovno dostavlja Komisiji spisak ¢lanova ili u¢esnika regulisanog trzista.
Praéenje uskladenosti sa pravilima regulisanog trzista i ostalim zakonskim obavezama

Clan 135

Organizatori trziSta su duzni da obezbede i odrzavaju efikasne sisteme i postupke, uklju€ujuci potrebna sredstva
za redovno pracenje uskladenosti njihovih ¢lanova ili uCesnika sa njihovim pravilima. Organizatori trziSta prate
ispostavljene naloge, ukljuCujuci opozive naloga i transakcije koje vrSe njihovi ¢lanovi ili u€esnici u okviru njihovih
sistema kako bi prepoznali krSenje tih pravila, nepravilne uslove trgovanja ili ponaSanja koja mogu ukazati na
trgovanje na osnovu privilegovanih informacija, manipulaciju na trzistu kao i poku$aj trgovanja na osnovu
privilegovanih informacija, manipulacije na trzistu ili poremecaje u sistemu u vezi sa finansijskim instrumentom.

Organizatori trziSta odmah obavestavaju Komisiju o znacajnim slu€ajevima krSenja svojih pravila, nepravilnim
uslovima trgovanja ili ponasanjima koja mogu ukazati na trgovanje na osnovu privilegovanih informacija,
manipulaciju na trzistu kao i poku$ajima trgovanja na osnovu privilegovanih informacija, manipulacije na trzistu ili
poremecajima u sistemu u vezi sa finansijskim instrumentom.

Komisija obavestava ESMA-u i nadlezne organe drugih drzava €lanica o informacijama iz stava 2. ovog ¢lana. U
vezi sa postupanjem koje moze ukazati na ponasanje koje je zabranjeno na osnovu evropskih propisa kojima se
ureduju zloupotrebe na trzistu, nadlezni organ je duzan da se uveri da takvo ponasanje postoiji ili je postojalo pre
nego $to o tome obavesti nadlezne organe drugih drzava ¢lanica i ESMA-u.

Organizator trziSta bez odlaganja dostavlja relevantne podatke Komisiji i pruza punu podrsku Komisiji i
republiCkom javnom tuZzilastvu tokom istraznih radniji i procesuiranju zloupotrebe na trzistu, koja se dogodila u
sistemima regulisanog trzista ili putem njih.

Komisija podzakonskim aktom ureduje okolnosti usled kojih nastupa obaveza davanja informacija iz stava 2.
ovog Clana.
Opsti akti organizatora trzista
Clan 136
Opsti akti organizatora trzista su osnivacki akt, statut, pravila i procedure poslovanja, kao i pravilnik o tarifi.

Komisija daje prethodnu saglasnost na statut, pravila i procedure poslovanja i pravilnik o tarifi, kao i na njihove
izmene i propisuje njihovu blizu sadrzinu.



Pravila i procedure poslovanja blize ureduju poslove organizatora trzista propisane odredbama ovog zakona, a
narocito se njima ureduju:

1) uslovi ¢lanstva za investiciono drustvo na regulisanom trzistu;

2) uslovi za uklju¢enje finansijskih instrumenata u trgovanje na regulisano trziste, iskljucenje iz trgovanja i
privcemenu obustavu trgovanja takvim finansijskim instrumentima;

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

4) trziSni nadzor nad trgovanjem finansijskim instrumentima koji su uklju€eni na regulisano trziste u cilju
spreCavanja i otkrivanja nepostupanja po pravilima regulisanog trzista, odredbama ovog zakona i aktima
Komisije, a narocito nepostupanja po odredbama Glave XIl ovog zakona koje reguliSu zloupotrebe na trzistu;

5) procedure za pokretanje disciplinskih postupaka protiv investicionih drustava i ovlaséenih fizickih lica u
investicionom drustvu koji postupaju suprotno odredbama opstih akata, odredbama ovog zakona i akata
Komisije;

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

7) uslovi za ukljucenje finansijskih instrumenata u trgovanje na MTP i OTP, isklju¢enje iz trgovanja i privremenu
obustavu trgovanja takvim finansijskim instrumentima.

Organizator trzista naplacuje naknade za usluge i poslove koje obavlja do maksimalnih iznosa propisanih
pravilnikom o tarifi organizatora trzista koji je dostavljen Komisiji.

Opstim aktima organizatora trziSta mogu se propisati i pravila o arbitrazi.
Obaveza €uvanja poverljivih podataka

Clan 137

Sastavni deo opstih akata su i pravila ponasanja izvrsnih direktora, ¢lanova nadzornog odbora i zaposlenih, a

koja sadrze odredbe o uvanju poverljivih podataka i procedure Ciji je cilj spreCavanje zloupotrebe poverljivih ili
privilegovanih informacija.

Organizator trzista i lica iz stava 1. ovog ¢lana, duzni su da kao poverljive podatke Cuvaju podatke o prometu
finansijskim instrumentima koji nisu javno objavljeni, kao i druge podatke za koje su saznali u obavljanju svojih
duznosti ili na drugi nacin.

Pod poverljivim podacima iz stava 2. ovog €lana ne smatraju se konsolidovani, kumulativni podaci na osnovu
kojih se ne otkrivaju podaci o pojedinacnim transakcijama.

Podaci iz stava 2. ovog ¢lana saopstavaju se i stavljaju na uvid Komisiji, sudu ili drugom nadleznom organu u
Republici, na osnovu njihovog naloga, a radi obavljanja poslova iz njihove nadleznosti.

Na poverljivost podataka u smislu odredbi ovog ¢lana, shodno se primenjuju odredbe ovog zakona koje se
odnose na Komisiju i obavezu Cuvanja poverljivih podataka i informacija.

Obaveza vodenja evidencije i izveStavanja organizatora trzista

Clan 138

Organizator trziSta vodi evidenciju o transakcijama finansijskim instrumentima koji su uklju€eni u trgovanje, kao i
o drugim poslovima na regulisanom trzitu, a u skladu sa aktom Komisije.

Organizator trziSta na svojoj internet stranici objavljuje podatke o finansijskim instrumentima kojima se trgovalo
tog dana, koli¢inama, cenama i promenama cene.

Organizator trziSta Komisiji dostavlja sledece izvestaje:

1) podatke o prijemu u €lanstvo regulisanog trzista, prestanku €lanstva, sticanju i prestanku statusa ¢lana
regulisanog trzista, u roku od tri radna dana od dana donoSenja odgovarajuce odluke;

2) podatke o uklju€enju u trgovanje, odbijanju uklju¢enja u trgovanje i isklju€enju iz trgovanja finansijskim
instrumentima, u roku od tri radna dana od dana donoSenja reSenja;

3) godisniji finansijski izvestaj sa izvestajem revizora i izvestajem o poslovanju drustva;

4) druge izveStaje po zahtevu Komisije.



Izvestaj iz stava 3. tacka 3) ovog €lana se dostavlja Komisiji do 30. aprila tekuc¢e godine za prethodnu godinu i
stavlja se na uvid javnosti na internet stranici regulisanog trzista, odnosno MTP.

Komisija podzakonskim aktom ureduje formu i sadrzaj izvestaja iz stava 3. ovog ¢lana.

Oduzimanje dozvole izdate regulisanom trziStu i mere protiv odredenih lica

Clan 139

Komisija moze privremeno, na period do dve godine ili trajno da oduzme dozvolu za rad organizatoru trzista, i/ili
da povuce prethodno datu saglasnost licu sa kvalifikovanim u€eS¢em u organizatoru trzidta, osim Republici, kao i
¢lanu nadzornog odbora, ukoliko utvrdi da:

1) organizator trziSta ne koristi svoju dozvolu za rad u periodu od 12 meseci, otvoreno se odric¢e dozvole ili nije
obavljao delatnost organizatora trziSta tokom prethodnih Sest meseci;

2) organizator trzista, odnosno izvréni direktor organizatora trzista je dobio dozvolu na osnovu znacajno netacnih
ili obmanjujucih informacija, tako $to su izostavljene €injenice zahvaljujuci kojima obelodanjene informacije ne bi
bile obmanjujuée ili na drugi nedozvoljeni nacin;

3) organizator trzista, odnosno izvrsni direktor organizatora trzista dalje ne ispunjava uslove propisane za
dobijanje saglasnosti;

4) organizator trzista ili bilo koje lice iz ovog stava je sistemati¢no vrsilo povredu 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 ovog zakona;

6) izvrdni direktor organizatora trziSta ne vrsi odgovarajuci nadzor nad zaposlenima organizatora trzista Cije
nesavesno poslovanje prouzrokuje zna¢ajne povrede odredaba ovog zakona ili akata Komisije od strane
organizatora trziSta, odnosno zaposlenog, a takve povrede su mogle biti spreCene da je sproveden odgovarajuci
nadzor.

Nadleznost Komisije da privremeno ili trajno oduzme dozvolu za rad i da povuce prethodno datu saglasnost u
skladu sa odredbama ovog ¢lana, ne iskljuuje moguénost primene mera koju je Komisija nadlezna da
preduzme:

1) protiv lica koja poseduju saglasnost, a u skladu sa odredbama Glave XlIl ovog zakona;

2) prema ¢lanu upravnog odbora i licu sa kvalifikovanim u€eS¢em u organizatoru trzista, u skladu sa odredbama
ovog zakona.

Komisija bez odlaganja obaveStava ESMA-u o svakom oduzimanju dozvole izdate organizatoru trzista.

VI USLUGE DOSTAVE PODATAKA

Obaveza pribavljanja prethodnog odobrenja

Clan 140

Za obavljanje usluga dostave podataka kao redovne delatnosti ili posla prethodno je potrebna dozvola koju izdaje
Komisija u skladu sa ovim zakonom.

Pruzalac usluge dostave podataka iz stava 1. ovog €lana je pravno lice na koje se primenjuju odredbe zakona
kojim se ureduju privredna drustva, ako ovim zakonom nije drukcije odredeno.

PruZanje usluga dostave podataka iz stava 1. ovog Clana je:
1) upravljanje sistemom APA,;

2) upravljanje CTP-om;

3) upravljanje ARM-om.

Izuzetno od stava 1. ovog €lana, investicionom drustvu ili organizatoru trzista koji upravlja mestom trgovanja
dozvoljeno je da pruzaju usluge dostave podataka kao APA, pri Cemu je neophodna prethodna provera njihove
uskladenosti sa ovom glavom. Te usluge se navode u njihovoj dozvoli za rad.



Izuzetno od stava 1. ovog €lana, investicionom drustvu ili organizatoru trZista koji upravlja mestom trgovanja
dozvoljeno je da pruzaju usluge dostave podataka kao CTP i ARM, pri E¢emu je neophodna prethodna provera
njihove uskladenosti sa ovom glavom. Te usluge se navode u njihovoj dozvoli za rad.

Komisija vodi i redovno azurira registar svih pruzalaca usluga dostave podataka (u daljem tekstu: Registar).
Registar je javno dostupan na internet stranici Komisije i sadrzi informacije o uslugama za koje je pruzalac usluga
dostave podataka dobio dozvolu.

O izdavanju svake dozvole obavestava se ESMA.

Kada Komisija oduzme dozvolu u skladu sa ¢lanom 143. ovog zakona taj podatak se objavljuje u Registru
narednih pet godina.

Komisija vr§i nadzor nad pruzaocima usluge dostave podataka, redovno proverava njihovu uskladenost sa ovom
glavom i da li ispunjavaju uslove navedene u dozvoli.

Predmet dozvole

Clan 141

U dozvoli iz ¢lana 140. stav 1. ovog zakona navodi se koju uslugu dostave podataka je pruzalac usluge dostave
podataka ovlas¢en da pruza.

Pruzalac usluge dostave podataka koji zeli da prosiri poslovanje i da pruza dodatne usluge dostave podataka
dostavlja zahtev za proSirenje dozvole.

Dozvola vazi na teritoriji cele EU i daje ovlaS¢enje pruzaocu usluga dostave podataka da pruza usluge za koje je
ovlaséen, u celoj EU.

Postupci za izdavanje ili odbijanje zahteva za izdavanje dozvole

Clan 142

Uz zahtev za izdavanje dozvole, pruzalac usluga dostave podataka prilaze sve neophodne informacije,
uklju€ujuci i poslovni plan u kome se navode predvidene vrste poslovanja i organizaciona struktura, na osnovu
kojih Komisija moze da proceni da je, u vreme dobijanja prve dozvole, preduzeo sve $to je potrebno za
ispunjenje svojih obaveza propisanih ovim zakonom i aktima Komisije.

Komisija izdaje dozvolu u roku od tri meseca od dana podnosenja urednog zahteva, posto utvrdi da podnosilac
zahteva ispunjava sve kriterijume propisane ovim zakonom i aktima Komisije, i 0 tome obavesStava podnosioca
zahteva.

Komisija blize ureduje:
1) informacije koje APA treba da dostavi Komisiji u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana, uklju€ujuci poslovni plan;
2) informacije koje APA ukljuuje u obavestenje iz ¢lana 144. ovog zakona;

3) standardne obrasce, formulare i postupke za obavestenja ili informacije koje dostavlja APA u skladu sa stavom
1. ovog ¢lana i ¢lana 144. ovog zakona.

Oduzimanje dozvole

Clan 143

Komisija moze da oduzme dozvolu izdatu pruzaocu usluge dostave podataka ako pruzalac:

1) ne koristi svoju dozvolu za obavljanje delatnosti tokom 12 meseci, otvoreno se odri¢e dozvole ili nije pruzao
usluge dostave podataka tokom prethodnih Sest meseci;

2) dobije dozvolu navodenjem laznih podataka ili na neki drugi nepravilan nacin;

3) viSe ne ispunjava uslove pod kojima je dozvola data.

Uslovi za organ uprave pruzaoca usluga dostave podataka

Clan 144

Svi €lanovi organa uprave pruzaoca usluga dostave podataka uvek imaju dobru reputaciju (ugled), poseduju
dovoljno znanja, vestina i iskustva i posvecuju dovoljno vremena izvrSavanju svojih obaveza.



Organ uprave poseduje dovoljno opsteg znanja, vestina i iskustva da bi mogao da razume delatnost pruzaoca
usluga dostave podataka. Svaki ¢lan organa uprave deluje savesno i posteno i razmislja nezavisno tako da moze
delotvorno da ospori odluke viseg rukovodstva i, ako je potrebno, efikasno nadgleda i prati odluke organa
uprave.

Kada organizator trzista zatrazi dozvolu da upravlja APA-om, CTP-om ili ARM-om, ili ARM i ¢lanovi organa
uprave APA-e, CTP-a ili ARM-a su istovremeno i ¢lanovi organa uprave regulisanog trzista, smatra se da ta lica
ispunjavaju uslove iz stava 1. ovog ¢lana.

Pruzalac usluga dostave podataka obavestava Komisiju o svim €lanovima svog organa uprave i o svim
izmenama u ¢lanstvu, zajedno sa svim podacima koji su potrebni za procenu da li subjekt ispunjava uslove iz
stava 1. ovog ¢lana.

Organ uprave pruzaoca usluga dostave podataka utvrduje i nadgleda sprovodenje sistema upravljanja koji
obezbeduje efektivno i odgovorno vodenje organizacije, ukljuCujuci podelu duznosti unutar organizacije i
spreCavanje sukoba interesa na nacin kojim se podrzavaju integritet trziSta i interesi klijenata.

Komisija odbija davanje odobrenja ukoliko smatra da lice ili lica koja ¢e delotvorno upravljati pruzaocem usluga
dostave podataka nisu dovoljno ugledna ili ako postoje objektivni ili dokazivi razlozi za verovanje da predloZene
izmene u rukovodenju pruzaoca ugrozavaju njegovo dobro i razborito upravljanje i duzno razmatranje interesa
klijenata i integriteta trzista.

Komisija podzakonskim aktom ureduje postupke i uslove za procenu podobnosti ¢lanova organa uprave APA-e iz
st. 1. i 2. ovog €lana, uzimajuci u obzir razli€ite uloge koje imaju i poslove koje obavljaju i izbegavanje sukoba
interesa medu ¢lanovima organa uprave i korisnika APA-e.

Uslovi za APA-e
Organizacioni zahtevi

Clan 145

APA ima odgovarajuce politike i postupke za objavljivanje propisanih podataka javnosti Sto pribliznije realnom
vremenu, u meri koliko je to tehnicki izvodljivo i na razumnoj poslovnoj osnovi. Podaci se na raspolaganje daju
besplatno (bez naknade) 15 minuta nakon $to ih APA objavi. APA mora biti u stanju da efikasno i dosledno
objavljuje takve podatke na nacin koji obezbeduje brz pristup podacima, na nediskriminativnoj osnovi i u obliku
koji omogucuje konsolidaciju podataka sa sli¢nim podacima iz drugih izvora.

U skladu sa stavom 1. ovog €lana APA objavljuje sledece podatke:
1) identifikacionu oznaku finansijskog instrumenta;

2) cenu po kojoj je transakcija zaklju¢ena;

3) obim transakcije;

4) vreme transakcije;

5) vreme prijave transakcije;

6) oznaku cene transakcije;

7) kod mesta trgovanja na kome je transakcija zaklju€ena ili ako je transakcija izvrSena preko sistematskog
internalizatora oznaka "SI" ili inace oznaka "OTC";

8) po potrebi, navodenje da je transakcija zaklju¢ena pod posebnim uslovima.
APA obezbeduje i odrzava:

1) efikasne administrativne mere za spre€avanje sukoba interesa sa klijentima. APA koja je istovremeno i
organizator trzista ili investiciono drustvo postupa na nediskriminatoran nacin i vodi i odrzava odgovarajuce
mehanizme za razdvajanje razlicitih poslovnih funkcija;

2) uspostavljene bezbedne mehanizme zastite kojima se garantuje sigurnost prenosa podataka, smanjuje rizik od
netacnosti podataka i neovlas¢enog pristupa i spre€ava curenje informacija pre objave;

3) odrzava odgovarajuce resurse i poseduje sigurnosne sisteme kako bi u svakom ¢asu pruzala i odrzavala svoje
usluge;

4) uspostavljene sisteme koji efikasno proveravaju celovitost izvesStaja o trgovanju, identifikuju propuste i
ocCigledne greske i zahtevaju ponovni prenos takvih pogresnih izvestaja.



Komisija blize ureduje:
1) nacine na koje APA moze da ispunjava obaveze u pogledu podataka iz stava 1. ovog ¢lana;
2) §ta predstavlja razumnu poslovnu osnovu za objavljivanje podataka iz stava 1. ovog ¢lana;

3) zajednicke formate, standarde podataka i tehnicke sisteme kojima se omoguc¢ava konsolidacija podataka iz
stava 1. ovog Clana;

4) sadrzaj informacija objavljenih u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana, uklju€ujuci sve informacije iz stava 2. ovog
¢lana na nacin koji omogucava objavljivanje informacija koje se zahteva ovim ¢lanom;

5) konkretne organizacione uslove iz stava 3. ovog Clana.
Uslovi za CTP-ove

Organizacioni zahtevi

Clan 146

CTP ima odgovarajuce politike i mehanizme za prikupljanje javno dostupnih informacija, objedinjuje ih u
kontinuirani tok elektronskih podataka i €ini ih dostupnima javnosti Sto blize realnom vremenu, koliko je to tehnicki
izvodljivo i na razumnom poslovnom nivou.

CTP objavljuje najmanje sledece informacije:

1) identifikacionu oznaku finansijskog instrumenta;
2) cenu po kojoj je transakcija zaklju€ena;

3) obim transakcije;

4) vreme transakcije;

5) vreme prijave transakcije;

6) oznaku cene transakcije;

7) kod mesta trgovanja na kome je transakcija zakljucena ili ako je transakcija izvrSena preko sistematskog
internalizatora oznaka "SI" ili inade oznaka "OTC";

8) po potrebi, Cinjenicu da je za donosSenje investicione odluke i izvrSenje transakcije odgovoran kompjuterski
algoritam investicionog drustva;

9) po potrebi, navodenje da je transakcija zaklju¢ena pod posebnim uslovima;

10) ako se odstupa od obaveze objavljivanja podataka, oznaku iz koje se vidi koje od navedenih odstupanja je
primenjeno na transakciju.

Podaci se na raspolaganje daju besplatno (bez naknade) 15 minuta nakon $to ih CTP objavi. CTP mora biti u
stanju da efikasno i dosledno objavljuje takve podatke na nacin koji obezbeduje brz pristup podacima, na
nediskriminativnoj osnovi i u obliku koji je za u€esnike na trziStu jednostavno dostupan i upotrebljiv.

CTP osigurava da se konsoliduju svi podaci koje pruzaju sva regulisana trziSta, MTP-ovi, OTP-ovi i APA-e i da su
za finansijske instrumente utvrdeni regulatorni tehnicki standardi.

CTP je duzan da obezbedi i odrzava:

1) delotvorne administrativne mere za spreavanje sukoba interesa. Narocito, organizator trzista ili APA koji su
istovremeno pruzaoci konsolidovanih podataka o trgovanju postupaju sa svim prikupljenim podacima na
nediskriminatoran nacin i vode i odrzavaju odgovarajuée mehanizme za razdvajanje razli€itih poslovnih funkcija;

2) uspostavljene bezbedne mehanizme zastite kojima se garantuje sigurnost prenosa podataka, smanjuje rizik od
netacnosti podataka i neovlasc¢enog pristupa;

3) odgovarajuce resurse i poseduje sigurnosne sisteme kako bi u svakom €asu pruzao i odrzavao svoje usluge.

Komisija podzakonskim aktom ureduje odredene organizacione uslove iz stava 5. ovog ¢lana.
Uslovi za ARM-ove

Organizacioni zahtevi



Clan 147

ARM ima uspostavljene odgovarajucée politike i sisteme za pruzanje informacija u skladu sa propisima EU koji
ureduju obaveze investicionih drustava da izvestavaju nadlezne organe o transakcijama sa finansijskim
instrumentima u najkracem roku, a najkasnije na kraju narednog radnog dana posle dana izvrSenja transakcije.

ARM obezbeduje i odrzava:

1) efikasne administrativne mere za spreCavanje sukoba interesa sa klijentima. ARM koji je istovremeno i
organizator trzista ili investiciono drustvo postupa na nediskriminatoran nacin i vodi i odrzava odgovarajuce
mehanizme za razdvajanje razli¢itih poslovnih funkcija;

2) uspostavljene bezbedne mehanizme zastite kojima se garantuje sigurnost prenosa podataka i provera njihove
autenti¢nosti, smanjuje rizik od netacnosti podataka i neovlaséenog pristupa i spre€ava curenje informacija pre
objave, uz zadrzavanje poverljivosti informacija u svakom trenutku;

3) odgovarajuce resurse i poseduje sigurnosne sisteme kako bi u svakom ¢asu pruzao i odrzavao svoje usluge;

4) uspostavljene sisteme koji efikasno proveravaju celovitost izvestaja o trgovanju, identifikuju propuste i
ocCigledne greske koje je prouzrokovalo investiciono drustvo i u slucaju takve greSke ili propusta, investicionom
drustvu dostavlja pojedinosti te greSke ili propusta i zahtevaju ponovni prenos takvih izvestaja;

5) uspostavljene sisteme koji omogucavaju otkrivanje greSaka ili propusta izazvane samim ARM-om i pomocu
kojih ARM moze da ispravi i poSalje, u zavisnosti od slu€aja, tacne i potpune izvestaje o trgovanju nadleznom
organu.

VIII INVESTICIONA DRUSTVA

Uslovi za dobijanje dozvole, osnivanje

Clan 148

Pruzanje investicionih usluga i/ili profesionalno obavljanje investicionih aktivnosti kao redovne delatnosti ili
poslovanja moze obavljati samo investiciono drustvo koje je dobilo dozvolu od Komisije za obavljanje delatnosti
investicionog drustva.

Izuzetno od stava 1. ovog ¢lana, Komisija izdaje dozvolu organizatoru trziSta da upravlja MTP-om ili OTP-om,
kada prethodno utvrdi da ispunjava uslove propisane u ovoj glavi.

Svako investiciono drustvo mora biti organizovano kao akcionarsko drustvo i na njega se primenjuju odredbe
zakona kojim se ureduju privredna drustva, ako ovim zakonom nije drugacije odredeno.

Svako investiciono drustvo sa registrovanim sedistem u Republici duzno je da ima stvarno sediste u Republici.
Usluge i aktivnosti investicionog drustva

Clan 149

U dozvoli za obavljanje delatnosti investicionog drustva koju daje Komisija, navode se investicione usluge i
aktivnosti koje je investiciono drustvo ovlas¢eno da pruza, odnosno obavlja.

Dozvola koju daje Komisija moze obuhvatati jednu ili viSe dodatnih usluga iz:

1) ¢lana 2. stav 1. tacka 3) podtac. (1), (2), (3), (5), (6) i (7) ovog zakona,

2) ¢lana 2. stav 1. tacka 3) podtacka (4) ovog zakona.

Dozvola za obavljanje delatnosti investicionog drustva se ne moze dati samo za pruzanje dodatnih usluga.

Investiciono drustvo koje traZi dozvolu za proSirenje svoje delatnosti dodavanjem drugih investicionih usluga ili
aktivnosti ili dodatnih usluga koje nisu bile predvidene u momentu izdavanja prvobitne dozvole, podnosi zahtev
za proSirenje dozvole.

U vezi sa pruzanjem dodatnih usluga konverzije stranih valuta iz odredbe ¢lana 2. stav 1. tacka 3) podtacka (4)
ovog zakona, investiciono drustvo je duzno da postupa u skladu sa zakonom kojim se ureduje devizno
poslovanje.

Dozvola za obavljanje delatnosti investicionog drustva koju je dala Komisija vazi na celokupnoj teritoriji EU i
investicionom drustvu omogucava da pruza usluge ili obavlja aktivnosti za koje je ovlas¢eno, u celoj EU, na
osnovu prava poslovnog nastanjivanja, ukljuCujuci osnivanje ogranka ili putem slobode pruzanja usluga.



Zahtev za davanje dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva

Clan 150

U zahtevu za davanje dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva se navode investicione usluge i
aktivnosti, kao i dodatne usluge za koje investiciono drustvo trazi dozvolu.

Uz zahtev iz stava 1. ovog ¢lana se dostavljaju:
1) opSta akta investicionog drustva podnosioca zahteva;

2) podaci o svim licima koja poseduju kvalifikovano u¢e$¢e u podnosiocu zahteva, uklju€ujuéi vrstu, iznos i
procenat tog u€esca, kao i podaci o licima sa kojima su lica koja poseduju kvalifikovano u¢esée blisko povezana i
podatke o toj povezanosti, drugim licima koja su u mogucnosti da kontroliSu ili vrSe znac¢ajan uticaj na
investiciono drustvo podnosioca zahteva;

3) imena i podaci o kvalifikacijama, iskustvu i poslovnoj reputaciji sadasnjih i predlozenih ¢lanova organa uprave
investicionog drustva, odnosno predlozenih rukovodilaca organizacionog dela kreditne institucije namenjenog za
obavljanje investicionih usluga i aktivnosti;

4) podaci o kadrovskoj i organizacionoj osposobljenosti i tehni¢koj opremljenosti podnosioca zahteva u skladu sa
odredbama ¢&l. 166-177. ovog zakona;

5) pravilnik o tarifi sa naknadama i troSkovima podnosioca zahteva za investicione usluge i aktivnosti za koje se
trazi dozvola;

6) podaci o predlozenom programu poslovanja podnosioca zahteva, ukljuujuci predvidenu vrstu posla i
organizacionu strukturu sa dovoljno detalja kako bi Komisija mogla da utvrdi da je podnosilac ustanovio sve
neophodne sisteme radi ispunjavanja svojih obaveza iz ove glave;

7) dokument kojim se dokazuje da podnosilac zahteva ima dovoljno osnivackog kapitala u skladu sa odredbama
ovog zakona i u zavisnosti od prirode predlozenih investicionih usluga ili aktivnosti;

8) dokaz o uplacenoj naknadi za podnosenje zahteva u skladu sa tarifnikom Komisije;

9) kada su lica koja poseduju kvalifikovano u¢e$¢e u podnosiocu zahteva strana lica, dokaz o dobijenoj
saglasnosti na kvalifikovano u¢eSc¢e u investicionom drustvu podnosiocu zahteva od nadleznog organa njihove
mati¢ne drzave, ili dokaz da takvo odobrenje nije potrebno prema zakonima i propisima te drzave.

Komisija podzakonskim aktom ureduje:
1) informacije koje treba dostaviti Komisiji u skladu sa stavom 2. ovog ¢lana, uklju€ujuci poslovni plan;

2) uslove koji se primenjuju na organ uprave investicionog drustva, odnosno na rukovodioce organizacionog dela
kreditne institucije namenjenog za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti;

3) uslove koji se odnose na akcionare i ¢lanove koji poseduju kvalifikovano ucesée, kao i prepreke koje mogu
sprecCavati efikasno vrsenje nadzornih funkcija Komisije, u skladu sa ¢lanom 160. ovog zakona.

Resenje o davanju dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva

Clan 151

Komisija odluCuje o zahtevu za davanje dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva, u roku od Sest
meseci od dana prijema urednog zahteva.

Komisija donosi reSenje o davanju dozvole za obavljanje delatnosti kada utvrdi da su ispunjeni svi uslovi iz ovog
zakona i akata Komisije.

U reSenju o davanju dozvole navodi se da li je investiciono drustvo ovlaSc¢eno da drzi nov€ana sredstva, odnosno
finansijske instrumente klijenta.

Dozvola u slu¢aju statusne promene

Clan 152

Investiciono drustvo je duzno da pre podno$enja prijave za upis statusne promene u Registar privrednih
subjekata dobije dozvolu Komisije za pripajanje, spajanje ili podelu.

Dostupnost dozvola javnosti



Clan 153

Komisija vodi registar investicionih drustava i registar banaka, odnosno kreditnih institucija koje obavljaju
delatnost investicionog drustva.

Registri iz stava 1. ovog €lana su javno dostupni na internet stranici Komisije i sadrze informacije o uslugama i
aktivnostima za koje su investiciono drustvo i kreditna institucija dobili dozvolu.

Registri iz stava 1. ovog €lana se redovno aZuriraju.

O svakom izdavanju dozvole Komisija obavestava ESMA-u.

Kada Komisija oduzme dozvolu u skladu sa ¢lanom 225. stav 1. ovog zakona, oduzimanje dozvole se objavljuje
u registru iz stava 1. ovog €lana i taj podatak ostaje objavljen u periodu od pet godina.

Upis u Registar privrednih subjekata i otpoc€injanje obavljanja delatnosti

Clan 154

Investiciono drustvo je duzno da, u roku od 15 dana od dana prijema reSenja o davanju dozvole za obavljanje
delatnosti investicionog drustva i reSenja o davanju prethodne saglasnosti za izbor, odnosno imenovanje ¢lanova
organa uprave investicionog 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 obavestenje o izvrSenom upisu.

Investiciono drustvo ne sme da otpoCne da obavlja delatnost za koju je dobilo dozvolu za rad pre:
1) upisa te delatnosti u Registar privrednih subjekata, i

2) nego $to Komisiji dostavi dokaz o €lanstvu u Fondu za za$titu investitora.
Opsta akta investicionog drustva

Clan 155
Opsta akta investicionog drustva su osnivacki akt, statut, pravila i procedure poslovanja, kao i pravilnik o tarifi.

Komisija daje saglasnost na opSta akta iz stava 1. ovog €lana, osim na pravilnik o tarifi, kao i na svaku njihovu
izmenu ili dopunu.

Investiciono drustvo naplacuje naknade za usluge i aktivnosti koje obavlja maksimalno do iznosa propisanih
pravilnikom o tarifi.

Komisija podzakonskim aktom ureduje sadrzinu opstih akata iz stava 1. ovog Clana.
Organi uprave

Clan 156

Investiciono drustvo ima organe uprave drustva u skladu sa zakonom kojim se ureduju privredna drustva,
odnosno u slu€aju kreditne institucije koja obavlja delatnost investicionog drustva - rukovodioce organizacionog
dela kreditne institucije namenjenog za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti.

Investiciono drustvo je duzno da ima najmanje dva ¢lana organa uprave koji upravljaju poslovanjem investicionog
drustva.

Izuzetno od stava 2. ovog ¢lana, Komisija moze dati dozvolu investicionom drustvu kojim upravlja samo jedan
¢lan organa uprave pod uslovom da:

1) se uspostave alternativni mehanizmi koji obezbeduju dobro i odgovorno upravljanje takvim investicionim
drudtvom, kao i odgovarajuce postovanje interesa klijenata i integriteta trzista;

2) to fizi€ko lice ima dovoljno dobru reputaciju, poseduje dovoljno znanja, vestina i iskustva i posvecuje dovoljno
vremena izvrsavanju svojih obaveza.



Clanovi organa uprave su duzni da u svakom trenutku imaju dobru reputaciju, poseduju dovoljno znanja, vestina i
iskustva i posvecuju dovoljno vremena izvr§avanju svojih obaveza. Sveukupni sastav organa uprave je takav da
odrazava prikladan Sirok raspon iskustva.

Svi ¢lanovi organa uprave moraju posvecivati dovoljno vremena izvrSavanju svojih funkcija.

Pri odredivanju broja direktorskih funkcija koje ¢lan organa uprave moze istovremeno obavljati, vodi se racuna o
pojedinaénim okolnostima i prirodi, obimu i slozenosti aktivnosti investicionog drustva. Clanovi organa uprave
investicionog drustva, za koje se smatra da je veliko u smislu njegove veli€ine, unutradnje organizacije i prirode,
obima i slozenosti poslovanja, ne mogu istovremeno obavljati funkcije koje sadrze vise od jedne od sledecih
kombinacija funkcija, osim ako ti ¢lanovi predstavljaju Republiku:

1) jedna funkcija izvrSnog direktora i dve funkcije neizvrSnog direktora;
2) Cetiri funkcije neizvrSnog direktora.

U smislu stava 6. ovog ¢lana, slede¢e se smatra jednom funkcijom:

1) izvr$ne i neizvrdne funkcije u okviru iste grupe;

2) izvr$ne i neizvrsne funkcije u okviru:

(1) institucija koje su ¢lanovi istog sistema zastite investitora, pod uslovom da su ispunjeni uslovi u skladu sa
propisima kojima se ureduju prudencijalna pravila za kreditne institucije i investiciona drustva;

(2) privredni subjekti (uklju€ujuci nefinansijske subjekte) u kojima institucija poseduje kvalifikovano ucesce.

Izuzetno od stava 6. ovog €lana, direktorske funkcije u organizacijama koje nisu pretezno poslovne prirode,
izuzete su iz ograni¢enja u pogledu broja funkcija direktora.

Komisija moze ovlastiti Clanove organa uprave da vrse jednu dodatnu funkciju neizvrSnog direktora.
Komisija redovno obaveStava ESMA-u o ovlaS¢enjima iz stava 8. ovog ¢lana.

Organ uprave mora posedovati dovoljno opSteg znanja, vestina i iskustva da bi mogao da razume delatnost
institucije, uklju€ujuéi glavne rizike.

Svaki ¢lan organa uprave deluje savesno i poSteno i razmislja nezavisno tako da moze delotvorno proceniti i
osporiti odluke viSeg rukovodstva, i ako je potrebno, efikasno nadgledati i pratiti donoSenje odluka.

Investiciona drustva su duzna da obezbede dovoljno kadrovskih i finansijskih resursa za uvodenje u posao i
obuku ¢lanova organa uprave.

Investiciona drustva i njihovi odbori za imenovanja uzimaju u obzir Sirok spektar osobina i sposobnosti prilikom
imenovanja Clanova organa uprave i za te namene uspostavljaju politiku podsticanja raznolikosti u organu
uprave.

Komisija prikuplja podatke o politikama podsticanja raznolikosti u vezi sa izborom ¢lanova organa uprave koji se
objavljuju u skladu sa propisima kojima se ureduju prudencijalna pravila za kreditne institucije i investiciona
drudtva i te podatke koristi da procenjuje stanje po pitanju raznolikosti.

Komisija podatke iz stava 14. ovog ¢lana dostavlja Evropskoj bankarskoj upravi (eng. European Banking
Authority - EBA).

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje:

1) pojam dovoljnog vremena koje ¢lan organa uprave mora posvecivati obavljanju svojih funkcija u vezi sa
pojedina¢nim okolnostima, prirodom, opsegom i sloZenoscu aktivnosti investicionog drustva;

2) pojam odgovarajuceg opsteg znanja, vestina i iskustva organa uprave, iz stava 10. ovog ¢lana;
3) pojam savesnog i postenog delovanja i nezavisnog razmisljanja organa uprave, iz stava 11. ovog ¢lana;

4) pojam dovoljno kadrovskih i finansijskih resursa za uvodenje u posao i obuku ¢lanova organa uprave iz stava
12. ovog €lana;

5) pojam uzimanja u obzir raznolikosti prilikom izbora ¢lanova organa uprave iz stava 13. ovog ¢lana;

6) kriterijume pod kojima ¢e se investiciono drustvo smatrati velikim u smislu njihove veli€ine, unutradnje
organizacije i prirode, obima i slozenosti poslovanja.

Clan 157



Organ uprave investicionog drustva, odnosno rukovodioci organizacionog dela kreditne institucije namenjenog za
obavljanje investicionih usluga i aktivnosti, utvrduju, nadgledaju i odgovorni su za sprovodenje sistema
upravljanja koji obezbeduje efikasno i odgovorno vodenje investicionog drustva, uklju€ujuci podelu duznosti
unutar drudtva i spre€avanje sukoba interesa na nacin kojim se podrZavaju integritet trziSta i interesi klijenata.

Sistemi iz stava 1. ovog ¢lana treba da ispunjavaju sledece uslove:

1) organ uprave ima opstu odgovornost za investiciono drustvo i odobrava i nadgleda sprovodenje strateskih
cilieva investicionog drustva, strategije rizika i unutrasnjeg upravljanja;

2) organ uprave se stara o celovitosti raCunovodstvenog sistema i sistema finansijskog izvestavanja, ukljucujuci
finansijske i operativne kontrole i uskladenost sa zakonima i odgovaraju¢im standardima;

3) organ uprave nadgleda postupak obelodanjivanja i saopstavanja informacija;
4) organ uprave je odgovoran za obezbedivanje delotvornog nadgledanja viSeg rukovodstva;
5) organ uprave utvrduje, odobrava i nadgleda:

(1) organizaciju drustva za pruzanje investicionih usluga i aktivnosti i dodatnih usluga, uklju€ujuci vestine,
znanja i iskustva koja se traze od zaposlenih, kao i resurse, postupke i mehanizme za pruzanje usluga i
poslova drustva, uzimajuci u obzir prirodu, obim i sloZenost te delatnosti i sve zahteve koje drustvo mora da
ispunjava;

(2) politiku o uslugama, poslovanju i proizvodima koji se nude ili pruzaju, u skladu sa dozvoljenim rizikom
drustva i karakteristikama i potrebama klijenata drustva kojima se te usluge nude ili pruzaju, ukljucujuci, kada
je to potrebno, testiranje otpornosti;

(3) politiku nagradivanja lica koja su uklju€¢ena u pruzanje usluga klijentima sa ciliem promovisanja
odgovornog poslovanja, postenog postupanja sa klijentima i spre€avanja sukoba interesa u odnosima sa
klijentima.

Organ uprave prati i periodi¢no procenjuje prikladnost i primenu strateskih ciljeva druStva u pruzanju investicionih
usluga i aktivnosti i dodatnih usluga, efikasnosti mehanizama korporativhog upravljanja i adekvatnosti politika
pruzanja usluga klijentima i preduzima odgovaraju¢e mere za otklanjanje eventualnih nedostataka.

Clanovi organa uprave imaju odgovarajudi pristup informacijama i dokumentima koji su potrebni za nadgledanije i
pracenje procesa donosenja odluka organa uprave i viSeg rukovodstva.

Clan 158

Investiciona drustva za koja se smatra da su velika u smislu njihove veli€ine, unutradnje organizacije i prirode,
obima i slozenosti poslovanja, duzna su da osnuju odbor za imenovanja sastavljen od ¢lanova organa uprave Kkoji
ne obavljaju nijednu izvrSnu funkciju u tom investicionom drustvu.

Odbor za imenovanja obavlja sledece poslove:

1) utvrduje i preporucuje kandidate za upraznjena radna mesta u organu uprave, koje potom usvaja organ uprave
ili se odobrava na skupstini akcionara. Pri tome Odbor za imenovanja:

(1) u obzir uzima ravnotezu znanja, vestina, raznolikosti i iskustva organa uprave;

(2) priprema opis duznosti i potrebnih sposobnosti za odredeno mesto i procenjuje o¢ekivano vreme potrebno
za izbor;

(3) utvrduje potrebnu zastupljenost polova u organu uprave i razvija mere za povecanje broja predstavnika
premalo zastupljenog pola u organu uprave kako bi se postigao ovaj cilj;

2) redovno i najmanje jednom godis$nje ocenjuje strukturu, veli€inu, sastav i uspeSnost organa uprave i za organ
uprave priprema preporuke u vezi sa moguc¢im izmenama;

3) redovno, a najmanje jednom godiSnje procenjuje znanje, vestine i iskustvo pojedinacnih ¢lanova organa
uprave, kao i organa uprave kao celine i o tome obavestava organ uprave;

4) redovno preispituje politiku organa uprave u pogledu izbora i imenovanja viseg rukovodstva i priprema
preporuke za organ uprave.

Odbor za imenovanja, pri vrSenju svojih duznosti, redovno i u meri u kojoj je to moguée, uzima u obzir potrebu da
se obezbedi da prilikom donosenja odluka unutar organa uprave ne preovladava nijedan pojedinac ili manja
grupa ljudi, na nacin koji bi bio Stetan za interese investicionog drustva kao celine.



Odbor za imenovanja moze koristiti sve resurse u vrSenju svojih duznosti, za koje proceni da su neophodni,
ukljuc€ujuéi spoljno savetovanje, i za te namene dobija odgovarajuc¢a sredstva.

Postupci Komisije za davanje, odbijanje i povlaenje saglasnosti

Clan 159

Kada utvrdi da su ispunjeni svi uslovi iz odredaba ¢l. 156-158. ovog zakona, Komisija daje saglasnost na izbor,
odnosno imenovanje ¢lana organa uprave investicionog drustva, odnosno rukovodioca organizacionog dela
kreditne institucije namenjenog za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti, u roku od sedam radnih dana od
dana prijema urednog zahteva.

Investiciono drustvo i kreditna institucija koji su podneli zahtev iz stava 1. ovog ¢lana duzni da obaveste Komisiju
i dostave joj sve podatke potrebne za procenu da li drustvo ispunjava uslove iz odredaba ¢l. 156-158. ovog
zakona i akata Komisije.

Kada se zahtev za davanje saglasnosti iz stava 1. ovog ¢lana podnosi uz zahtev za davanje dozvole za
obavljanje delatnosti investicionog drustva, Komisija odlu€uje istovremeno o oba zahteva i u tom slu€aju se
primenjuje rok iz ¢lana 151. stav 1. ovog zakona.

Komisija odbija zahtev za davanje saglasnosti iz stava 1. ovog ¢lana kada:
1) utvrdi da nisu ispunjeni uslovi iz odredaba ¢l. 156-158. ovog zakona i odgovarajucih akata Komisije.

2) ukoliko smatra da ¢lanovi organa uprave investicionog drustva, odnosno rukovodilac organizacionog dela
kreditne institucije namenjenog za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti, nemaju dovoljno dobru reputaciju,
ne poseduju dovoljno znanja, vestina i iskustva i ne posvecuju dovoljno vremena obavljanju svojih funkcija u
investicionom drustvu, odnosno ukoliko postoje objektivni i dokazivi razlozi da veruje da organ uprave
investicionog drustva, odnosno rukovodilac organizacionog dela kreditne institucije namenjenog za obavljanje
investicionih usluga i aktivnosti, moze predstavljati pretnju za njegovo dobro i odgovorno upravljanje i
odgovarajuce postovanje interesa klijenata i integriteta trzista.

Komisija povladi prethodnu saglasnost za izbor, odnosno imenovanije lica iz stava 1. ovog ¢lana kada utvrdi:
1) da je reSenje o davanju saglasnosti doneto na osnovu netacnih 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
spreCavanje 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
Clana organa uprave.

Komisija podzakonskim aktom ureduje sadrzaj zahteva za davanje prethodne saglasnosti na izbor, odnosno
imenovanje ¢lana organa uprave investicionog drustva, odnosno rukovodioca organizacionog dela kreditne
institucije namenjenog za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti.

Akcionari i €lanovi koji poseduju kvalifikovano uc¢esée

Clan 160

Istovremeno sa davanjem dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva, Komisija daje saglasnost
imaocima kvalifikovanog uces¢a.

U zahtevu za davanje saglasnosti se navode imena akcionara i ¢lanova koji poseduju kvalifikovano u¢esée, bilo
da su fizi¢ka ili pravna lica posredno ili neposredno imaoci kvalifikovanog u¢es¢a, kao i iznosi takvih u¢esca.

Komisija odbija da izda dozvolu ukoliko, uzimajuéi u obzir potrebu da se osigura dobro i odgovorno upravljanje
investicionim druStvom, nije dovoljno uverena u podobnost akcionara ili €lanova koji poseduju kvalifikovano
ucesce.

Kada postoje bliske veze izmedu investicionog drustva i drugog fizi¢kog ili pravnog lica, Komisija izdaje dozvolu
samo ako te veze ne spre€avaju Komisiju da efikasno vrsi svoju nadzornu ulogu.

Komisija odbija davanje dozvole ako zakoni i propisi tre¢e drzave kojima se ureduju jedno ili viSe fizickih ili
pravnih lica sa kojima drustvo ima bliske veze, ili poteSkoce u njihovoj primeni, spre€avaju Komisiju da efikasno
vrSi svoju nadzornu ulogu.

Kada postoji verovatnoca da lica iz stava 1. ovog ¢lana mogu Stetno uticati na dobro i odgovorno upravljanje
investicionim drustvom, Komisija preduzima odgovarajuce mere za okoncanje takve situacije.



Mere iz stava 6. ovog ¢lana mogu da uklju€uju zahteve za izdavanje sudskih naloga ili izricanje sankcija protiv
direktora i lica odgovornih za upravljanje drustvom, ili privremeno oduzimanje prava glasa na akcijama koje
poseduiju ti akcionari ili €lanovi.

Obavestenje o nameravanom sticanju

Clan 161

Svako fizi€ko ili pravno lice, ili lica koja deluju zajednicki, izuzimajuci Republiku (u daljem tekstu: predlozeni
sticalac), koje je donelo odluku da posredno ili neposredno stekne kvalifikovano uce$ée u investicionom drustvu
ili da posredno ili neposredno uveca kvalifikovano u¢eSce, usled €ega bi njihov procenat prava glasa ili kapitala
dosegao ili pre3ao 20%, 33% ili 50%, ili bi na taj nacin investiciono drustvo postalo zavisno preduzece (u daljem
tekstu: predlozeno sticanje), duzno je da Komisiji podnese zahtev za davanje prethodne saglasnosti za sticanje
kvalifikovanog u€esca, navodeci visinu nameravanog ucesc¢a, kao i ostale propisane podatke iz ¢lana 163. stav
4. ovog zakona, na osnovu kojih Komisija vrsi procenu nameravanog sticanja i daje saglasnost.

Svako fizicko ili pravno lice koje donese odluku da posredno ili neposredno otudi kvalifikovano u¢esce u
investicionom drustvu duzno je da pisanim putem prvo obavesti Komisiju o veli€ini nameravanog uces¢a. To lice
je takode duzno da obavesti Komisiju ako je doneta odluka da se umaniji kvalifikovano uceS¢e usled ¢ega bi
procenat prava glasa ili kapitala koji poseduje pao ispod praga od 20%, 33% ili 50% ili bi investiciono drustvo
prestalo da bude njegovo zavisno drustvo.

Prilikom utvrdivanja visine kvalifikovanog u¢e$¢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.

Najmanje jednom godi$nje, investiciono drustvo obavestava Komisiju i o imenima akcionara i ¢lanova koji
poseduju kvalifikovano u¢esce i veli€ini njihovih u€esca, u skladu sa propisima koji ureduju privredna drustva i
trziSte kapitala.

Na lica koja nisu dobila saglasnost za sticanje kvalifikovanog u¢esca, Komisija shodno primenjuje ¢lan 160. stav
5. ovog zakona.

Ukoliko, uprkos preduzetim merama Komisije, dode do sticanja u¢esca, bez obzira na druge sankcije koje ¢e biti
donesene, Komisija:

1) privremeno oduzima prava glasa koja proizilaze iz tako ste€enog kvalifikovanog u¢esc¢a, odnosno spreCava
vrSenje kontrole nad investicionim drustvom;

2) nalaze prodaju/otudenje tako steCenog kvalifikovanog ucesca.
Period procene

Clan 162

Komisija je duzna da bez odlaganja, a najkasnije u roku od dva radna dana nakon prijema zahteva iz ¢lana 161.
stav 1. ovog zakona, kao i nakon prijema svakog dodatnog podatka iz stava 4. ovog €lana, potvrduje
predlozenom sticaocu njihov prijem pisanim putem.

Komisija vrSi procenu u roku od 60 radnih dana od dana potvrde prijema obavesStenja i svih dokumenata koji se
prilazu uz obavestenje u skladu sa ovim zakonom i aktom Komisije.

Komisija obavestava predlozenog sticaoca o datumu isteka roka za procenu uz potvrdu o prijemu obavestenja.

Komisija moze u toku trajanja roka za procenu zahtevati pisanim putem, najkasnije 50. radnog dana roka,
dodatne podatke koji su neophodni za donosenje odluke o podnetom zahtevu za sticanje kvalifikovanog ucesca.
Zahtev za dostavljanje dodatnih podataka upucuje u pisanoj formi i u njemu se detaljno navodi koji su podaci
potrebni.

Trajanje roka za procenu se prekida za period od datuma zahtevanja podataka od strane Komisije do prijema
odgovora na zahtev od predlozenog sticaoca. Prekid ne moze trajati duze od 20 radnih dana. Svaki slededi
zahtev za dopunu podataka ili davanja pojasnjenja o podacima ne moze dovesti do prekida trajanja roka za
procenu.

Komisija moze produziti period prekida iz stava 5. ovog €lana, na najviSe 30 radnih dana, ukoliko je predlozeni
sticalac:



1) fiziCko ili pravno lice Cije je sediste izvan Republike ili Cije poslovanje ureduje zakonodavac izvan Republike;

2) fizi€ko ili pravno lice koje nije predmet nadzora u skladu sa ovim zakonom ili zakonima kojima se ureduje
nadzor i poslovanje investicionih fondova, drustava za osiguranje i reosiguranje i kreditnih institucija.

Ukoliko Komisija nakon zavr3etka procene nije saglasna sa predloZzenim sticanjem, duzna je da u roku od dva
radna dana, a pre isteka roka za procenu, pisanim putem obavesti predlozenog sticaoca o razlozima takve
odluke.

Na zahtev predlozenog sticaoca, odgovarajuce saopstenje o razlozima za donoSenje takve odluke moze se
uciniti dostupnim javnosti. Komisija moze i sama objaviti takvo saopstenje, bez zahteva predlozenog sticaoca,
ukoliko to smatra potrebnim i odgovarajuc¢im.

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

Komisija moze odrediti krajnji rok za zaklju€enje predloZenog sticanja i moze ga produziti kada je to potrebno.
Procena

Clan 163

Prilikom postupanja po zahtevu iz ¢lana 161. stav 1. ovog zakona i podataka iz ¢lana 162. stav 4. ovog zakona,
uzimajuci u obzir verovatni uticaj predlozenog sticaoca na investiciono drustvo, a radi obezbedenja dobrog i
odgovornog upravljanja u investicionom drustvu u kome se sti¢e kvalifikovano u€eSc¢e, Komisija ocenjuje
podobnost predlozenog sticaoca i finansijsku opravdanost predlozenog sticanja koristeci sledece kriterijume:

1) reputaciju predlozenog sticaoca;
2) reputaciju i iskustvo lica koje ¢e upravljati poslovanjem investicionog drustva usled predloZenog sticanja;

3) finansijsku stabilnost predlozenog sticaoca, posebno u pogledu vrste aktivnosti koja se obavlja i koja se planira
u investicionom drustvu u kome se sticanje predlaze;

4) da li ¢e investiciono drustvo moci da ispunjava i nastaviti da ispunjava prudencijalne zahteve iz ovog i drugih
relevantnih propisa;

5) da li postoje opravdani razlozi za sumnju, da se u vezi sa predlozenim sticanjem vrSi ili pokuSava vrsiti pranje
novca ili finansiranje terorizma, ili da li predlozeno sticanje moze uvecati taj rizik.

Komisija nec¢e dati saglasnost na predlozeno sticanje, samo ako postoje osnovani razlozi za takvo postupanje na
osnovu kriterijuma iz stava 1. ovog €lana ili ako su podaci koje predlozeni sticalac podnese nepotpuni.

Komisija ne moZe da uslovljava iznos i procenat u vezi sa u¢eSc¢em koje se stice, niti da ispituje predlozeno
sticanje u smislu ekonomskih potreba trzista.

Komisija stavlja na raspolaganje javnosti spisak informacija potrebnih za obavljanje procene, koje se moraju
dostaviti Komisiji istovremeno sa zahtevom iz ¢lana 161. stav 1. ovog zakona. Koli€ina potrebnih informacija
proporcionalna je i prilagodava se vrsti predlozenog sticaoca i predlozenom sticanju. Komisija ne zahteva
informacije koje nisu relevantne za prudencijalnu ocenu.

Kada Komisija razmatra dva ili viSe zahteva za sticanje ili uveéanje kvalifikovanog ucesca u istom investicionom
drustvu, Komisija je duZna da prema predloZenim sticaocima ravnopravno postupa.

Komisija saraduje sa drugim nadleznim organima prilikom vrSenja procene iz ovog ¢lana, ukoliko je predlozeni
sticalac:

1) kreditna institucija, drustvo za osiguranje, drustvo za reosiguranje, investiciono drustvo ili drustvo za
upravljanje UCITS fondom kojima je dozvola za rad izdata u drzavi €lanici ili u sektoru razli¢itom od onoga u
kojem se predlaze sticanje;

2) mati¢no drustvo kreditne institucije, drustvo za osiguranje, drustvo za reosiguranje, investiciono drustvo ili
drustvo za upravljanje UCITS fondom kojima je dozvola za rad izdata u drzavi €lanici ili u sektoru razli¢itom od
onoga u kojem se predlaze sticanje; ili

3) fiziCko ili pravno lice koje kontroliSe kreditnu instituciju, drustvo za osiguranje, drustvo za reosiguranje,
investiciono drustvo ili drustvo za upravljanje UCITS fondom kojima je dozvola za rad izdata u drzavi Clanici ili u
sektoru razli¢itom od onoga u kojem se predlaze sticanje.

Komisija bez nepotrebnog odlaganja pruza drugim nadleznim organima sve informacije koje su neophodne ili
relevantne za procenu ¢lana 163. ovog zakona. S tim u vezi, nadlezni organi medusobno razmenjuju sve



relevantne informacije na zahtev, ali i dostavljaju sve relevantne informacije na sopstvenu inicijativu. Odluka
Komisije uzima u obzir sve stavove ili rezerve koje je izneo organ nadlezan za predlozenog sticaoca.

Ako investiciono drustvo stekne saznanja o sticanju ili otudivanju u¢es¢a u svom kapitalu, $to dovodi do toga da
procenti predu ili padnu ispod pragova propisanih stavom 1. ovog €lana, investiciono drustvo o tome bez
odlaganja obavestava Komisiju.

Komisija podzakonskim aktom bliZze propisuje kriterijume iz stava 1. ovog ¢lana, kao i spisak podataka iz stava 4.
ovog ¢lana, koji ¢e predlozeni sticaoci ukljuciti u svoje obavestenje.

Povla¢enje saglasnosti

Clan 164

Komisija moze povuci saglasnost na kvalifikovano ucesée ako je lice koje poseduje kvalifikovano ucesée tu
saglasnost dobilo davanjem netacnih i nepotpunih podataka ili na neki drugi nedozvoljeni nacin, odnosno zato
Sto viSe ne ispunjava uslove predvidene odredbama ¢lana 160. ovog zakona za dobijanje saglasnosti na
kvalifikovano u€eSce i u tim slu€ajevima primenjuju se mere iz ¢lana 367. ovog zakona.

Odluku o preduzetim merama u skladu sa stavom 1. ovog €lana i ¢lana 225. ovog zakona Komisija objavljuje na
svojoj internet stranici.

Minimalni kapital

Clan 165

Minimalni kapital investicionog drustva se odreduje i izracunava u skladu sa aktom Komisije i ne moze biti manji
od:

1) 125.000 evra u dinarskoj protivvrednosti na dan uplate po zvani€¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji
utvrduje Narodna banka Srbije za pruzanje usluga iz odredaba ¢lana 2. stav 1. tacka 2) podtac. (1), (2), (4), (5) i
(7) ovog zakona;

2) 200.000 evra u dinarskoj protivvrednosti na dan uplate po zvani€¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji
utvrduje Narodna banka Srbije za pruzanje usluga i obavljanje aktivnosti iz odredaba ¢lana 2. stav 1. tacka 2)
podtacka (3) ovog zakona;

3) 730.000 evra u dinarskoj protivvrednosti na dan uplate po zvaniénom srednjem kursu dinara prema evru Koji
utvrduje Narodna banka Srbije za pruzanje usluga i obavljanje aktivnosti iz odredaba ¢lana 2. stav 1. tacka 2)
podtacka (6) ovog zakona;

4) 730.000 evra u dinarskoj protivvrednosti na dan uplate po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji
utvrduje Narodna banka Srbije za pruzanje usluga i obavljanje aktivnosti iz odredaba ¢lana 2. stav 1. tacka 2)
podtac. (8) i (9) ovog zakona.

Izuzetno od stava 1. ovog ¢lana, Komisija moze aktom sniziti iznos iz stava 1. tacka 1) ovog ¢lana na 50.000
evra u dinarskoj protivvrednosti na dan uplate po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje
Narodna banka Srbije u sluCajevima kada investiciono drustvo nije ovlaS¢eno da upravlja novcem ili finansijskim
instrumentima klijenata, odnosno kada obavlja samo aktivnosti ili pruza usluge iz odredaba ¢lana 2. stav 1. tacka
2) podtac. (1) i (2) ovog zakona.

Smatra se da investiciono 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. 1.1 2. ovog Clana uplacuje se u celosti u novcu.
Organizacioni zahtevi

Clan 166

Investiciono drustvo je duzno da ispunjava organizacione zahteve utvrdene ovim zakonom.

Investiciono drustvo ustanovljava adekvatna pravila i procedure koje obezbeduju da je poslovanje drustva,
njegovih rukovodilaca, zaposlenih i vezanih zastupnika u skladu sa odredbama ovog zakona, aktima Komisije,
kao i odgovarajuéim pravilima koja se odnose na licne transakcije ovih lica.

Postupak odobrenja investicionih proizvoda



Clan 167

Investiciono drustvo je duzno da ustanovi i sprovodi efikasne organizacione i administrativne postupke, s ciljiem
preduzimanja svih razumnih mera kako bi se sprecilo da sukobi interesa iz ¢lana 176. ovog zakona, Stetno uticu
na interese njihovih klijenata.

Investiciono drustvo koje kreira finansijske instrumente za prodaju klijentima, odrzava, upravlja i preispituje
postupak odobrenja svakog finansijskog instrumenta i izvrSava znacajna prilagodavanja finansijskih instrumenata
pre stavljanja na trziste ili distribucije klijentima.

Postupak odobrenja proizvoda identifikuje ciljno trziste krajnjih kupaca u okviru odgovarajuce kategorije klijenata
za svaki finansijski instrument i osigurava da se procene svi rizici povezani sa tim trziStem i da se sa njim uskladi
planirana strategija distribucije.

Investiciono drustvo redovno preispituje finansijske instrumente koje nudi ili stavlja na trziste kako bi procenilo,
uzimajuci u obzir svaki dogadaj koji bi mogao znac¢ajno da uti€e na potencijalni rizik za identifikovano ciljno
trziste, da li je finansijski instrument jo$S uvek u skladu sa potrebama tog trzista i da li je predvidena strategija
distribucije, odnosno prodaje jo$ uvek prikladna.

Investiciono drustvo koje kreira finansijske instrumente stavlja na raspolaganje svim distributerima sve
odgovarajuce informacije o finansijskom instrumentu i postupku odobrenja proizvoda, uklju€ujuéi identifikovano
ciljno trziste finansijskog proizvoda.

Kada investiciono drustvo nudi ili preporucuje finansijske instrumente koje ne proizvodi, preduzima sve potrebne
mere kako bi pribavilo informacije iz stava 5. ovog ¢lana i razumelo karakteristike i identifikovano ciljno trziste za
svaki takav finansijski instrument.

Kontinuitet poslovanja i poveravanje poslova

Clan 168

Investiciono drustvo preduzima sve razumne mere kako bi obezbedilo kontinuitet i pravilnost u pruzanju
investicionih usluga i obavljanju investicionih aktivnosti.

Investiciono drustvo obezbeduje da, kada tre¢em licu poverava obavljanje poslova koji su znac¢ajni za pruzanje
neometane i zadovoljavajuce usluge klijentima, kao i u obavljanju dodatnih investicionih aktivnosti, trece lice
preduzima sve razumne korake da izbegne nepotrebne dodatne rizike poslovanja.

U slu€aju iz stava 2. ovog €lana, ne moze se poveriti obavljanje vaznih poslova tre¢im licima na nacin koji u
znacajnoj meri ugrozava kvalitet unutrasnje kontrole i mogu¢nost nadzornog organa da kontroliSe uskladenost
poslovanja drustva sa svim propisima.

Investiciono drustvo je duzno da:

1) ustanovi pouzdane i precizne administrativne i raCunovodstvene procedure, mehanizme unutrasnje kontrole,
efikasne procedure za procenu rizika;

2) efikasnu kontrolu i zastitu informacionih sistema;

3) ima uspostavljene dobre mehanizme zastite kojima se garantuje sigurnost prenosa podataka i provera njihove
autenti¢nosti, smanjuje rizik od netacnosti podataka i neovlaséenog pristupa i spre€ava odavanje informacija, uz
zadrzavanje poverljivosti informacija u svakom trenutku.

Evidencija komunikacija

Clan 169

Investiciono drustvo vodi evidencije o svim uslugama, aktivnostima i transakcijama koje je izvrsilo, na nacin koji
omogucava Komisiji da izvr§i nadzor, proveri da li investiciono drustvo ispunjava sve svoje propisane obaveze i
sprovodi mere predvidene ovim zakonom.

Evidencija koja se ¢uva u skladu sa ovim ¢lanom daje se klijentu na njegov zahtev i Cuva pet godina od dana
dostavljanja, a ako to Komisija zahteva i do sedam godina.

Komisija podzakonskim aktom blize propisuje nacin vodenja i Cuvanja evidencije o komunikaciji sa klijentima i
potencijalnim klijentima.

Kada su u pitanju ogranci investicionih drustava, nadlezni organ drzave Clanice u kojoj se nalazi ogranak, ne
dovodedi u pitanje moguénost nadleznog organa mati¢ne drzave €lanice investicionog drustva da ima



neposredan pristup evidencijama, moze da sprovede izvrSnu meru radi ispunjenja obaveze utvrdene u ovom
¢lanu u vezi sa transakcijama ogranka.

Drzanje finansijskih instrumenata i nov€anih sredstava klijenata

Clan 170
Investiciono drustvo, kada drzi finansijske instrumente klijenata, preduzima odgovarajuce mere kako bi:
1) zastitilo vlasniCka prava klijenata, narocito u slu¢aju nesolventnosti investicionog drustva, i
2) sprecilo upotrebu finansijskih instrumenata klijenata za sopstveni racun, osim uz izri€itu saglasnost klijenta.

Kada su u pitanju nov€ana sredstva klijenata, investiciono drustvo treba da preduzme odgovarajuce mere kako bi
zastitilo prava klijenata i, osim u sluc¢ajevima kreditnih institucija, sprecilo koriS¢enje sredstava klijenata za
sopstveni racun.

Investiciono drustvo koje ima dozvolu Komisije da vodi novac klijenata na svom nov€anom racunu za klijente kod
kreditne institucije - ¢lana Centralnog registra, duzno je da kod kreditne institucije otvori nov€ani racun klijenata
koji je odvojen od nov€anog racuna drustva, za koji je potrebna posebna saglasnost klijenta ili ovlaS¢enje za
otvaranje raCuna sa nov€anim sredstvima.

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.

Sredstva sa nov€anog racuna 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.

Investiciono drustvo ne moze da zakljuci ugovore sa malim investitorima o prenosu vlasniStva nad finansijskim
obezbedenjem u cilju osiguranja ili pokrivanja postojecih ili buducih, stvarnih, potencijalnih ili o€ekivanih obaveza
klijenata.

U izuzetnim okolnostima, Komisija moze za investiciona druStva uvesti dodatne obaveze u pogledu zastite
sredstava klijenata, pored onih predvidenih u st. 1-6. ovog ¢lana. Takvi zahtevi moraju biti objektivno utemeljeni i
srazmerni i namenjeni, spre€avanju specificnih rizika u vezi sa zastitom investitora ili integritetom trzista, koji su
posebno vazni u kontekstu strukture trzista.

Finansijski instrumenti i nov€ana sredstva klijenata ne ulaze u imovinu, ste€ajnu ili likvidacionu masu
investicionog drustva, niti mogu biti predmet izvrSenja ili prinudne naplate koji se sprovode nad investicionom
drustvom.

Komisija bez nepotrebnog odlaganja obavestava Evropsku komisiju o svim zahtevima koje namerava da uvede u
skladu sa stavom 7. ovog €lana, najmanje dva meseca pre datuma njihovog planiranog stupanja na snagu. U
obavestenju navodi i obrazlozenje/razloge za uvodenje zahteva. Svi takvi dodatni zahtevi ne ograni¢avaju, niti na
drugi nacin utiCu na prava investicionih druStava u skladu sa ¢l. 198. i 199. ovog zakona.

Podzakonski akt Komisije

Clan 171

Komisija podzakonskim aktom bliZze propisuje odredene organizacione zahteve iz ¢l. 167-170. ovog zakona, za
investiciona drustva i kreditne institucije.

Algoritamsko trgovanje

Clan 172

Investiciono drustvo koje se bavi algoritamskim trgovanjem duzno je da uspostavi efikasne sisteme i nacine
kontrole rizika koji:

1) su prikladni za aktivnost koju obavlja i osiguravaju da su sistemi trgovanja otporni i dovoljnog kapaciteta;
2) podlezu odgovaraju¢im pragovima i ograni¢enjima trgovanja;

3) spreCavaju slanje naloga sa greSkom ili da sistemi na drugi nacin remete trziste ili doprinose poremecaju na
trzistu;

4) osiguravaju da se sistemi trgovanja ne mogu koristiti u svrhe koje nisu u skladu sa odredbama ovog zakona ili
pravila mesta trgovanja sa kojim je povezano;



5) obezbeduju efikasne mehanizme kontinuiteta poslovanja, poslovanje u slu€aju prestanka rada sistema
trgovanja;

6) obezbeduju da se sistemi detaljno testiraju i da se kontroliSe njihov rad u skladu sa zahtevima iz ovog stava.

Investiciono drustvo koje se bavi algoritamskim trgovanjem u drzavi €lanici o tome obavesStava Komisiju i
nadlezni organ mesta trgovanja na kome se investiciono drustvo bavi algoritamskim trgovanjem kao ¢lan ili
ucesnik mesta trgovanja.

Komisija moze da zahteva od investicionog drustva da redovno ili povremeno dostavlja opis prirode algoritamskih
strategija trgovanja koje koristi, pojedinosti o parametrima trgovanja ili ograni¢enjima koja se primenjuju na
sistem, opis glavnih nac¢ina kontrole uskladenosti poslovanja sa propisima i prisutnih rizika, kao i detalje o
testiranju njegovih sistema. Komisija moze u svakom trenutku zatraziti od investicionog drustva dodatne
informacije o algoritamskom trgovanju i sistemima koji se koriste za to trgovanje. Komisija na zahtev nadleznog
organa mesta trgovanja na kojem investiciono drustvo algoritamski trguje kao ¢lan ili uCesnik mesta trgovanja,
bez nepotrebnog odlaganja dostavlja informacije koje dobija od investicionog drustva koje se bavi algoritamskim
trgovanjem. Investiciono drustvo vodi evidencije o pitanjima iz ovog stava, a koje su dovoljne da Komisija moze
da kontrolie uskladenost sa odredbama ovog zakona.

Investiciono drustvo koje se bavi tehnikom visokofrekventnog algoritamskog trgovanja uva na odobrenom
obrascu preciznu i hronoloski tanu evidenciju svih svojih datih naloga, uklju€ujuci otkazivanja naloga, izvrSene
naloge i kotacije na mestima trgovanja i na zahtev ih stavlja na raspolaganje Komisiji.

Investiciono drustvo koje se bavi algoritamskim trgovanjem u okviru strategije odrzavanja trzista, uzimajuéi u
obzir likvidnost, opseg i prirodu odredenog trzista i karakteristike instrumenta kojim se trguje duzno je da:

1) odrzava trziste kontinuirano tokom odredenog broja sati berzanskog sastanka mesta trgovanja, osim u
izuzetnim okolnostima, s ciliem da mestu trgovanja pruza redovnu i predvidivu likvidnost;

2) zaklju€uje obavezujuci pisani ugovor sa mestom trgovanja, u kojem su navedene barem obaveze
investicionog drustva u skladu sa taCkom 1) ovog stava; i

3) ima uspostavljene efikasne sisteme i nacine kontrole kojima osigurava da su u svakom trenutku ispunjene
obaveze iz ugovora iz take 2) ovog stava.

Smatra se da investiciono drustvo koje se bavi algoritamskim trgovanjem sprovodi strategiju odrzavanja trzista,
ako njegova strategija, kao ¢lana ili u€esnika jednog ili viSe mesta trgovanja prilikom trgovanja za sopstveni
racun, ukljuCuje obavezujuce istovremene ponude i traznje uporedive veli€ine i konkurentnih cena koje se
odnose na jedan ili viSe finansijskih instrumenata na jednom mestu trgovanja ili na razli¢itim mestima trgovanja,
pruzajuci redovnu i ucestalu likvidnost celom trzistu.

Investiciono drustvo koje pruza direktan elektronski pristup mestu trgovanja treba da ima uspostavljene efikasne
sisteme i nacine kontrole kojima se:

1) osigurava da se podobnost klijenata koji koriste uslugu pravilno procenjuje i proverava,;
2) spreCava da Klijenti koji koriste uslugu prekorace unapred definisane vrednosti trgovanja i kredita;

3) osigurava da se trgovanje klijenata koji koriste usluge ispravno kontroliSe i da odgovarajuc¢e kontrole rizika
sprecCavaju trgovanje koje bi:

(1) moglo stvoriti rizike za samo investiciono drustvo, ili
(2) stvoriti ili doprineti poremecaju na trzistu, ili

(3) moglo biti u suprotnosti sa Glavom XlI ovog zakona koja ureduje zloupotrebe na trzistu (¢l. 269-297. ovog
zakona), ili

(4) moglo biti u suprotnosti sa pravilima mesta trgovanja.
Direktan elektronski pristup bez kontrola iz stava 7. ovog ¢lana je zabranjen.
Investiciono drustvo koje pruza direktan elektronski pristup duzno je da obezbedi:
1) da klijenti tu uslugu koriste u skladu sa odredbama ovog zakona i pravilima mesta trgovanja;

2) pracenje transakcija kako bi prepoznalo krsenje ovih pravila, uslove trgovanja koji naruSavaju rad trzista ili
ponasanje koje moze ukljuCivati zloupotrebu trzista i koje treba prijaviti Komisiji;

3) da izmedu investicionog drustva i klijenta postoji obavezujuci pisani ugovor o klju¢nim pravima i obavezama
koje proizlaze iz pruzanja te usluge i da prema ugovoru investiciono drustvo zadrzava odgovornost na osnovu
ovog zakona.



Investiciono drustvo koje pruza direktan elektronski pristup mestu trgovanja duzno je da o tome na odgovarajudi
nacin obavestava Komisiju i nadlezni organ mesta trgovanja na kome pruza direktan elektronski pristup.

Komisija moze traZziti da investiciono drustvo periodi¢no ili povremeno dostavlja opis sistema i nacina kontrola iz
stava 7. ovog €lana i dokaze o njihovoj upotrebi.

Komisija na zahtev nadleznog organa mesta trgovanja na kome investiciono drustvo pruza direktan elektronski
pristup, bez nepotrebnog odlaganja prosleduje informacije iz stava 11. ovog €¢lana, koje dobija od investicionog
drustva.

Investiciono drustvo mora voditi evidencije o pitanjima iz ovog €lana na osnovu kojih Komisija moze da kontroliSe
uskladenost sa odredbama ovog zakona.

Investiciono drustvo koje deluje kao klirinski ¢lan za druga lica tj. pruza usluge kliringa za hartije od vrednosti onih
uCesnika koji ovu aktivnost ne obavljaju sami, ima uspostavljene efikasne sisteme i nacine kontrole kako bi
osiguralo da usluge kliringa koriste samo lica koja su podobna i ispunjavaju jasne kriterijume i odgovarajuce
zahteve za smanjenje rizika za investiciono drustvo i trziSte. Investiciono drustvo osigurava da izmedu
investicionog drustva i lica postoji obavezujuci pisani ugovor o klju¢nim pravima i obavezama koje proizlaze iz
pruzanja te usluge.

Komisija mozZe doneti akt u kojem blize ureduje:

1) pojedinosti o organizacionim zahtevima iz ovog ¢lana koje investiciona drustva koja pruzaju razliCite
investicione usluge i/ili aktivnosti i dodatne usluge ili njihove kombinacije, moraju ispunjavati, tako da postavljaju
posebne zahteve za direktan pristup trziStu u opisu organizacionih zahteva iz st. 6-13. ovog €lana i za indirektni
pristup na nacin kojim osiguravaju da su kontrole koje se koriste za sponzorisani pristup najmanje jednake onima
koje se koriste za direktan pristup trzistima;

2) okolnosti u kojima investiciono drustvo treba da zakljuci sporazum o odrzavanju trzista iz stava 5. tacka 2)
ovog Clana i sadrzaj takvih sporazuma, uklju€ujuci udeo vremena trgovanja na mestu trgovanja iz stava 5. ovog
¢lana;

3) situacije koje predstavljaju izuzetne okolnosti iz stava 5. ovog ¢€lana, ukljuCujuci okolnosti izrazene
nestabilnosti, politicke i makroekonomske okolnosti, sistemska i operativna pitanja i okolnosti koje spre¢avaju
investiciono drustvo da odrzi prakse odgovornog upravljanja rizikom iz stava 1. ovog ¢lana;

4) sadrzaj i oblik odobrenog obrasca iz stava 4. ovog €lana i period tokom kojeg investiciono drustvo mora Cuvati
takvu evidenciju.

Trgovanje i zaklju€ivanje transakcija u okviru MTP-a i OTP-a

Clan 173

Investiciona drustva i organizatori trzista koji upravljaju MTP-om ili OTP-om, uz ispunjavanje organizacionih
uslova iz €l. 166-171. ovog zakona, duzni su da:

1) ustanove transparentna pravila i postupke za poSteno i pravilno trgovanje i da ustanove objektivne kriterijume
za efikasno izvrSenje naloga;

2) poseduju mere za dobro upravljanje tehni¢kim poslovanjem sistema, ukljuCujuci uspostavljanje delotvornih
mera za slu€ajeve nepredvidenih okolnosti, u cilju savladavanja rizika od poremecaja rada sistema;

3) duzni su da ustanove trasparentna pravila u pogledu kriterijuma za utvrdivanje kojim finansijskim
instrumentima se moze trgovati unutar njihovih sistema;

4) kada je potrebno pruze ili se uvere da javnost raspolaze sa dovoljno informacija kako bi se omogucilo njihovim
korisnicima da donesu odluku o ulaganju, uzimajuci u obzir prirodu korisnika i vrstu instrumenata kojima se
trguje;

5) uspostave, objave, odrzavaju i primenjuju transparentna i nediskriminatorna pravila, zasnovana na objektivnim
kriterijumima koji se primenjuju na pristup njihovim sistemima;

6) duzni su da imaju mehanizme za jasno prepoznavanje i upravljanje eventualnim stetnim posledicama koje
sukob interesa izmedu MTP-a, OTP-a, njihovih vlasnika ili investicionog dru$tva ili organizatora trzista koji
upravlja MTP-om ili OTP-om, moze imati na rad i dobro funkcionisanje MTP-a ili OTP-a ili na njihove ¢lanove ili
ucesnike i korisnike;

7) duzni su da ispunjavaju odredbe ¢l. 127. i 128. ovog zakona i da imaju uspostavljene za to neophodne
efikasne sisteme, postupke i mehanizme;



8) jasno obavestavaju ¢lanove ili uesnike tih sistema o njihovim odgovornostima za saldiranje transakcija
izvrSenih u okviru tih sistema;

9) duzna su da uspostave sve potrebne mehanizme koji omogucavaju efikasno saldiranje transakcija zaklju€enih
u okviru MTP-a ili OTP-a.

MTP-ovi i OTP-ovi imaju najmanje tri znacajno aktivna €lana ili korisnika, pri ¢emu svako od njih moze
ucestvovati sa svima ostalima u formiranju cena.

Kada se prenosivom hartijom od vrednosti koja je uklju¢ena u trgovanje na regulisanom trzistu takode trguje na
MTP-u ili OTP-u, bez saglasnosti izdavaoca, izdavalac nema obaveze u vezi sa pocetnim, stalnim ili povremenim
objavljivanjem finansijskih podataka tog MTP-a ili OTP-a.

Svako investiciono drustvo i svaki organizator trzista koji upravlja MTP-om ili OTP-om je duzan da momentalno
postupi po nalogu Komisije u skladu sa ¢lanom 196. stav 1. ovog zakona, kojim se nalaZe obustava trgovanja ili
iskljuCenje finansijskog instrumenta iz trgovanja.

Investiciona drustva i organizatori trziSta koji upravljaju MTP-om ili OTP-om dostavljaju Komisiji detaljan opis
funkcionisanja MTP-a ili OTP-a, ukljuujuci svaku vezu ili saradnju sa regulisanim trziStem, MTP-om, OTP-om ili
sistematskim internalizatorom u vlasnistvu istog investicionog drustva ili organizatora trzista, kao i spisak njihovih
¢lanova, uc¢esnika i/ili korisnika.

Komisija obaveStava ESMA-u o svakoj dozvoli izdatoj investicionom drustvu ili organizatoru trziSta kao MTP-u ili
OTP-u.

Komisija informacije iz stava 5. ovog €lana na zahtev dostavlja ESMA-i.

Komisija podzakonskim aktom ureduje sadrzinu i oblik opisa i obavestenja iz stava 5. ovog ¢lana.
Posebni zahtevi za MTP-ove

Clan 174

Investiciona drustva i organizatori trzista koji upravljaju MTP-om ili OTP-om, uz ispunjavanje uslova iz ¢l. 166-
171. i ¢lana 173. ovog zakona, uspostavljaju i sprovode nediskreciona pravila za izvrSenje naloga u sistemu.

Pravila iz ¢lana 173. stav 1. taCka 5) ovog zakona o pristupu MTP-u, moraju biti u skladu sa uslovima propisanim
u ¢lanu 134. stav 3. ovog zakona.

Investiciono drustvo i organizator trziSta koji upravlja MTP-om treba da:

1) bude adekvatno opremljeno kako bi upravljalo rizicima kojima je izlozeno, sprovodilo odgovaraju¢e mere i
sisteme za prepoznavanje svih znacajnih rizika po svoje poslovanje, i da uspostavi delotvorne mere u cilju
umanjenja tih rizika;

2) poseduje delotvorne sisteme kojima se olakSava efikasno i blagovremeno zakljuenje transakcija koje se
izvrSavaju u okviru tih sistema; i

3) raspolaze sa dovoljno finansijskih sredstava, u vreme izdavanja dozvole i neprekidno tokom poslovanja, koja
omogucavaju njegovo pravilno funkcionisanje, uzimajuéi u obzir prirodu i obim transakcija koje se zaklju€uju na
trziStu, kao i obim i stepen rizika kojima je izlozen.

Odredbe ¢&l. 177, 179, 180, 181, 182, ¢lana 186 st. 1-3, st. 6. i 12. i €lana 187. ovog zakona ne primenjuju na
transakcije zaklju¢ene po pravilima koja ureduju odnose izmedu ¢lanova ili u¢esnika MTP-a, ili MTP-a i njegovih
¢lanova ili uesnika, u vezi sa upotrebom MTP-a.

Izuzetno od stava 4. ovog Clana, ¢lanovi ili u€¢esnici MTP-a su duzni da ispunjavaju sve obaveze predvidene ¢l.
177,179, 180, 181, 182, 186. i 187. ovog zakona u pogledu svojih klijenata kada, postupajuci za racun svojih
klijenata, izvrSavaju njihove naloge putem sistema MTP-a.

Investiciona drustva i organizatori trZista koji upravljaju MTP-om ne smeju izvrSavati naloge klijenata na teret
sopstvenog kapitala, niti da trguju za svoj raun istovremenom kupovinom i prodajom (uparivanjem naloga).

Posebni zahtevi za OTP-ove

Clan 175

Investiciono drustvo i organizator trzisSta koji upravlja OTP-om uspostavlja mehanizme koji spre€avaju izvrSenje
naloga klijenata na OTP-u na teret sopstvenog kapitala investicionog drustva ili organizatora trzista koji upravlja
OTP-om ili bilo kog subjekta koji je deo iste grupe ili pravnog lica kao investiciono drustvo ili organizator trzista.



Investiciono drustvo ili organizator trzista koji upravlja OTP-om moZe da trguje za sopstveni racun uparivanjem
naloga obveznicama, strukturiranim finansijskim proizvodima i odredenim izvedenim finansijskim instrumentima,
samo kada je klijent sa tim postupkom saglasan.

Investiciono drustvo ili organizator trzista koji upravlja OTP-om ne moze da Koristi trgovanje za sopstveni racun
uparivanjem naloga prilikom izvrSavanja naloga klijenata, koji se odnose na klasu izvedenih finansijskih
instrumenata koji podleZzu obavezi kliringa u skladu sa propisanim postupkom sprovodenja obaveze kliringa.

Investiciono drustvo ili organizator trzista koji upravlja OTP-om utvrduje procedure za osiguranje uskladenosti s
definicijom trgovanja za sopstveni racun uparivanjem naloga (istovremena kupovina i prodaja za sopstveni racun)
iz ¢lana 2. stav 1. tacka 48) ovog zakona.

Investiciono drustvo ili organizator trziSta koji upravlja OTP-om moZe da trguje za sopstveni racun, izuzimajuci
istovremene kupovine i prodaje (uparivanjem naloga), samo u vezi sa drzavnim duznic¢kim instrumentima za koje
ne postoji likvidno trziste.

Upravljanje OTP-om i sistematskim internalizatorom ne moze se odvijati unutar istog pravnog lica. OTP se ne
povezuje sa sistematskim internalizatorom na nacin kojim bi se omogucilo povezivanje naloga na OTP-u i naloga
ili ponuda kod sistematskog internalizatora. OTP se ne povezuje s drugim OTP-om na nacin koji bi omogucio
povezivanje naloga na razli¢itim OTP-ima.

Investiciono drustvo ili organizator trziSta koji upravlja OTP-om moze da ovlasti drugo investiciono drustvo da
nezavisno odrzava trziste na tom OTP-u.

U svrhe ovog €lana, ne smatra se da investiciono drudtvo nezavisno odrzava trziste na OTP-u ukoliko ima bliske
veze sa investicionim drustvom ili organizatorom trziSta koji upravlja OTP-om.

Izvr§avanje naloga na OTP-u je na diskrecionoj osnovi.
Investiciono drustvo ili organizator trziSta koji upravlja OTP-om koristi diskreciono pravo u sledec¢im slucajevima:
1) prilikom odlucivanja o ispostavljanju ili povlaenju naloga na OTP-u kojim upravlja; i/ili

2) kada odluci da ne povezuje odredeni nalog klijenta sa drugim nalozima koji su u datom trenutku dostupni u
sistemima, pod uslovom da postuje konkretna uputstva dobijena od klijenta i obaveze iz ¢lana 186. ovog zakona.

U sistemu u kojem se uparuju nalozi klijenata, investiciono drustvo ili organizator trzista koji upravlja OTP-om
moze odluciti da li Zeli da upari naloge klijenata unutar sistema, kada to zeli i u kojoj meri, odnosno da li Zeli da
uskladi dva ili viSe naloga. U skladu sa st. 1-4. i st. 6-8. ovog €lana, investiciono drustvo ili organizator trziSta koji
upravlja OTP-om moze, u sistemu koji ureduje transakcije nevlasni¢kim hartijama od vrednosti, omoguciti
pregovore izmedu klijenata, da bi u transakciji zdruzili dva ili vise potencijalno kompatibilnih interesa u trgovanju.

Komisija moze, kada investiciono drustvo ili organizator trzista podnose zahtev za dobijanje dozvole za
upravljanje OTP-om, ili po sopstvenoj proceni, zahtevati informacije i detaljno objasnjenje:

1) zasto sistem ne odgovara regulisanom trziStu, MTP-u ili sistematskom internalizatoru i ne moze da posluje kao
jedan od ovih sistema;

2) detaljan opis na koji nacin ¢e se primenjivati diskreciono pravo, posebno kada se nalog na OTP-u moze
povudi;
3) kada i kako ce se dva ili viSe naloga klijenta upariti unutar OTP-a;

4) upotrebe istovremene kupovine i prodaje za sopstveni racun ili trgovanja za sopstveni raCun uparivanjem
naloga.

Komisija prati trgovanje za sopstveni racun uparivanjem naloga koje vrsi investiciono drustvo ili organizator
trziSta kako bi se osiguralo da je u skladu sa definicijom takvog trgovanja i da ne dovodi do sukoba interesa
izmedu investicionog drustva ili organizatora trzista i klijenata.

Odredbe ¢&l. 177, 179, 180, 181, 182, 186. i 187. ovog zakona se primenjuju na transakcije zaklju¢ene na OTP-u.

Sukob interesa

Clan 176

Investiciona drustva preduzimaju sve odgovaraju¢e mere za prepoznavanje i sprecavanje ili upravljanje
sukobima interesa koji proizilaze iz pruzanja investicionih i dodatnih usluga ili njihove kombinacije, ukljucujuéi one
koji su posledica primanja podsticaja od trecih strana ili struktura naknada i drugih podsticaja u samom
investicionom drustvu:



1) izmedu investicionog drustva, ukljucujuci i njihove rukovodioce, zaposlene, vezane zastupnike i svako lice
direktno ili indirektno povezano sa njima putem kontrole, i njihovih klijenata, ili

2) izmedu klijenata.

Ako organizacione ili administrativhe mere koje, u skladu sa ¢lanom 167. ovog zakona, preduzima investiciono
drustvo radi spreCavanja sukoba interesa i nanoSenja Stete interesima klijenta nisu dovoljne da se u razumnoj
meri spreci rizik Stete interesima klijenata, investiciono drustvo mora klijentu jasno obelodaniti opstu prirodu i/ili
izvore sukoba interesa i preduzete korake za ublazavanije tih rizika pre nego $to krene da posluje za njegov
racun.

Obelodanjivanje iz stava 2. ovog ¢lana:
1) je sacinjeno na trajnom nosacu podataka; i

2) uklju€uje dovoljno podataka, uzimajuéi u obzir prirodu klijenta, kako bi klijent mogao na osnovu dobijenih
informacija doneti odluku u vezi sa uslugom u okviru koje dolazi do sukoba interesa.

Komisija podzakonskim aktom ureduje:

1) mere za koje je razumno oCekivati da ¢e ih investiciono drustvo preduzeti za prepoznavanje, spre€avanje,
upravljanje ili reSavanje sukoba interesa u pruzanju razli€itih investicionih i dodatnih usluga, ili kombinaciji ovih
usluga;

2) odgovarajuce kriterijume za utvrdivanje vrsta sukoba interesa koji mogu ugroziti interese klijenata ili
potencijalnih klijenata investicionog drustva.

Opsta nacela i informacije za klijente

Clan 177

Prilikom pruzanja investicionih, odnosno dodatnih usluga klijentima, investiciono drustvo postupa korektno,
pravedno, u skladu s pravilima struke, u najboljem interesu klijenata, a posebno postujuci nacela utvrdena u
ovom €lanu i €l. 180, 181. i 182. ovog zakona.

Investiciono drustvo koje kreira finansijske instrumente za prodaju klijentima duzno je da:

1) se stara da su njegovi proizvodi kreirani tako da ispunjavaju potrebe utvrdenog ciljnog trzista krajnjih klijenata
u okviru relevantne kategorije klijenata;

2) ima strategiju za distribuciju finansijskih instrumenata koja je uskladena sa utvrdenim ciljnim trzistem i
preduzima razumne mere, kako bi se finansijski instrument distribuirao na tom trzistu;

3) razume finansijske instrumente koje nudi ili preporucuje i ocenjuje njihovu uskladenost sa potrebama klijenata,
za koje pruza investicione usluge, pri ¢emu u obzir uzima utvrdeno ciljno trziste krajnjih klijenata iz ¢lana 167.
ovog zakona; i

4) finansijski instrument nudi ili preporuCuje samo kada je to u interesu klijenta.

Clan 178

Investiciono drustvo u prostorijama u kojima obavlja rad sa strankama omoguc¢ava uvid u pravila poslovanja i
pravilnik o tarifi, i iste objavljuje na svojoj internet stranici.

Investiciono drustvo, njegovi rukovodioci i zaposleni, kao poverljive podatke, Cuvaju podatke o stanju i prometu
na racunima klijenata i ne smeju ih saopstavati trec¢im licima niti ih koristiti osim u interesu klijenta.

Podaci o klijentima iz stava 2. ovog €lana, izuzetno se mogu saopStavati i stavljati na uvid:
1) uz pismenu saglasnost klijenta;

2) prilikom nadzora koji vrsi Komisija 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.

Informacije, oglasavanje i podsticaji u vezi sa pruzanjem investicionih ili dodatnih usluga

Clan 179



Sve informacije, ukljucujuéi 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.

Klijentima ili potencijalnim klijentima se pravovremeno pruzaju relevantne informacije o investicionom drustvu i
njegovim uslugama, finansijskim instrumentima i predlaganim investicionim strategijama, mestima izvrsenja i
svim troSkovima i povezanim naknadama. Relevantne informacije uklju€uju da:

1) prilikom pruzanja usluge investicionog savetovanja, investiciono drustvo mora pravovremeno i pre
investicionog savetovanja obavestiti klijenta:

(1) da li savet pruza nezavisno;

(2) da li se savet zasniva na Sirokoj ili uskoj analizi razli€itih vrsta finansijskih instrumenata, a posebno da li je
ograni¢en na finansijske instrumente koje izdaju ili predlazu blisko povezana lica, ili koji su u pravnom ili
ekonomskom odnosu sa investicionim drustvom, kao &to je ugovorni odnos, koji bi mogao ugroziti nezavisnost
saveta;

(3) da li ¢e investiciono drustvo klijentu pruzati redovnu procenu adekvatnosti finansijskih instrumenata koje
preporucuje tom klijentu;

2) informacije o finansijskim instrumentima i predloZenim investicionim strategijama treba da sadrze
odgovarajuce smernice i upozorenja o rizicima koji su povezani sa takvim ulaganjem, kao i da li je finansijski
instrument namenjen malim ili profesionalnim investitorima, uzimajuci u obzir odredeno ciljno trziste u skladu sa
Clanom 177. st. 2. ovog zakona;

3) informacije o svim troSkovima i povezanim naknadama treba da sadrze informacije koje se odnose na
investicione i dodatne usluge, uklju€ujuéi troSkove savetovanja, ako je potrebno, troSkove finansijskog
instrumenta koji se preporucuje ili prodaje klijentu, i informacije o moguc¢im nacinima pla¢anja od strane klijenta,
uklju€ujuci placanja tre¢em licu.

Informacije o svim troSkovima i naknadama, uklju€ujuéi one koji se odnose na investicionu uslugu i finansijski
instrument koji nisu posledica pojave povezanih trziSnih rizika, predstavljaju se zbirno tako da klijent moze da
razume puni trosak, kao i kumulativni efekat na prinos od ulaganja, a na zahtev klijenta pruza se pregled
ras¢lanjen po stavkama. Po potrebi, takve informacije se pruzaju klijentu redovno, najmanje jednom godisnje,
tokom trajanja ulaganja.

Informacije iz st. 2. i 3. i st. 8-10. ovog ¢lana moraju biti lako razumljive kako bi klijenti ili potencijalni klijenti u
razumnoj meri mogli da shvate prirodu i rizike investicionih usluga i odredenu vrstu finansijskog instrumenta koji
se nudi, i shodno tome, da donesu utemeljenu odluku o ulaganju. Ove informacije se mogu davati u
standardizovanom obliku.

Ako se investiciona usluga nudi kao deo finansijskog proizvoda koji je ve¢ ureden odredbama zakona koji
ureduje banke, na tu uslugu se ne primenjuju dodatne obaveze iz st. 1-4. ovog Clana.

Kada investiciono drustvo obavesti klijenta da je investicioni savet pruzen nezavisno, to investiciono drustvo:

1) procenjuje dovoljno veliki skup finansijskih instrumenata dostupnih na trziStu koji moraju biti dovoljno
diversifikovani u pogledu vrste i izdavaoca ili ponudaca proizvoda tako da se klijentov investicioni cilj moze postici
na odgovarajuci nacin i ne sme se ograniciti na finansijske instrumente koje izdaju ili nude:

(1) samo investiciono drustvo ili lica koja imaju bliske veze sa investicionim drustvom; ili

(2) druga lica sa kojima je investiciono drustvo u pravnom ili ekonomskom odnosu, poput ugovornog odnosa
koiji je toliko blizak da moze ugroziti nezavisnost datog saveta;

2) ne prihvata i ne zadrzava naknade, provizije niti druge nov€ane ili nenovcane koristi koje placa ili pruza trece
lice ili lice koje u vezi sa pruzanjem usluge klijentima deluje za racun treceqg lica. Izuzetak su manje nenov€ane
koristi koje mogu poboljsati kvalitet usluge pruzene klijentu, koje svojom veli¢inom i prirodom ne bi ugrozile
obavezu investicionog drustva da deluje u najboljem interesu klijenta i koje moraju biti jasno obelodanjene.

Prilikom pruzanja usluge upravljanja portfoliom, investiciono drustvo je duzno da postupa u skladu stavom 6.
taCka 2) ovog ¢lana.

Smatra se da investiciono drustvo ne ispunjava svoje obaveze iz €lana 176. ovog zakona ili stava 1. ovog €lana
kada placa ili prima naknade, provizije, odnosno pruza ili dobija nov&ane ili nenov€ane Koristi u vezi sa
pruzanjem investicione usluge ili dodatne usluge, licu ili od strane lica koje nije klijent ili lice koje deluje za racun
klijenta, izuzev kada je placanje ili korist:

1) namenjeno poboljSanju kvaliteta relevantne usluge koja se pruza klijentu; i



2) ne utiCe na obavezu investicionog drustva da deluje pravi¢no, posteno, u skladu s pravilima struke i u
najboljem interesu klijenata.

Klijentu mora biti jasno obelodanjeno na iscrpan, taan i razumljiv nacin, a pre pocetka pruzanja investicione
odnosno dodatne usluge, postojanje, priroda i iznos placanja ili koristi iz stava 8. ovog €lana, ili ako se iznos ne
moze odrediti, nacin izraunavanja tog iznosa. Investiciono drustvo, gde je to potrebno, obavestava klijenta o
mehanizmima za prenos na klijenta naknade ili provizije, nov€ane ili nenov€ane koristi primljene u vezi sa
pruzanjem investicione ili dodatne usluge.

Stav 8. ovog €lana ne primenjuje se na troSkove koji su vezani za pruzanje investicionih usluga, poput troSkova
drzanja ili saldiranja, naknade regulatora ili pravnih troSkova, a koji po svojoj prirodi ne mogu dovesti do sukoba
sa obavezama investicionog drustva da postupa pravi¢no, posteno i profesionalno u skladu sa najboljim
interesima svojih klijenata.

Investiciono drustvo koje pruza investicione usluge klijentima ne sme da nagraduje i ocenjuje u€inak zaposlenih
na nacin koji je u suprotnosti sa njegovom obavezom da deluje u najboljem interesu klijenata. Narocito, ne sme
imati mehanizme u obliku nagrade, prodajnih ciljeva ili drugih aranzmana koji podstiCu zaposlene da preporuce
odredeni finansijski instrument malom investitoru ako investiciono drustvo mozZe da ponudi drugi finansijski
instrument koji bi bolje ispunio potrebe klijenta.

Kada se investiciona usluga nudi zajedno sa drugom uslugom ili proizvodom kao delom paketa ili kao uslov istog
paketa, investiciono drustvo obavestava klijenta da li je moguce zasebno kupiti pojedinaCne komponente i za
svaku komponentu priprema posebno evidenciju troSkova i naknada.

Kada postoji verovatnoca da su rizici koji proizlaze iz takvog paketa ponudenih malom investitoru drugadiji od
rizika povezanih sa pojedinacnim komponentama, investiciono drustvo pruza adekvatan opis razli€itih
komponenti paketa, kao i promena u rizicima koji nastaju iz njihovog uzajamnog delovanja.

Izuzetno, u cilju zastite investitora i integriteta trzista, Komisija moze propisati dodatne zahteve za investiciona
drustva koji moraju biti objektivno utemeljeni i srazmerni potencijalnim rizicima trziSta u Republici.

Komisija bez nepotrebnog odlaganja obaveStava Evropsku komisiju o svim zahtevima koje namerava da uvede u
skladu sa stavom 14. ovog €lana, a najmanje dva meseca pre datuma njihovog planiranog stupanja na snagu. U
obavestenju navodi i razloge za uvodenje zahteva. Svi takvi dodatni zahtevi ne ograni€avaju, niti na drugi nacin
utiCu na prava investicionih drustava iz propisa EU koji ureduju trziste finansijskih instrumenata. U roku od dva
meseca od obavestenja iz ovog stava, Evropska komisija donosi misljenje o proporcionalnosti i opravdanosti
dodatnih zahteva.

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje:
1) uslove koje informacije moraju ispunjavati da bi bile poStene, jasne i da ne dovode u zabludu;

2) pojedinosti o sadrzaju i formatu informacija za klijente u vezi sa kategorizacijom klijenata, investicionim
drustvima i njihovim uslugama, finansijskim instrumentima, troSkovima i naknadama;

3) kriterijume za procenu skupa finansijskih instrumenata dostupnih na trzistu;

4) kriterijume za procenu ispunjavanja obaveza postenog, pravi¢nog i profesionalnog ponasanja u najboljem
interesu klijenata, za investiciona drustva koja primaju podsticaje;

5) smernice za procenu i nadzor praksi unakrsne prodaje.
Akt Komisije iz stava 16. ovog ¢lana narocito uzima u obzir:

1) prirodu usluga ponudenih ili pruzenih klijentu odnosno potencijalnom klijentu, uzimajuéi u obzir vrstu, predmet,
veliinu i uCestalost transakcija;

2) prirodu i obim ponudenih ili razmatranih proizvoda, ukljucujuéi razliCite vrste finansijskih instrumenata;
3) da li je klijent ili potencijalni klijent mali ili profesionalni investitor ili, u slu¢aju iz st. 2, 3. i 4. ovog ¢lana,
odredeni profesionalni investitor iz ¢lana 194. ovog zakona.

Procena podobnosti i primerenosti

Clan 180

Prilikom pruzanja usluge davanja investicionog saveta ili usluge upravljanja portfolijima, investiciono drustvo je
duzno da prikupi potrebne informacije o znanju i iskustvu klijenta ili potencijalnog klijenta, u investicionoj oblasti
relevantnoj za odredenu vrstu proizvoda ili usluge, o njegovoj finansijskoj situaciji koja uklju€uje i sposobnost tog
klijenta da pokrije gubitke, kao i investicionim ciljevima klijenta i njegovoj toleranciji na rizik, kako bi investiciono



drustvo bilo u stanju da klijentu ili potencijalnom klijentu, preporuci odredenu investicionu uslugu ili finansijski
instrument koji je za njega primeren i u skladu sa njegovom tolerancijom na rizik i sposobnoS¢u da pokrije
gubitke.

Kada investiciono drustvo pruzZa investicione savete i preporucuje paket povezanih usluga ili proizvoda u skladu
sa Clanom 179. st. 12. i 13. ovog zakona, celokupni paket povezanih usluga i proizvoda mora biti primeren za
klijenta.

Kada investiciono drustvo pruza investicione usluge koje nisu navedene u st. 1. i 2. ovog ¢lana, duzno je da
zatrazi od klijenta ili potencijalnog klijenta, podatke o njegovom znanju i iskustvu u investicionoj oblasti, u pogledu
odredenog finansijskog instrumenta ili usluge koja se nudi ili trazi, kako bi moglo da proceni u kojoj meri su
predvidena investiciona usluga ili finansijski instrument primeren za klijenta.

U slucaju iz stava 3. ovog ¢lana, ako je skup usluga ili proizvoda predviden u skladu sa ¢lanom 179. st. 12.i 13.
ovog zakona, pri proceni treba razmotriti da li je celokupni objedinjeni paket prikladan.

U slucaju kada investiciono drustvo smatra da, na osnovu podataka koje je dobilo u skladu sa stavom 3. ovog
¢lana, neki proizvod ili usluga nije primeren za klijenta ili potencijalnog klijenta, o tome je duzno da ga upozori, a
ovo upozorenje se moze dostavljati u standardnoj formi.

U slucaju kada klijent ili potencijalni klijent odluci da ne pruzi informacije iz stava 3. ovog ¢lana, ili kada ne pruzi
dovoljno informacija o svom znanju i iskustvu, investiciono drustvo je duzno da upozori klijenta ili potencijalnog
klijenta da ne moze utvrditi da li su za njega odredeni proizvod ili usluga odgovarajuci, a ovo upozorenje se moze
dostavljati u standardnoj formi.

Bez obaveze pribavljanja informacija ili ocene iz stava 3. ovog €lana, investiciona drustva mogu pruzati klijentima
investicione usluge koje se sastoje samo od izvrSenja ili prijema i prenosa naloga klijenata sa ili bez dodatnih
usluga, izuzev odobravanja kredita ili zajmova iz ¢lana 2. stav 1. tacka 3) ovog zakona koji se ne sastoje od
postojecih kreditnih limita zajmova, tekuc¢ih racuna i prekoracenja po racunima klijenata, ako su ispunjeni svi
slededi uslovi:

1) navedene usluge se odnose na jedan od sledecih finansijskih instrumenata:

(1) akcije uklju€ene u trgovanje na regulisanom trzistu ili ekvivalentnom trziStu u tre¢oj drzavi ili MTP-u, ako se
radi o akcijama drustava, koje nisu ni akcije u alternativnim investicionim fondovima, ni akcije u koje je
ugraden izveden finansijski instrument;

(2) obveznice ili drugi oblici sekjuritizovanog duga uklju€eni u trgovanje na regulisanom trzistu ili na
ekvivalentnom trzistu tre¢e drzave ili na MTP-u, izuzev onih u koje je ugraden izveden finansijski instrument ili
koji su strukturirani na nacin da klijentu otezava razumevanije rizika;

(3) instrumente trziSta novca, izuzev onih u koje je ugraden izveden finansijski instrument ili koji su
strukturirani na nacin da klijentu otezava razumevanije rizika;

(4) akcije ili jedinice u UCITS fondu, iskljuujuéi strukturirane UCITS fondove, u skladu sa zakonom koji
ureduje otvorene investicione fondove sa javhom ponudom,;

(5) strukturirani depoziti, isklju€ujuci one koji su strukturirani na nacin koji klijentu otezava razumevanje rizika
prinosa ili troskova prevremenog izlaska iz proizvoda;

(6) druge nekompleksne finansijske instrumente, u svrhe ovog stava.
2) usluga je pruzena na inicijativu klijenta ili potencijalnog klijenta;

3) klijent ili potencijalni klijent je bio jasno obavesten da, tokom pruzanja odredene usluge, investiciono drustvo
nema obavezu da procenjuje podobnost pruzenog ili ponudenog finansijskog instrumenta ili usluge, te da stoga
klijent ne uziva pravo zastite iz relevantnih pravila poslovanja. Ovo upozorenje se moze davati u
standardizovanoj formi;

4) investiciono drustvo ispunjava obaveze iz ¢lana 176. ovog zakona.

Za svrhe stava 7. ovog Clana, trziSte tre¢e drzave smatra se ekvivalentnim regulisanom trzistu ukoliko Komisija
usvoji odluku o ekvivalentnosti kada pravni okvir te tre¢e drzave ispunjava najmanje sledece uslove:

1) trziSta su predmet dobijanja dozvole i stalnog delotvornog nadzora i primene zakona;

2) trzista imaju jasna i transparenta pravila u vezi sa uklju¢enjem hartija od vrednosti u trgovanje, te se njima
trguje na posten, pravilan i efikasan nacin, i mogu se slobodno prenositi;

3) od izdavalaca hartija od vrednosti se periodi¢no i stalno zahtevaju informacije ¢ime se osigurava visok nivo
zastite investitora; i



4) transparentnost i integritet trzisSta su obezbedeni spreCavanjem zloupotreba na trzistu, kao $to su insajdersko
trgovanje i manipulacije.

Ugovori i izveStavanje klijenata

Clan 181

Investiciono drustvo vodi evidenciju koja ukljuCuje ugovor ili dokumente koje su potpisali investiciono drustvo i
klijent, u kojima su utvrdena prava i obaveze ugovornih strana i drugi uslovi pod kojima investiciono drustvo
pruza usluge klijentima. Prava i duznosti ugovornih strana mogu biti ukljuéena pozivanjem na druga dokumenta ili
propise.

Investiciono drustvo pruza klijentu, na trajnom nosacu podataka, izvestaje o uslugama koje pruza, sa podacima o
redovnoj komunikaciji sa klijentom koja zavisi od vrste i sloZenosti finansijskih instrumenata i prirode usluga koje
se pruzaju, i, prema potrebi, troSkovima u vezi sa tim transakcijama i uslugama.

Kada investiciono drustvo pruza usluge investicionog savetovanja, klijentu pre transakcije daje na trajnom mediju
izjavu o podobnosti, u kojoj precizira dati investicioni savet uz obrazloZenje kako taj savet ispunjava preferencije,
ciljeve i druge karakteristike malog investitora.

Kada se ugovor o kupovini ili prodaji finansijskog instrumenta zaklju€uje komunikacijom na daljinu, $to spre€ava
prethodno podnoSenje izjave o podobnosti, investiciono drustvo moze dati pisanu izjavu o podobnosti na trajnom
nosacu podataka odmah nakon $to se klijent obaveze ugovorom, ako su ispunjeni sledeci uslovi:

1) klijent se saglasio da ¢e primiti izjavu o podobnosti bez nepotrebnog odlaganja, nakon izvrSenja transakcije; i
2) investiciono drustvo je dalo klijentu izbor odlaganja transakcije kako bi unapred primio izjavu o podobnosti.

Kada investiciono drustvo pruza usluge upravljanja portfoliom ili obavestava klijenta da ¢e vrsiti redovnu procenu
podobnosti, periodi¢ni izvestaj sadrzi azuriranu procenu podobnosti investicije u odnosu na preferencije, ciljeve i
druge karakteristike malog investitora.

Kada investiciono drustvo, licu koje zaklju€uje ugovor o stambenom kreditu pruza investicionu uslugu u vezi sa
hipotekarnim obveznicama koje su posebno izdate radi osiguranja finansiranja i pod istim uslovima kao i ugovor
o stambenom kreditu, kako bi se omogucilo placanje, refinansiranje ili vracanje kredita, ta usluga ne podleze
obavezama iz ovog ¢lana.

Podzakonski akt Komisije

Clan 182
Komisija podzakonskim aktom ureduje:

1) informacije potrebne za procenu podobnosti i prikladnosti usluga i finansijskih instrumenata za klijente
investicionih drustava;

2) kriterijume za procenu znanja i kompetentnosti iz ¢lana 180. stav 1. ovog zakona;

3) kriterijume za procenu finansijskih instrumenata koji su klasifikovani kao nekompleksni u svrhe ¢lana 180. stav
7. tacka 1) podtacka (6) ovog zakona;

4) kriterijume za procenu:

(1) finansijskih instrumenata koji su strukturirani na nacin koji klijentu otezava razumevanje uklju€enih rizika u
skladu sa ¢lanom 180. stav 7. tacka 1) podtac. (2) i (3) ovog zakona;

(2) strukturiranih depozita koji su strukturirani na nacin koji klijentu otezava razumevanije rizika prinosa ili
troSkova prevremenog izlaska iz proizvoda, u skladu sa ¢lanom 180. stav 7. tacka 1) podtacka (5) ovog
zakona, na osnovu prethodno pribavljenog misljenja Narodne banke Srbije;

5) sadrzaj i oblik evidencija i ugovora za pruzanje usluga klijentima i periodi¢nih izvestaja za klijente o pruzenim
uslugama;

6) postupak utvrdivanja i kriterijume za procenu ekvivalentnosti trzista trece drzave.
Akt iz stava 1. ovog €lana u obzir uzima:

1) prirodu usluge ili usluga ponudenih ili pruzenih klijentu odnosno potencijalnom klijentu, imajuci u vidu vrstu,
predmet, veli€inu i uCestalost transakcija;

2) prirodu ponudenih ili razmatranih proizvoda uklju€ujuci razli€ite vrste finansijskih instrumenata;



3) neprofesionalnu ili profesionalnu prirodu klijenta odnosno potencijalnog klijenta ili, u slu¢aju ¢lana 181. st. 2-5.
ovog zakona, kvalifikovanih investitora.

Clan 183

Investiciona drustva su duzna da obezbede i da dokazu Komisiji na njen zahtev da fizicka lica koja pruzaju
usluge i obavljaju aktivnosti iz stava 2. ovog €lana u ime i za raCun investicionog drustva, u svakom trenutku
poseduju potrebna znanja i sposobnosti za obavljanje njihovih duznosti u skladu sa €l. 177. i 180. ovog zakona i
odgovarajucih akata Komisije.

Stav 1. ovog ¢lana primenjuje se na fiziCka lica koja:

1) klijentima, odnosno potencijalnim klijentima pruzaju investicione usluge i obavljaju investicione aktivnosti ili
dodatne aktivnosti iz ¢lana 2. stav 1. ta€. 2) i 3) ovog zakona;

2) pruzaju informacije o finansijskim instrumentima, investicionim uslugama ili dodatnim uslugama investicionog
drustva, klijentima ili potencijalnim klijentima.

Investiciona drustva odobravaju i nadgledaju sprovodenje sistema stalne edukacije lica iz stava 1. ovog ¢lana u
skladu sa sloZenoS¢u i obimom njihovog posla i u cilju njihove adekvatne edukacije i unapredenja sposobnosti za
obavljanje poslova iz €l. 177. i 180. ovog zakona.

Komisija utvrduje i objavljuje koja su to minimalna znanja i sposobnosti potrebna za obavljanje razli¢itih zadataka
i poslova lica iz stava 1. ovog €lana i objavljuje kriterijume za procenu tih znanja i sposobnosti.

Komisija je ovlas¢ena da organizuje edukativne kurseve i ispite za procenu znanja i sposobnosti iz stava 4. ovog
Clana.

Izuzetno od stava 5. ovog ¢lana, Komisija moze priznavati kvalifikacije, diplome, uverenja, polozene ispite i
strucne licence koje su izdala druga lica, ukoliko utvrdi da ona obezbeduju minimalni nivo znanja i sposobnosti iz
stava 4. ovog Clana. Komisija objavljuje spisak kvalifikacija, diploma, uverenja, ispita i stru¢nih licenci koje
priznaje.

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje:

1) na koja lica, usluge i aktivnosti se odredbe ovog ¢lana primenjuju;
2) opseg i minimalni nivo znanja i sposobnosti koje zahteva;

3) kriterijume za procenu tih znanja i sposobnosti; i

4) postupak za priznavanje kvalifikacija, diploma, uverenja, polozenih ispita i stru¢nih licenci koje su izdala druga
lica.

Dozvola za fizicka lica za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti

Clan 184

Fizicka lica mogu obavljati usluge i aktivnosti iz ¢lana 2. stav 1. tacka 2) podtac. (1)-(5) ovog zakona samo
ukoliko poseduju odgovaraju¢u dozvolu za obavljanje tih usluga i aktivnosti.

Dozvolu za obavljanje usluga i aktivnosti 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 najmanije tri godine radnog iskustva sa visokom stru¢nom spremom na poslovima s hartijama od
vrednosti.

Nacin nostrifikacije dozvole licu koje je steklo odgovarajuéu dozvolu ili ovlas¢enje za obavljanje tih poslova u
inostranstvu propisuje Komisija.

Komisija organizuje nastavu i polaganje ispita za sticanje zvanja brokera, investicionog savetnika i portfolio
menadzera.

Pruzanje usluga posredstvom drugog investicionog drustva

Clan 185



Investiciono drustvo moZe da zakljuci 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 koje prosleduje uputstvo o nalogu klijenta ostaje odgovorno za potpunost i taCnost datih
podataka.

Investiciono drustvo koje prima uputstvo o izvrdenju 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 prosleduje uputstva drugom investicionom drustvu, ostaje odgovorno za:

1) celovitost i tacnost prenesenih informacija;

2) primerenost/prikladnost preporuke ili saveta datih klijentu.

Zaklju€ivanje ugovora iz stava 1. ovog ¢lana dozvoljeno je ukoliko angazovanje drugog investicionog drustva:

1) ne uslovljava naplatu naknada ili drugih troSkova od klijenta prvog investicionog drustva u iznosu koji je visSi od
naknada koje bi klijent platio da je prvo investiciono drustvo pruzilo usluge;

2) ne moze uzrokovati nepotrebne poslovne rizike investicionom drustvu, znacajno ugroziti kvalitet unutrasnje
kontrole, niti onemoguciti nadzor Komisije nad ispunjavanjem svih obaveza investicionog drustva.

Komisija podzakonskim aktom ureduje uslove pod kojima investiciono drustvo moze koristiti usluge drugog
investicionog drustva.

Kreditna institucija koja zakljuci ugovor o obavljanju investicionih usluga ili o pruzanju dodatnih usluga sa drugim
investicionim drustvom u ime klijenta, duzna je da Narodnu banku Srbije obavesti o tome najkasnije u roku od
sedam dana od dana zakljuenja tog ugovora, pod uslovima i na nacin koji moze blize utvrditi Narodna banka
Srbije.

Duznost izvrSenja naloga pod najpovoljnijim uslovima

Clan 186

Investiciono drustvo je duzno da preduzme sve neophodne aktivnosti kako bi pri izvrSenju naloga postiglo najbolji
moguci efekat po klijenta s obzirom na cenu, troSkove, brzinu, moguénost izvrSenja, saldiranje, veli¢inu, prirodu i
sve ostale Cinioce u vezi sa izvrSenjem naloga, s tim §to kada klijent izda posebna uputstva u vezi sa
transakcijom, investiciono drustvo izvrSava nalog prema tim uputstvima.

Kada investiciono drustvo izvrsi nalog u ime malog investitora, najbolji moguci efekat se utvrduje na osnovu
ukupne naknade, uzimajuci u obzir cenu finansijskog instrumenta i troSkove povezane sa izvrSenjem, ukljuujudi
naknade mesta za izvrSenje, trosSkove kliringa i saldiranja i sve druge naknade placene trec¢im licima koja su
uklju€ena u izvrSenje naloga.

Kada postoji viSe mogucih mesta za izvrSenje naloga za finansijski instrument, u svrhe procene i postizanja
najboljeg efekata za klijenta, koji bi bili ostvareni izvrSenjem naloga na svakom od mesta izvrSenja na kojem se
moze izvrsiti nalog, a koja su navedena u politici za izvrSavanje naloga investicionog drustva, u obzir se uzimaju
provizije i troSkovi investicionog drustva za izvrSenje naloga na svakom od tih mesta izvrSenja.

Investiciono drustvo ne moZze da prima naknade, popuste niti nenov€ane koristi za usmeravanje naloga klijenata
na odredeno mesto trgovanja ili mesto izvrSenja, koje bi krsilo odredbe o sukobu interesa ili o podsticajima iz
stava 1. ovog €lana i ¢l. 167, 176, 177. 1 179. ovog zakona.

Najmanje jednom godiSnje, sva mesta trgovanja i sistematski internalizatori za finansijske instrumente na koje se
odnosi obaveza trgovanja utvrdena ¢lanom 237. ovog zakona, kao i sva mesta izvrSenja za ostale finansijske
instrumente, najmanje jednom godisnje javnosti pruzaju informacije o kvalitetu izvrSenja transakcija na tom
mestu. Nakon izvrSenja transakcije u ime klijenta, investiciono drustvo obavestava klijenta o mestu izvrdenja
naloga. Periodi¢ni izvestaji sadrze podatke o ceni, troSkovima, brzini i verovatnoci izvrSenja za pojedinacne
finansijske instrumente.

Investiciono drustvo je duzno da ustanovi i sprovede efikasne mehanizme i procedure za izvrSavanje naloga
klijenata i postizanje najboljih efekata u skladu sa stavom 1. ovog €lana.

Procedure izvrS§avanja naloga iz stava 6. ovog ¢lana za svaku klasu finansijskog instrumenta sadrze podatke o
razli€itim mestima za izvrSenje naloga klijenata i Ciniocima koji utiCu na izbor odgovaraju¢eg mesta izvrsenja



naloga, a obuhvataju najmanje ona mesta koja investicionom drudtvu omogucavaju da postigne najbolje moguce
rezultate prilikom izvrSenja naloga klijenata.

Investiciona drustva klijentima pruzaju odgovarajuce informacije o svojim procedurama izvrSenja naloga, kojima
se jasno, dovoljno detaljno i na nacin koji klijenti mogu lako razumeti, objasnjava kako ¢e i gde investiciono
drustvo izvrSavati naloge za klijenta.

Investiciona drustva su duzna da dobiju prethodnu pisanu saglasnost klijenata za njihove procedure izvrdenja
naloga.

Kada procedure izvrSenja naloga predvidaju mogucnost izvrSenja naloga van mesta trgovanja, investiciono
drusdtvo je duzno da pre izvrSenja naloga van mesta trgovanja dobije prethodnu izri€itu saglasnost klijenta.

Investiciono drustvo moze saglasnost da dobije bilo u vidu uopstenog ugovora ili saglasnost moze biti data za
svaku pojedinacnu transakciju.

Investiciona drustva koja izvrSavaju naloge klijenata su duzna da jednom godiSnje, za svaku vrstu finansijskih
instrumenata, sacine rezime i objave pet najprometnijih mesta izvrSenja u pogledu obima trgovanja na kojima su
izvrSavali naloge klijenta u prethodnoj godini, kao i podatke o postignutoj efikasnosti izvrsenja.

Investiciono drustvo je duzno da:
1) prati efikasnost procedura izvr§avanja naloga kako bi na vreme identifikovalo i otklonilo nedostatke ukoliko ih
ima;

2) redovno procenjuje da li se na mestima izvrSenja naloga navedenim u procedurama o izvrSenju naloga postizu
najbolji rezultati za klijente i da li je potrebno izvrsiti izmene u postoje¢im procedurama uzimajuci u obzir, izmedu
ostalog, informacije koje se objavljuju u skladu sa st. 3. i 6. ovog Clana;

3) obavestava klijente o svim znacajnim promenama u vezi sa na¢inom ili procedurama izvrsenja naloga;

4) dokaze klijentima, na njihov zahtev, da su izvrSili njihove naloge u skladu s procedurama investicionog drustva
0 izvrSenju naloga i da Komisiji na njen zahtev dokazu uskladenost sa ovim ¢lanom.

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje:

1) kriterijume za utvrdivanje znacaja razlicitih Cinilaca koji se, u skladu sa st. 1-3. ovog €lana, mogu uzimati u
obzir pri utvrdivanju najboljeg ishoda, s obzirom na veli€inu i vrstu naloga i kategoriju klijenta (profesionalni ili mali
investitor);

2) sadrzaj, oblik i uCestalost objavljivanja podataka o kvalitetu izvrSenja, u skladu sa stavom 5. ovog ¢lana,
uzimajuci u obzir vrstu mesta izvrSenja i vrstu finansijskog instrumenta;

3) Cinioce koje investiciono drustvo moze uzimati u obzir kada preispituje svoje nacine izvrSenja naloga i
okolnosti u kojima izmene tih nacina mogu biti izvrSene;

4) Cinioce za odredivanje koja mesta omogucavaju investicionim drustvima da dosledno postignu najbolji moguci
rezultat za izvrSavanje naloga klijenata;

5) prirodu i obim informacija koje se pruzaju klijentu o procedurama izvrSenja naloga, u skladu sa st. 7-9. ovog
Clana;

6) sadrzinu i oblik informacija koje investiciona drustva objavljuju u skladu sa stavom 5. ovog ¢lana.
Pravila za postupanje sa nalozima klijenata

Clan 187

Investiciono drustvo duzno je da ustanovi procedure i sisteme za brzo, posteno i azurno izvrSenje naloga
klijenata, i u odnosu na naloge ostalih klijenata i u odnosu na interese u trgovanju tog investicionog drustva.

Ove procedure 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 ili kojima se trguje na mestu trgovanja, a koji nije odmabh izvrsen ili izvrSiv prema trenutno
preovladuju¢em stanju na trzistu, duzno je da preduzme mere za izvrSenje naloga u najkracem roku i odmah
objavi nalog sa limitom na nacin koji ¢e ga uciniti lako dostupnim ostalim uc€esnicima trzista, osim ukoliko klijent
nije izriCito dao drugacija uputstva.



Smatra se da investiciono drustvo ispunjava ovu obavezu ako prosledi klijentov nalog sa limitom na mesto
trgovanja. Obaveza objavljivanja naloga sa limitom ne primenjuje se na nalog koji je velik po obimu u odnosu na
normalnu trzisnu veli€inu i za koji je Komisija uklonila obavezu objavljivanja informacija o trenutnim cenama
ponude i potraznje, na osnovu €lana 229. stav 4. ovog zakona.

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje:

1) uslove i prirodu procedura i sistema koji dovode do brzog, postenog i azurnog izvr§enja naloga klijenata i
okolnosti odnosno transakcije u kojima investiciona drustva mogu u razumnoj meri odstupiti od brzog izvrSenja
naloga kako bi postigla povoljnije uslove za klijenta;

2) razlicite metode, ¢ijom upotrebom se za investiciono drustvo moze smatrati da je ispunilo svoju obavezu da
trziStu obelodani naloge sa limitom klijenta, koji nisu odmah izvrSivi.

Odbijanje izvrsenja naloga za kupovinu i prodaju
Clan 188

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 izvrSenja naloga za kupovinu;

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.

Izuzetno od stava 1. ovog ¢lana, investiciono drustvo nece odbiti izvrenje naloga ukoliko se nalog klijenta moze
izvrsiti u potpunosti ili delimi¢no:

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 propisima koji ureduju pozajmljivanje hartija od vrednosti.

Investiciono drustvo je duzno da odbije izvrSenje naloga za kupovinu, odnosno prodaju ukoliko ima razloga za
osnovanu sumnju da bi izvr§enjem takvog naloga:

1) bile prekrSene odredbe ovog zakona ili zakona kojim se ureduje spre€avanje pranja novca i finansiranje
terorizma;

2) bilo u€injeno delo kaznjivo po zakonu kao krivicno delo, privredni prestup ili prekrsa;.
U slucaju 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, netacne ili
nepotpune.

Potvrda o izvrSenju naloga

Clan 189

Potvrdu o izvrSenju transakcija izmedu ucesnika na trzistu investiciono drustvo izdaje do kraja prvog radnog dana
nakon izvrdenja 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.

Obaveze investicionih drustava pri imenovanju vezanih zastupnika

Clan 190

Investiciono drustvo moZe da imenuje vezane zastupnike koji se bave:
1) promovisanjem usluga investicionog drustva;
2) pridobijanjem novih klijenata ili prijemom i prenosom naloga klijenata, odnosno potencijalnih klijenata;

3) plasiranjem finansijskih instrumenata i pruzanjem saveta u vezi sa njima; i



4) ostalim uslugama koje nudi investiciono drustvo.

Ako investiciono drustvo odluci da imenuje vezanog zastupnika, ostaje neograni¢eno i bezuslovno odgovorno za
sve radnje ili propuste vezanog zastupnika koji deluje u ime investicionog drustva.

Investiciono drustvo je duzno da obezbedi da vezani zastupnik obelodani u kakvoj ulozi deluje i koje investiciono
drustvo zastupa kada stupa u kontakt ili pre nego $to po€ne da posluje sa klijentom ili potencijalnim klijentom.

Vezani zastupnici registrovani u Republici mogu da drze novac i/ili finansijske instrumente klijenata u ime
investicionog drustva za koje obavljaju poslove u Republici, odnosno u slucaju prekograni¢nog poslovanja, na
teritoriji drzave Clanice koja dozvoljava vezanom zastupniku da drzi novac klijenata, ako je to dozvoljeno
propisima iz oblasti deviznog poslovanja.

Investiciona drustva prate poslove svojih vezanih zastupnika kako bi osigurala svoju stalnu uskladenost sa ovim
zakonom kada posluju putem vezanih zastupnika.

Vezani zastupnici moraju biti registrovani u registru koji vodi i redovno azurira Komisija.
Komisija registar iz stava 6. ovog ¢lana objavljuje na svojoj internet stranici.

Vezani zastupnici ¢e biti upisani u javni registar samo ako Komisija utvrdi da imaju zadovoljavaju¢u reputaciju i
ako imaju odgovarajuce opste, poslovno i struéno znanje i osposobljenost da mogu da ponude klijentu ili
potencijalnom klijentu investicionu uslugu ili dodatnu uslugu i da im pruze tacne sve relevantne informacije u vezi
sa ponudenom uslugom.

Investiciona drustva koja imenuju vezane zastupnike preduzimaju odgovaraju¢e mere kako bi izbegla negativne
posledice koje aktivnosti zastupnika koje nisu obuhvacene ovim zakonom, mogu imati na aktivnosti vezanih
zastupnika koje su izvrSene u ime investicionog drustva.

Investiciona drustva mogu da imenuju samo one zastupnike koji su upisani u javni registar iz stava 6. ovog ¢lana.

Kreditna institucija koja imenuje vezane zastupnike iz ovog ¢lana, duzna je da Narodnu banku Srbije obavesti o
imenovaniju tih vezanih zastupnika, najkasnije u roku od sedam dana od dana tog imenovanja.

Clan 191

Investiciono drustvo usvaja i pridrzava se svojih internih, pisanih pravila i procedura u vezi sa kategorizacijom
klijenata.

Profesionalni investitori su duzni da investiciona drustva obavestavaju o svim Cinjenicama koje bi mogle da utiCu
na promenu u kategorizaciji klijenta kod investicionog drustva.

Ukoliko investiciono drustvo ustanovi da neki klijent viSe ne pripada pocetno utvrdenoj kategoriji profesionalnog
investitora, duzno je da preduzme odgovarajuce mere.

Komisija podzakonskim aktom ureduje nacin na koji investiciona drustva vrSe kategorizaciju klijenata i pruzaju
usluge razlicitim kategorijama klijenata.

Profesionalni investitor

Clan 192

Profesionalnim investitorom u vezi sa svim investicionim uslugama i aktivnostima i finansijskim instrumentima,
smatraju se, u svrhe ovog zakona:

1) lica koja podlezu obavezi dobijanja dozvole, odnosno nadzora kako bi poslovala na finansijskom trzistu,
ukljucujuci:

(1) kreditne institucije;

2) investiciona drustva;

3) druge finansijske institucije koje podlezu obavezi dobijanja dozvole, odnosno nadzora;
4) drustva za osiguranje;

(

(

(

(5) institucije kolektivnog investiranja i njihova drustva za upravljanje;

(6) dobrovoljni penzijski fondovi i drustva za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondovima;
(

7) dileri robe i robnih derivata;



(8) drugi institucionalni investitori;
(9) drugi investitori koji se smatraju profesionalnim u skladu sa propisima EU;
2) pravna lica koja ispunjavaju najmanje dva od sledecih uslova:

(1) ukupna imovina iznosi najmanje 20.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu
dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije;

(2) godisnji poslovni prihod iznosi najmanje 40.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom
srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije;

(3) sopstveni kapital u iznosu od najmanje 2.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem
kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije;

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 druge, sli¢ne,
medunarodne organizacije;

4) drugi institucionalni investitori Cija je glavna delatnost ulaganje u finansijske instrumente, ukljuujuci lica koji se
bave sekjuritizacijom sredstava, ili drugim transakcijama finansiranja.

Investiciono drustvo moze licu iz stava 1. ovog €lana, na njegov zahtev, omoguciti tretman sa viSim nivoom
zastite, odnosno tretman koji imaju ostali klijenti koji nisu profesionalni investitori.

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 investitorom i da ¢e biti tretiran kao takav, ukoliko se investiciono drustvo i klijent ne
sporazumeju drugacije.

Investiciono drustvo je duzno da obavesti profesionalnog investitora o mogucénosti izmene dogovorenih uslova
kako bi obezbedio visi nivo zastite svojih interesa, s tim Sto je odgovornost na ovom klijentu da zatrazi viSi nivo
zastite svojih interesa kada smatra da nije u stanju da pravilno proceni, odnosno upravlja rizicima svojstvenim
nekoj investiciji.

Visi nivo zastite interesa se obavezno pruza kada profesionalni investitor zaklju€i ugovor u pisanoj formi sa
investicionim drustvom kojim precizira da ne Zeli da bude tretiran kao profesionalni investitor, a takav ugovor
mora jasno da odredi da li se odnosi na jednu ili vise usluga, odnosno transakcija ili na jedan ili viSe vrsta
proizvoda odnosno transakcija.

Clan 193

Investiciono drustvo moze postupati sa klijentima koji nisu navedeni u ¢lanu 192. ovog zakona kao sa
profesionalnim investitorima, na njihov zahtev, na osnovu odgovarajuée procene znanja i iskustva klijenta koju je
preduzelo samo investiciono drustvo, a koja pruZa razumnu sigurnost da je klijent sposoban da donosi sopstvene
investicione odluke i razume povezane rizike, s obzirom na prirodu predvidene finansijske transakcije ili usluge.

Procena iz stava 1. ovog ¢lana ukljuCuje proveru da li profesionalni investitor ispunjava najmanje dva od sledecih
kriterijuma:

1) investitor je izvrSio transakcije zna€ajnog obima na relevantnim trzistima, uz prose¢nu ucestalost od najmanje
deset transakcija po kvartalu u toku poslednja Cetiri kvartala;

2) veli¢ina finansijskog portfolija klijenta, koji obuhvata i gotovinske depozite i finansijske instrumente, prelazi
500.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna
banka Srbije;

3) investitor radi ili je radio najmanje godinu dana u finansijskom sektoru na poslovima koji zahtevaju poznavanje
predvidenih finansijskih transakcija ili usluga.

Kada su u pitanju pravna lica koja ne ispunjavaju uslove iz ¢lana 192. stav 1. taCka 2) ovog zakona, lice Cije se
znanje i sposobnosti procenjuju je lice koje je ovlas¢eno da vrsi finansijske transakcije u ime tog pravnog lica.

Komisija moze usvoijiti odredene kriterijume za procenu znanja i stru¢nosti opstina i lokalnih vlasti koje zahtevaju
da se sa njima postupa kao sa profesionalnim investitorima.

Ti kriterijumi mogu biti alternativa onima navedenim u drugom stavu ovog ¢lana, ili dodatni kriterijumi tim
kriterjjumima.



Klijenti koji su tretirani kao profesionalni investitori na li¢ni zahtev mogu se odreci viSeg nivoa zastite koju
podrazumeva njihov status u skladu sa sledecom procedurom:

1) klijent u pisanom obliku obavestava investiciono drustvo da Zeli da bude tretiran kao profesionalni investitor, u
odnosu na sve ili na neku pojedinacnu investicionu uslugu, odnosno transakciju ili za odredenu vrstu transakcije,
odnosno proizvoda;

2) investiciono drustvo je duzno da nedvosmisleno i u pisanoj formi upozori profesionalnog investitora o zastiti
interesa i pravu na obestecenje, koje ovim putem moze da izgubi;

3) profesionalni investitor je duzan da u posebnom dokumentu, koji je odvojen od ugovora, izjavi da je svestan
posledica gubitka zastite.

Pre nego $to usvoji zahtev klijenta za odricanje od viSeg nivoa zastite, investiciono drustvo preduzima sve
razumne mere kako bi osiguralo da klijent koji zahteva da bude tretiran kao profesionalni investitor ispunjava za
to propisane uslove.

Transakcije sa odredenim profesionalnim investitorima

Clan 194

U svrhe ovog ¢lana, odredeni profesionalni investitori su investiciona drustva, kreditne institucije, drustva za

osiguranje, UCITS fondovi i njihova drustva za upravljanje, druge finansijske institucije koje podlezu obavezi
dobijanja dozvole, odnosno nadzora u skladu sa zakonima Republike, nacionalne vlade i njihove kancelarije,
uklju€ujuéi javne organe koji se bave javnim dugom na nacionalnom nivou, centralne banke i nadnacionalne
organizacije.

Investiciono drustvo sa dozvolom da izvrSava naloge u ime klijenata, i/ili da trguje za sopstveni racun, odnosno
da prima i Salje naloge, moze da inicira transakcije ili stupa u transakcije sa odredenim profesionalnim
investitorima, a da pri tome nije obavezno da ispunjava uslove iz ¢lana 177, ¢lana 179. stav 1. i st. 5-17, Clana
180, ¢lana 181. st. 1. i 6, ¢lana 186. i Clana 187. st. 3-5. ovog zakona u pogledu ovih transakcija ili dodatnih
usluga direktno povezanih sa ovim transakcijama.

U njihovom odnosu sa odredenim profesionalnim klijentima, investiciona drustva postupaju posteno, pravi¢no i
profesionalno, i komuniciraju na posten, jasan i neobmanjujuci nacin, uzimajuci u obzir prirodu odredenog
profesionalnog investitora i njegove delatnosti.

Status odredenog profesionalnog investitora iz stava 1. ovog ¢lana ne iskljucuje pravo tih lica da zahtevaju, bilo
uopsSteno ili za svaku transakciju posebno, da budu tretirani kao investitori €ije se poslovanje sa investicionim
drustvom ureduje u skladu sa ¢l. 177, 179, 180, 181, 182, 186. i 187. ovog zakona.

U slucaju transakcije kada se odredeni profesionalni investitori nalaze u drugim jurisdikcijama koje nisu
Republika, investiciono drustvo priznaje status drugog privrednog subjekta, kako je uredeno propisima drzave
¢lanice u kojoj je drustvo osnovano.

Kada investiciono drustvo zaklju€uje transakcije u skladu sa st. 1.1 2. ovog Clana sa takvim klijentima, od
potencijalnog odredenog profesionalnog investitora duzno je da dobije saglasnost da se sa njim postupa kao sa
odredenim profesionalnim investitorom. Investiciono drustvo moze tu saglasnost da dobije bilo u vidu uopstenog
ugovora ili saglasnost moze biti data za svaku pojedinacnu transakciju.

Investiciona drustva mogu tretirati kao odredene profesionalne investitore subjekte iz tre¢ih drzava ukoliko su
istovetni kategorijama subjekata iz st. 3. i 4. ovog ¢lana.

Investiciona drustva, takode mogu da tretiraju kao odredene profesionalne investitore subjekte iz tre¢ih drzava, u
skladu sa st. 5. i 6. ovog €lana, pod istim uslovima i kriterijumima koji su utvrdeni u st. 5. i 6. ovog €lana.

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje:
1) postupak priznavanja statusa klijenta iz st. 3. i 4. ovog ¢lana;

2) postupak dobijanja izriCite saglasnosti od potencijalnog odredenog profesionalnog investitora iz st. 5. i 6. ovog
Clana.

Praéenje uskladenosti sa pravilima MTP-a ili OTP-a i ostalim zakonskim obavezama

Clan 195

Investiciona drustva i organizatori trziSta koji upravljaju MTP-om ili OTP-om su duzni da:



1) ustanove i odrzavaju efikasne sisteme i postupke relevantne za MTP ili OTP, za redovno pracenje
uskladenosti svojih ¢lanova ili u€esnika sa pravilima MTP ili OTP;

2) prate ispostavljene naloge, uklju€ujuci opozive naloga i transakcije koje vrse ¢lanovi ili u€esnici u okviru
njihovih sistema kako bi prepoznali krSenje tih pravila, nepravilne uslove trgovanja ili pona$anja koja mogu
ukazati na trgovanje ili pokuSaje trgovanja na osnovu insajderske informacije, manipulaciju ili pokusaje
manipulacije na trzistu kao i poremecaje u sistemu u vezi sa finansijskim instrumentom, koriste¢i sredstva
potrebna da to praé¢enje bude efikasno;

3) odmah obavestavaju Komisiju o zna¢ajnim slu€ajevima krSenja njihovih pravila, nepravilnim uslovima
trgovanja ili ponaSanjima koja mogu ukazati na trgovanje ili pokusaje trgovanja na osnovu insajderskih
informacija, manipulaciju ili pokusaje manipulacije na trzistu ili poremecajima u sistemu u vezi sa finansijskim
instrumentom;

4) dostavljaju bez nepotrebnog odlaganja informacije iz tacke 3) ovog ¢lana drzavnom tuziocu i obezbeduju mu
punu podrsku u istraznim radnjama i procesuiranju zloupotreba na trzistu koje su se dogodile u njihovim
sistemima ili preko njih.

Komisija obavestava ESMA-u i nadlezne organe drugih drzava ¢lanica o informacijama iz stava 1. ta¢. 1) i 2)
ovog Clana.

U vezi sa postupanjem koje moze ukazati na ponasanje koje je zabranjeno na osnovu evropskih propisa kojima
se ureduju trzista finansijskih instrumenata, nadlezni organ mora da se uveri da takvo ponasanje postoiji ili je
postojalo pre nego $to o tome obavesti nadlezne organe drugih drzava ¢lanica i ESMA-u.

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje okolnosti usled kojih nastupa obaveza davanja informacija iz stava
1.tac€. 3)i4)ist 2.i3. ovog ¢lana.

Privremena obustava i isklju€enje finansijskih instrumenata iz trgovanja na MTP-u ili OTP-u

Clan 196

Investiciono drustvo ili organizator trziSta koji upravlja MTP-om ili OTP-om moZe da uvede privremenu obustavu
trgovanja finansijskim instrumentom ili da ga iskljuci iz trgovanja, ukoliko finansijski instrument viSe ne ispunjava
pravila MTP-a ili OTP-a, osim ako bi ta obustava ili isklju¢enje mogla da nanese znatnu Stetu interesima
investitora ili pravilnom funkcionisanju trzista.

Investiciono drustvo ili organizator trzista koji upravlja MTP-om ili OTP-om, koji privremeno obustavi ili iskljudi iz
trgovanja finansijski instrument, takode privremeno obustavlja trgovanje ili iskljuCuje iz trgovanja izvedene
finansijske instrumente iz ¢lana 2. stav 1. tacka 19) podtac. (4)-(10) ovog zakona, koji se odnose na taj finansijski
instrument ili su sa njim povezani, kada je to potrebno za podrsku ciljevima privremene obustave ili isklju€enja
osnovnog finansijskog instrumenta. Investiciono drustvo ili organizator trzista koji upravlja MTP-om ili OTP-om
objavljuje svoju odluku o privremenoj obustavi ili isklju¢enju finansijskog instrumenta iz trgovanja i svih povezanih
izvedenih finansijskih instrumenata, i obavestava Komisiju o tim odlukama.

U okolnostima iz st. 1. i 2. ovog €lana, Komisija zahteva da druga regulisana trzista, MTP-ovi, OTP-ovi i
sistematski internalizatori koji su u njenoj nadleznosti i trguju istim finansijskim instrumentom ili izvedenim
finansijskim instrumentima iz stava 2. ovog ¢lana, takode privremeno obustave trgovanije ili iz trgovanja iskljuce
taj finansijski instrument ili izvedene finansijske instrumente, ako je privremena obustava ili isklju¢enje uvedena
zbog sumnje na zloupotrebu na trzistu, ponude za preuzimanje ili neobjavljivanja insajderskih informacija o
izdavaocu ili finansijskom instrumentu, zbog povrede &l. 271-282. ovog zakona, osim ako takvo privremeno
obustavljanje trgovanja ili iskljuCenje iz trgovanja moze znacajno nastetiti interesima investitora ili pravilnom
funkcionisanju trzista. Komisija odmah objavljuje takvu odluku.

Komisija o odluci iz stava 2. ovog ¢lana obaveStava ESMA-u i nadlezne organe drugih drzava ¢lanica. Ovaj stav
stupa na snagu u trenutku pristupanja Republike EU.

Kada od nadleznog organa druge drzave dobije obavestenje o takvoj odluci, Komisija zahteva da regulisana
trzista, MTP-ovi, OTP-ovi i sistematski internalizatori koji su u njenoj nadleznosti i trguju istim finansijskim
instrumentom ili izvedenim finansijskim instrumentima iz stava 2. ovog ¢lana, takode privremeno obustave
trgovanije ili iz trgovanja iskljuce taj finansijski instrument ili izvedene finansijske instrumente, ako je privremena
obustava ili isklju€enje uvedena zbog sumnje na zloupotrebu trzista, ponude za preuzimanje ili neobjavljivanja
privilegovanih informacija o izdavaocu ili finansijskom instrumentu, zbog povrede ¢l. 271- 282. ovog zakona, osim
ako takvo privremeno obustavljanje trgovanja ili isklju€enje iz trgovanja moze znacajno nastetiti interesima
investitora ili pravilnom funkcionisanju trzita. Ovaj stav stupa na snagu u trenutku pristupanja Republike EU.

Komisija o ovoj odluci obavestava ESMA-u i druge nadlezne organe, ukljuCujuci objasnjenje ukoliko je odlu¢eno
da se za finansijski instrument ili izvedene finansijske instrumente ne obustavi trgovanje ili da se ne iskljuce iz



trgovanja, u skladu sa ¢lanom 2. stav 1. tacka 19) podtac. (4)-(10) ovog zakona, koji se odnose na taj finansijski
instrument ili su sa njim povezani.

Prilikom ukidanja obustave trgovanja finansijskog instrumenta ili izvedenih finansijskih instrumenata iz stava 2.
ovog €¢lana, primenjuju se takode st. 2-6. ovog Clana.

Postupak obavestavanja iz ovog ¢lana takode se primenijuje i u slu¢aju da je odluku o privremenoj obustavi ili
isklju€enju iz trgovanja finansijskog instrumenta ili izvedenih finansijskih instrumenata iz stava 2. ovog ¢lana,
doneo nadlezni organ u skladu sa ¢lanom 374. stav 1. ta¢. 13) i 14) ovog zakona. Ovaj stav stupa na snagu u
trenutku pristupanja Republike EU.

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje:

1) slu¢ajeve u kojima povezanost izmedu izvedenog finansijskog instrumenta iz stava 2. ovog ¢lana, i izvornog
finansijskog instrumenta, znadci da je za izvedeni finansijski instrument takode potrebno obustaviti trgovanje ili ga
iskljuciti iz trgovanja, kako bi se postigao cilj obustave ili isklju€enja osnovnog finansijskog instrumenta;

2) formu i vremenski raspored obavestenja i objava iz ovog ¢lana;

3) okolnosti koje nanose znatnu Stetu interesima investitora i pravilnom funkcionisanju trzista iz ovog ¢lana.
Trziste rasta malih i srednjih preduzeéa (TrziSte rasta MSP)

Clan 197
Organizator MTP-a moze podneti zahtev Komisiji za registrovanje MTP-a kao trzista rasta MSP-a.

Komisija moze registrovati MTP kao trziste rasta MSP-a ukoliko primi zahtev iz stava 1. ovog €¢lana i ukoliko se
uveri da su uslovi iz stava 3. ovog €lana ispunjeni u vezi sa MTP-om.

Organizator MTP-a posluje u skladu sa efikasnim pravilima, sistemima i postupcima, koji osiguravaju da su
ispunjeni sledeci uslovi:

1) najmanje 50% izdavalaca €iji su finansijski instrumenti uklju€eni u trgovanje na MTP-u su mala i srednja
preduzeéa u vreme registracije MTP-a kao trziste rasta MSP-a i u svim narednim kalendarskim godinama;

2) utvrdeni su odgovarajuci kriterijumi za prvo i dalje uklju€ivanje finansijskih instrumenata izdavaoca u trgovanje;

3) kada se finansijski instrumenti prvi put uklju€e u trgovanje, na raspolaganju je dovoljno informacija koje ¢e
omoguciti investitorima da donesu utemeljenu odluku o ulaganju u finansijske instrumente; informacije su
dostupne ili u relevantnom dokumentu o ukljuenju ili prospektu ukoliko se primenjuju zahtevi o javnoj ponudi u
vezi s prvim uklju¢enjem finansijskog instrumenta na MTP iz ovog zakona;

4) izdavalac ili neko drugo lice u njegovo ime obezbeduje odgovarajuce redovno finansijsko izveStavanje, kao sto
su revidirani godiSnji izvestaiji;

5) izdavaoci na trzistu, lica koja obavljaju duznosti rukovodioca i sa njima blisko povezana lica ispunjavaju uslove
propisane ovim zakonom;

6) propisane informacije koje se odnose na izdavaoce na trzistu Cuvaju se i stavljaju na raspolaganje javnosti;

7) postoje efikasni sistemi i kontrole za spreCavanje i otkrivanje zloupotreba na trzistu u skladu sa odredbama
ovog zakona.

Kriterijumi iz stava 3. ovog ¢lana ne spre€avaju investiciono drustvo ili organizatora trzista koji upravljaju MTP-om
da uvedu dodatne uslove.

Komisija moze izbrisati iz registra MTP-ova kao trziSte rasta MSP-a u jednom od sledecih slucajeva:
1) investiciono drustvo ili organizatora trzista koji upravlja trziStem koji su podneli zahtev za brisanje iz registra;
2) u slu€aju neispunjenja uslova koji se odnose na MTP-ove iz stava 3. ovog ¢lana.

Komisija u najkracem roku obaveStava ESMA-u o svakom upisu u registar kao i iskljuCenju iz registra MTP-a kao
trziSta rasta MSP-a.

Kada je finansijski instrument izdavaoca uklju€en u trgovanje na jednom trziStu rasta MSP-a, tim finansijskim
instrumentom se moze trgovati i na drugim trzistima rasta MSP-a samo ako je izdavalac informisan i nije se tome
usprotivio.

Medutim, u ovom slucaju izdavalac nema nikakvih obaveza u pogledu korporativhog upravljanja ili pocetnog,
kontinuiranog ili povremenog obelodanjivanja na tim drugim trzistima rasta MSP-a.



Sloboda pruzanja investicionih usluga i vrSenja investicionih aktivnosti investicionih
drustava i kreditnih institucija kojima su dozvolu dali i nad kojima nadzor vrSe nadlezni
organi druge drzave ¢lanice u skladu sa propisima EU

Clan 198

Investiciona drustva kojima su dozvolu dali i nad kojima nadzor vr$e nadlezni organi druge drzave ¢lanice u
skladu sa propisima EU o trzistima finansijskih instrumenata i kreditne institucije u skladu sa propisima EU o
pristupu delatnosti kreditnih institucija i prudencijalnom nadzoru kreditnih institucija, mogu slobodno da pruzaju
investicione usluge i/ili da obavljaju investicione aktivnosti i dodatne usluge na teritoriji Republike, pod uslovom
da njihova dozvola predvida te usluge i aktivnosti, a kad su u pitanju kreditne institucije - i pod uslovima koji su
propisani zakonom kojim se ureduju kreditne institucije u Republici. Dodatne usluge se mogu pruzati samo
zajedno sa investicionim uslugama i/ili aktivnostima.

Investiciona drustva i kreditne institucije iz stava 1. ovog ¢lana mogu poceti da pruzaju investicione usluge i
aktivnosti u Republici, kada Komisija od njihovog mati¢nog nadleznog organa oznacenog kao kontakt tacku u
skladu sa propisima EU koji ureduju trzista finansijskih instrumenata dobije podatke iz st. 4. i 5. ovog ¢lana.
Komisija objavljuje te podatke kada ih primi. Komisija je duzZna da ove podatke koji se odnose na kreditnu
instituciju bez odlaganja prosledi Narodnoj banci Srbije.

Svako investiciono drustvo kojem je dozvolu za rad dala Komisija i nad kojim vrsi nadzor u skladu sa ovim
zakonom i kreditna institucija koja je dozvolu dobila u skladu sa zakonom kojim se ureduju kreditne institucije,
mogu slobodno da pruzaju investicione usluge i/ili obavljaju investicione aktivnosti, kao i dodatne usluge, na
teritoriji druge drzave €lanice, pod uslovom da njihova dozvola predvida te usluge i aktivnosti. Dodatne usluge se
mogu pruzati samo zajedno sa investicionim uslugama i/ili aktivhostima.

Svako investiciono drustvo koje po prvi put namerava da pruza usluge ili aktivnosti na teritoriji druge drzave
Clanice, ili koje namerava da promeni paletu usluga ili aktivnosti koje tako pruza odnosno obavlja, treba Komisiju
da obavesti o sledec¢em:

1) o nazivu drzave Clanice u kojoj namerava da posluje;

2) poslovnom planu, u kome su posebno naznacene one investicione usluge i/ili aktivnosti i dodatne usluge koje
namerava da pruza na teritoriji te drzave Clanice i da li namerava da to €ini posredstvom vezanih zastupnika sa
sedistem u Republici. Kada investiciono drustvo namerava da koristi vezane zastupnike, duzno je da Komisiju
obavesti o identitetu tih vezanih zastupnika.

Komisija sve informacije, uklju€ujuci imena vezanih zastupnika koje investiciono drustvo namerava da koristi za
pruzanje investicionih usluga i aktivnosti u toj drzavi €lanici, u roku od mesec dana od njihovog prijema,
prosleduje nadleznom organu drzave Clanice domacina odredenog kao kontakt tacka u skladu sa propisima EU o
trzistima finansijskih instrumenata. Investiciono drustvo tada moze poceti da pruza odgovarajuce investicione
usluge i aktivnosti u drzavi ¢lanici domacinu.

U slu€aju promene bilo kojih podataka dostavljenih u skladu sa ovim ¢lanom, investiciono drustvo Komisiji
dostavlja pisano obaves$tenje o toj izmeni najmanje mesec dana pre njenog sprovodenja. Komisija o toj izmeni
obavestava nadlezZni organ drzave ¢lanice domacina.

Svaka kreditna institucija koja namerava da pruza investicione usluge i aktivnosti kao i dodatne usluge u skladu
sa stavom 3. ovog €lana posredstvom vezanih zastupnika obavestava Komisiju i Narodnu banku Srbije o
imenima tih vezanih zastupnika.

Ako kreditna institucija namerava da koristi vezane zastupnike sa sediStem u Repubilici, na teritoriji drzave
¢lanice u kojoj namerava da pruza usluge, Komisija u roku od mesec dana od prijema svih informacija,
obavestava nadlezni organ drzave €lanice domacdina koja je odredena kao kontakt taCka u skladu sa propisima
EU o trzistima finansijskih instrumenata, o imenima vezanih zastupnika koje kreditna institucija namerava da
koristi za pruzanje usluga u toj drzavi Clanici.

Investiciona drustva i organizatori trziSta koji upravljaju MTP-om ili OTP-om, iz drugih drzava ¢lanica, mogu bez
dodatnih zakonskih ili administrativnih zahteva uspostaviti odgovaraju¢e aranzmane u Republici, kako bi
udaljenim korisnicima, ¢lanovima ili u€esnicima sa sediStem u njihovim drZzavama ¢lanicama omogudili pristup i
trgovanje na tim trzistima.

Investiciona drustva i organizatori trzista koji upravljaju MTP-om ili OTP-om u Republici, mogu bez dodatnih
zakonskih ili administrativnih zahteva uspostaviti odgovaraju¢e aranZmane u drugim drzavama ¢lanicama, kako
bi udaljenim korisnicima, ¢lanovima ili u€esnicima sa sediStem u Republici omogucili pristup i trgovanje na tim
trzistima.



Investiciono drustvo ili organizator trzista koji upravljaju MTP-om ili OTP-om obavestavaju Komisiju o
aranzmanima u drugim drZzavama ¢lanicama, koje Komisija u roku od mesec dana dostavlja nadleznom organu
drzave Clanice u kojoj MTP ili OTP namerava da pruza te aranZmane.

Komisija, na zahtev nadleznog organa mati¢ne drzave Clanice MTP-a, i bez odlaganja, dostavlja imena udaljenih
Clanova ili u¢esnika na MTP-u, sa sedistem u toj drzavi ¢lanici.

Osnivanje ogranka

Clan 199

Svako investiciono drustvo kome je nadlezni organ druge drzave ¢lanice dao dozvolu za rad i nad kojim vrsi
nadzor, u skladu sa propisima EU o trzistima finansijskih instrumenata, moze da pruza investicione usluge i/ili da
obavlja investicione aktivnosti i dodatne usluge na teritoriji Republike u skladu sa propisima EU o trzistima
finansijskih instrumenata i propisima EU o pristupu delatnosti kreditnih institucija i prudencijalnom nadzoru
kreditnih institucija i investicionih drustava, na osnovu prava o poslovnom nastanjivanju, bilo osnivanjem ogranka
bilo posredstvom vezanog zastupnika osnovanog u Republici, pod uslovom da njihova dozvola koju je
investiciono drustvo ili kreditna institucija dobila u mati¢noj drzavi ¢€lanici predvida te usluge i aktivnosti. Dodatne
usluge se mogu pruzati samo zajedno sa investicionim uslugama i/ili aktivnostima.

Svaka kreditna institucija koja je dozvolu dobila u skladu sa propisima EU o pristupu delatnosti kreditnih institucija
i prudencijalnom nadzoru kreditnih institucija mozZe da pruza investicione usluge i/ili da obavlja investicione
aktivnosti i dodatne usluge na teritoriji Republike u skladu sa propisima EU o trziStima finansijskih instrumenata i
propisima EU o pristupu delatnosti kreditnih institucija i prudencijalnom nadzoru kreditnih institucija, na osnovu
prava o poslovnom nastanjivanju, bilo osnivanjem ogranka bilo posredstvom vezanog zastupnika osnovanog u
Republici, pod uslovom da dozvola koju je kreditna institucija dobila u mati¢noj drzavi ¢lanici predvida te usluge i
aktivnosti i pod uslovima propisanim zakonom kojim se ureduju kreditne institucije u Republici. Dodatne usluge
se mogu pruzati samo zajedno sa investicionim uslugama i/ili aktivhostima.

Svako investiciono drustvo kome je dozvolu za rad dala Komisija i nad kojim vr8i nadzor u skladu sa ovim
zakonom, moze slobodno da pruza investicione usluge i/ili obavlja investicione aktivnosti, kao i dodatne usluge,
na teritoriji druge drzave Clanice u skladu sa ovim zakonom kao i zakonom o kreditnim institucijama, na osnovu
prava o poslovnom nastanjivanju, bilo osnivanjem ogranka, bilo posredstvom vezanog zastupnika osnovanog
van Republike, pod uslovom da dozvola za rad data investicionom drustvu ili kreditnoj instituciji u Republici
predvida te usluge i aktivnost. Dodatne usluge se mogu pruzati samo zajedno sa investicionim uslugama i/ili
aktivnostima.

Svaka kreditna institucija koja je dobila dozvolu u skladu sa zakonom kojim se ureduju kreditne institucije u
Republici moze slobodno da pruza investicione usluge i/ili obavlja investicione aktivnosti, kao i dodatne usluge,
na teritoriji druge drzave Clanice, na osnovu prava o poslovnom nastanjivanju, bilo osnivanjem ogranka, bilo
posredstvom vezanog zastupnika osnovanog van Republike, pod uslovom da dozvola za rad koju je kreditna
institucija dobila predvida te usluge i aktivnosti i pod uslovom da je pribavljena potrebna dozvola u skladu sa
zakonom kojim se ureduju kreditne institucije u Republici. Dodatne usluge se mogu pruzati samo zajedno sa
investicionim uslugama i/ili aktivhostima.

Svako investiciono drustvo koje Zeli da osnuje ogranak na teritoriji druge drzave Clanice ili da posluje
posredstvom vezanih zastupnika osnovanih u drugoj drzavi €lanici u kojoj nije osnovao ogranak, duzno je da prvo
o tome obavesti Komisiju i da joj dostavi slede¢e informacije:

1) ime drzave €lanice na €ijoj teritoriji namerava da osnuje ogranak ili drzave ¢lanice u kojoj ne osniva ogranak,
ali namerava da koristi vezane zastupnike sa sediStem u toj drzavi €lanici;

2) poslovni plan koji, izmedu ostalog, navodi investicione usluge i/ili aktivnosti i dodatne usluge koje ¢e nuditi;

3) organizacionu strukturu ogranka, kad je osnovan, i naznaku da li ogranak namerava da koristi vezane
zastupnike i naziv vezanih zastupnika;

4) da li namerava da koristi vezane zastupnike u drzavi ¢lanici u kojoj investiciono drustvo ne osniva ogranak,
opis nameravane upotrebe vezanog zastupnika ili vezanih zastupnika i organizacionu strukturu, ukljucujuci
zahteve za izveStavanje i navodenje mesta koje zastupnik ili zastupnici imaju u korporativnoj strukturi
investicionog drustva;

5) adresu u drzavi ¢lanici domacinu na kojoj se mogu dobiti dokumenta;

6) imena lica odgovornih za upravljanje ogrankom ili vezanim zastupnikom.



Kada investiciono drustvo koristi vezanog zastupnika osnovanog u drzavi ¢lanici izvan Republike, takav vezani
zastupnik postaje deo ogranka, ako je ogranak osnovan, i u svakom slu¢aju na njega se primenjuju odredbe
ovog zakona o ograncima.

Osim ako Komisija nema razloga da sumnja u prikladnost administrativne strukture ili finansijskog polozaja
investicionog drustva, uzimajuci u obzir razmatrane aktivnosti, ona u roku od tri meseca od prijema svih
informacija, te podatke dostavlja nadleznom organu drzave ¢lanice domacina koji je odreden kao kontakt tacka u
skladu sa propisima EU o trzistima finansijskih instrumenata i o tome obavestava investiciono drustvo.

Pored podataka iz stava 5. ovog ¢lana, Komisija nadleznom organu drzave ¢lanice domacina dostavlja
pojedinosti o akreditovanom sistemu zastite investitora Ciji je ¢lan investiciono drustvo u skladu sa ovim
zakonom. U slu€aju promene u pojedinostima, Komisija obavestava nadlezne organe drzave ¢lanice domacina
na odgovarajuci nacin.

Ako Komisija odbije da pruzi informacije nadleznom organu drZzave ¢lanice domacina, ona investicionom drustvu
daje svoje razloge za odbijanje u roku od tri meseca od prijema svih podataka.

Po prijemu obavestenja od nadleznog organa drzave ¢lanice domacina ili, ako Komisija nije primila takvo
obavestenje od nadleZznog organa, najkasnije dva meseca od dana prenosa podataka od strane Komisije,
ogranak se moze osnovati i zapocCeti s radom.

Kada Komisija primi obavestenje od nadleznog organa mati¢ne drzave €lanice investicionog drustva ili kreditne
institucije koja Zeli da pruza usluge u Republici na osnovu prava poslovnog nastanjivanja u skladu sa stavom 1.
ovog Clana, ona Salje obavestenje nadleznom organu mati¢ne drzave Clanice najkasnije u roku od dva meseca
od dana prenosa obavestenja od strane nadleznog organa mati¢ne drzave ¢lanice. Ukoliko Komisija ne poSalje
takvo obavestenje u predvidenom roku, ogranak se moze osnovati i zapoceti s radom.

Svaka kreditna institucija koja Zeli da koristi vezanog zastupnika osnovanog u drzavi ¢lanici izvan Republike kako
bi pruzala investicione usluge i/ili obavljala aktivnosti, odnosno dodatne aktivnosti u skladu sa ovim zakonom,
obavestava Komisiju i Narodnu banku Srbije i dostavlja im podatke iz stava 5. ovog ¢lana.

Osim ako Komisija nema razloga da sumnja u adekvatnost administrativne strukture ili finansijskog polozaja
kreditne institucije, ona u roku od tri meseca od prijema svih informacija, te podatke dostavlja nadleznom organu
drzave Clanice domacina koji je odreden kao kontakt tacka u skladu sa propisima EU o trziStima finansijskih
instrumenata i tome obavestava kreditnu instituciju na odgovarajuci nacin.

Ako Komisija odbije da pruzi informacije nadleznom organu drzave ¢lanice domacina, ona kreditnoj instituciji daje
svoje razloge za odbijanje u roku od tri meseca od dana prijema svih podataka.

Po prijemu obavestenja od nadleznog organa drzave €lanice domacina ili, ako Komisija nije primila takvo
obavestenje od nadleZznog organa, najkasnije dva meseca od dana prenosa podataka od strane Komisije, vezani
zastupnik moze zapoceti s radom. Na tog vezanog zastupnika primenjuju se odredbe ovog zakona koje se
odnose na ogranke.

Odgovornost je Komisije da obezbedi da su usluge koje ogranak pruza na teritoriji Republike u skladu sa
obavezama utvrdenim u ¢&l. 177, 179, 180, 182, 186. i 187. i €l. 233-239. ovog zakona kao i mera usvojenih na
osnovu njih u Republici.

Komisija ima pravo da preispita/kontroliSe uredenje ogranka i da zahteva promene koje su nuzne kako bi
nadlezni organ mogao da sprovede odredbe Cl. 177, 179, 180, 182, 186. i 187. i Cl. 233-239. ovog zakona i mere
usvojene na osnovu njih u Republici, u vezi sa uslugama i/ili aktivnostima koje ogranak pruza u Republici.

Kada investiciono drustvo koje ima dozvolu izdatu u drugoj drzavi €lanici, osnuje ogranak u Republici, nadlezni
organ mati¢ne drzave Clanice investicionog drustva moze, u vrSenju svojih ovlas¢enja i nakon obavestavanja
Komisije, na licu mesta vrSiti neposredni nadzor u tom ogranku.

U slu¢aju promene u podacima dostavljenih u skladu sa stavom 5. ovog ¢lana, investiciono drudtvo Komisiji
dostavlja pisano obavestenje o toj izmeni najmanje mesec dana pre njenog sprovodenja. Komisija o toj izmeni
obavestava nadlezni organ mati¢ne drzave Clanice.

Pristup regulisanim trzistima

Clan 200

Investiciona drustva iz drugih drzava Clanica koja su ovlaséena za izvrSavanje naloga klijenata ili da trguju za
sopstveni racun, imaju pravo da postanu €lan ili da pristupe regulisanim trzistima osnovanim u Republici na jedan
od sledecih nacina:

1) neposredno, osnivanjem ogranka u Republici;



2) postajuci udaljeni ¢lanovi regulisanog trzista ili njegovom pristupu na daljinu bez osnivanja ogranaka u
Repubilici, pod uslovom da postupci i sistemi trgovanja relevantnog trzista ne zahtevaju fizi¢ko prisustvo za
zakljucenje transakcije na trzistu.

Investiciona drustva iz Republike koja imaju dozvolu za izvrSavanje naloga klijenata ili da trguju za sopstveni
racun, imaju pravo da postanu ¢lan ili da pristupe regulisanim trzistima osnovanim van Republike na jedan od
sledecih nacina:

1) neposredno, osnivanjem ogranka u drugoj zemlji;

2) postajuci udaljeni €lanovi regulisanog trzista ili njegovom pristupu na daljinu bez osnivanja ogranaka u toj
zemlji, pod uslovom da postupci i sistemi trgovanja relevantnog trZista ne zahtevaju fizicko prisustvo za
zakljucenje transakcije na trzistu.

Pristup CCP-u, sistemima kliringa i saldiranja i pravo biranja/odredivanja sistema saldiranja

Clan 201

Investiciona drustva iz drugih drzava ¢lanica imaju pravo posrednog i neposrednog pristupa CCP-u i sistemima
kliringa i saldiranja u Republici, u svrhe zaklju€ivanja ili organizacije zaklju€ivanja transakcija finansijskim
instrumentima.

Za posredni i neposredni pristup tih investicionih drustava ovim sistemima vaze isti nediskriminatorni,
transparentni i objektivni kriterijumi, koji se primjenjuju i na lokalne ¢lanove ili uCesnike.

Upotreba ovih sistema nije ograni€ena na kliring i saldiranje transakcija finansijskim instrumentima izvrSenim na
mestu trgovanja u Republici.

Regulisana trziSta ostavljaju pravo svim svojim ¢lanovima ili u€esnicima da izaberu sistem za saldiranje
transakcija finansijskim instrumentima koje su izvrSene na tom regulisanom trzistu, pod sledec¢im uslovima:

1) postoje veze i dogovori izmedu izabranog sistema saldiranja i drugog sistema, koji su potrebni za
obezbedivanje efikasnog i ekonomi¢nog saldiranja transakcije u pitanju;

2) Komisija je saglasna da su tehnicki uslovi za saldiranje transakcija zaklju€enih na regulisanom trzistu putem
nekog drugog sistema saldiranja, a ne onog odredenog od strane regulisanog trzista, takvi da omoguc¢avaju
nesmetano i uredno funkcionisanje finansijskih trzista.

Ova procena Komisije ne dovodi u pitanje nadleznosti nacionalne centralne banke kao nadzornog organa
sistema saldiranja ili drugih nadzornih organa koji imaju nadleznosti u vezi sa tim sistemima.

Komisija uzima u obzir nadzor/kontrolu koji su ve¢ obavile te institucije kako bi izbegle nepotrebno
dupliranje/ponavljanje kontrole.

Investiciona drustva iz Republike imaju pravo posrednog i neposrednog pristupa CCP-u, sistemima kliringa i
saldiranja u drugoj zemlji u svrhe zaklju€ivanja ili organizacije zaklju€ivanja transakcija finansijskim
instrumentima.

Odredbe o CCP-u, sistemima kliringa i saldiranja u vezi sa MTP-ovima

Clan 202

Investiciona drusStva i organizatori trZiSta koji upravljaju MTP-om mogu da sklope odgovarajuce dogovore sa
CCP-om ili sistemom kliringa i sistemom saldiranja druge drzave Clanice u cilju obezbedivanja kliringa i/ili
saldiranja nekih ili svih transakcija koje u okviru njihovih sistema zaklju€uju ¢lanovi ili u€esnici.

Komisija se ne moze protiviti koriS¢enju CCP-a, klirin8kih kuca i/ili sistema za saldiranje u drugoj drzavi €lanici
osim kada je to neophodno kako bi se omogucilo uredno funkcionisanje tog MTP-a i uzimajuéi u obzir uslove za
sisteme saldiranja iz ¢lana 201. stav 4. ovog zakona.

Da bi se izbegla nepotrebna dvostruka kontrola, Komisija uzima u obzir kontrolu i nadzor nad sistemima kliringa i
saldiranja koje vec¢ vrSe nacionalne centralne banke kao nadzorni organi sistema kliringa i saldiranja, odnosno
nadzor koji vr§e drugi nadzorni organi u €ijoj su nadleznosti ovi sistemi.

Pruzanje investicionih usluga i aktivnosti na teritoriji Republike i sa elementom inostranosti

Clan 203



Lice koje pruza investicione usluge i aktivnosti ili dodatne usluge, na teritoriji Republike, mora da posluje u skladu
sa ovim zakonom i da poseduje odgovaraju¢u dozvolu Komisije.

Pruzanje investicionih usluga i aktivnosti ili dodatnih usluga, od strane inostranih investicionih drustava ili
organizatora trgovanja koja ne poseduju dozvolu Komisije, dozvoljeno je samo uz posredovanje investicionih
drustava koji imaju dozvolu Komisije.

Samo investiciona drustva sa dozvolom Komisije mogu sa teritorije Republike da za inostrana investiciona
drustva nude investicione usluge i aktivnosti ili dodatne usluge, licima u inostranstvu.

Oglasavanije, reklamiranje, obuke za trgovanje preko elektronskih platformi za trgovanje kao i druge oblike
promovisanja usluga inostranih investicionih druStava ili organizatora trgovanja, mogu da obavljaju samo subjekti
koji poseduju odgovarajucu dozvolu za rad u skladu sa ovim zakonom, nezavisno od toga da li predmetnu uslugu
nude rezidentima ili nerezidentima Republike.

Pruzanje investicionih usluga i aktivnosti investicionih drustava iz tre¢ih drzava

Clan 204

Investiciono drustvo iz tre¢e drZzave koje namerava da pruza investicione usluge i obavlja investicione aktivnosti,
uklju€ujuéi ili ne uklju€ujuci tome dodatne usluge, profesionalnim investitorima ili malim investitorima u Republici,
duzno je da osnuje ogranak u Repubilici.

Za osnivanje ogranka potrebna je prethodna dozvola za rad od Komisije, u skladu sa slede¢im uslovima:

1) za pruzanje usluga za koje investiciono drustvo iz tre¢e drZzave zahteva dozvolu, potrebno je da ima dozvolu i
da je subjekt nadzora u tre¢oj drzavi u kojoj je drustvo osnovano i poseduje odgovarajucu dozvolu, a pri tome
nadlezni organ poStuje sve preporuke FATF-a o spreCavanju pranja novca i borbi protiv finansiranja terorizma;

2) izmedu Komisije i nadleznih nadzornih organa treCe drzave u kojoj je investiciono drustvo osnovano,
zaklju€eni su sporazumi o saradnji sa odredbama koje ureduju razmenu informacija u cilju o€uvanja integriteta
trziSta i zastite investitora;

3) ogranak na raspolaganju ima dovoljno osnovnog kapitala;

4) imenovano je jedno ili viSe lica odgovornih za upravljanje ogrankom i sva lica ispunjavaju odredbe ¢lana 156.
ovog zakona;

5) tre¢a drzava u kojoj je osnovano investiciono drustvo je potpisala sporazum sa Republikom, koji u potpunosti
ispunjava standarde OECD-ovog modela poreske konvencije o prihodima i kapitalu i obezbeduje efikasnu
razmenu informacija u oblasti poreskih pitanja, ukljuCujuci sve visestrane/multilateralne poreske sporazume,
ukoliko postoje;

6) investiciono drustvo je ¢lan sistema zastite investitora koji je dozvolu dobio ili je priznat u skladu sa propisima
EU sistema zastite investitora.

Investiciono drustvo iz tre¢e drzave iz stava 1. ovog ¢lana podnosi zahtev Komisiji.

Clan 205

Investiciono drustvo iz tre¢e drzave koje namerava da pribavi dozvolu za pruzanje investicionih usluga ili
obavljanje investicionih aktivnosti, sa ili bez dodatnih usluga, na teritoriji Republike putem ogranka, duzno je da
Komisiji dostavi:

1) ime organa odgovornog za njegov nadzor u relevantnoj trecoj drzavi. Ako je za nadzor odgovorno vise od
jednog organa, navode se pojedinosti o njihovim podrucjima nadleznosti;

2) sve relevantne pojedinosti o investicionom drustvu (ime, pravni oblik, sediSte i adresu, ¢lanove organa uprave,
relevantne akcionare), kao i poslovni plan u kojem se navode investicione usluge i/ili aktivnosti, odnosno dodatne
usluge koje ¢e se pruzati, organizacionu strukturu ogranka, uklju€ujuci opis svih poveravanja vaznih poslovnih
procesa tre¢im stranama;

3) imena lica, koja su odgovorna za rukovodenje ogranka, i relevantne dokumente za dokazivanje uskladenosti
sa zahtevima iz ¢lana 156. ovog zakona;

4) podatke o osnovnom kapitalu na raspolaganju ogranku.

Clan 206



Komisija donosi reSenje o davanju dozvole investicionom drustvu iz tre¢e drzave za pruzanje investicionih usluga
ili obavljanje investicionih aktivnosti, sa ili bez dodatnih usluga, na teritoriji Republike putem ogranka kada utvrdi:

1) da su uslovi iz ¢lana 204. ovog zakona ispunjeni; i
2) ogranak investicionog drustva iz tre¢e drzave ¢e moci da ispunjava uslove iz stava 3. ovog ¢lana.

Komisija u roku od Sest meseci od dana podnoSenja urednog zahteva obavestava investiciono drustvo iz trece
drzave o tome da li je dozvola data.

Ogranak investicionog drustva iz tre¢e drzave koiji je dozvolu dobio u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana, duzan je
da ispunjava uslove iz propisa EU koji ureduju trziste kapitala i predmet je nadzora Komisije.

Clan 207

Kada mali investitor ili profesionalni investitor koji je osnovan ili se nalazi u Republici, isklju€ivo na svoju vlastitu
inicijativu pokrene pruzanje investicionih usluga ili aktivnosti od strane investicionog drustva iz tre¢e drzave,
zahtev za posedovanje dozvole iz ¢lana 204. ovog zakona ne primenjuje se na pruzanje te usluge ili aktivhosti od
strane investicionog drustva iz trece drzave tom licu, uklju€ujuci odnos u vezi sa pruzanjem te usluge ili
aktivnosti. Inicijativa tih klijenata, ne daje pravo investicionom drustvu iz tre¢e drzave da tim strankama plasira
nove kategorije investicionih proizvoda ili investicionih usluga, sem putem ogranka.

Clan 208

Komisija moze oduzeti dozvolu koju je izdala drustvu iz trece drzave u skladu sa ¢lanom 206. ovog zakona kada
to drustvo:

1) ne Kkoristi svoju dozvolu za rad, tokom 12 meseci, otvoreno se odri¢e dozvole ili nije pruzalo investicione
usluge niti obavljalo investicione aktivnosti tokom prethodnih Sest meseci;

2) dobije dozvolu navodenjem laznih podataka ili na neki drugi nepravilan nacin;
3) viSe ne ispunjava uslove pod kojim je dozvola data;

4) u ozbiljnoj meri i sistematski krSi odredbe usvojene u skladu sa ovim zakonom koje ureduju uslove poslovanja
investicionih drustava i koje se primjenjuju na drustva iz trecih drzava;

5) u drugim slu€ajevima u kojima zakon predvida oduzimanje dozvole.
Osnivanje ogranka investicionog drustva iz Republike u stranoj drzavi

Clan 209

Investiciono drustvo je duzno da Komisiji podnese zahtev za dobijanje prethodne saglasnosti radi osnivanja
ogranka u drugoj drzavi.

Odredbe ovog zakona o davanju dozvole za obavljanje delatnosti investicionog drustva shodno se primenjuju na
davanje dozvole za obavljanje tih delatnosti za ogranke tih drustava u stranoj drzavi.

Komisija podzakonskim aktom blize ureduje sadrzinu zahteva iz stava 1. ovog €lana, a uz njega se podnosi
dokaz da nadlezna tela druge drZzave dozvoljavaju investicionom druStvu pruzanje investicionih usluga i
obavljanje aktivnosti u toj drzavi, osnivanjem ogranka.

Adekvatnost kapitala

Clan 210

Investiciono drustvo je duzno da u svom poslovanju obezbedi da njegov kapital uvek bude u iznosu koji nije manji
od minimalnog iznosa kapitala propisanog odredbama ¢lana 165. ovog zakona.

U slucaju da kapital investicionog drustva iz stava 1. ovog ¢lana padne ispod minimalnog iznosa kapitala
propisanog odredbama ¢lana 165. ovog zakona, Komisija ¢e takvom investicionom drustvu naloziti da u
odredenom periodu otkloni odstupanja, odnosno izre¢i neku od nadzornih mera propisanih odredbama ovog
zakona.

Komisija podzakonskim aktom ureduje nacin izraCunavanja kapitala i adekvatnosti kapitala investicionog drustva.
Upravljanje rizicima

Clan 211



Kapital investicionog drudtva mora uvek da odgovara iznosu kapitala koji je potreban za pokric¢e njegovih
obaveza i mogucih gubitaka, kao i rizika kojima je investiciono drustvo izloZzeno u svom poslovanju, kako se ne bi
nanela Steta klijentima ili u€esnicima u transakcijama sa tim investicionim drustvom.

Investiciono drustvo je duzno da izraunava iznos kapitala, rizike i izloZzenost na nacin koji je propisan aktom
Komisije.

Upravljanje rizicima je skup radnji i metoda za utvrdivanje, merenje, pracenje rizika, uklju€ujuci i izveStavanje o
rizicima kojima je investiciono drustvo izlozeno ili bi moglo biti izlozeno u svom poslovanju.

Investiciono drustvo identifikuje, meri i procenjuje rizike kojima je izloZzeno u svom poslovanju i upravlja tim
rizicima.

Investiciono drustvo propisuje procedure za identifikovanje, merenje i procenu rizika, kao i upravljanje rizicima, u
skladu sa propisima, standardima i pravilima struke.

Akti iz stava 5. ovog Clana sadrze:

1) odredbe kojima se obezbeduje funkcionalna i organizaciona odvojenost aktivnosti upravljanja rizicima i
redovnih poslovnih aktivnosti investicionog 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 investicionog drustva
u vezi sa upravljanjem rizicima;

5) procedure za redovno izvestavanje uprave investicionog drustva i Komisije o upravljanju rizicima.

Investiciono 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 izlozenosti ili potencijalnoj izloZenosti, kao i adekvatne

mehanizme unutrasnje kontrole, ukljuujuci adekvatne administrativne i racunovodstvene procedure.

Komisija podzakonskim aktom moze urediti blize uslove i nacin identifikacije, merenja i procene rizika iz ovog
¢lana, kao i upravljanje tim rizicima.

Vrste rizika

Clan 212

Akti investicionog drustva iz ¢lana 211. ovog zakona obuhvataju sve vrste rizika kojima je investiciono drustvo
izlozeno u svom poslovanju, a narocito su obuhvaceni:

1) trzisni rizik;

2) kreditni rizik;
3) rizik likvidnosti;
4) operativni rizik;

5) rizici izlozenosti prema jednom licu ili grupi povezanih lica.
Trzisni rizik
Clan 213

Trzisni rizik obuhvata: 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 njegovog osnovnog instrumenta.

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) specifi¢ni rizik promene cene je rizik gubitka koji proizilazi iz promene cene finansijskog instrumenta usled
¢injenica 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.

Investiciono drustvo izraduje i primenjuje odgovarajuce politike i postupke merenja i upravljanja svim znacajnim
elementima i efektima trziSnih rizika.

Kreditni rizik

Clan 214

Kreditni rizik je rizik gubitka koji nastaje zbog neispunjavanja nov€ane obaveze nekog lica prema investicionom
drustvu.

Investiciono drustvo je duzno da:

1) kreditni rizik identifikuje, meri i procenjuje prema kreditnoj sposobnosti klijenta i njegovoj urednosti u
izvrSavanju obaveza prema investicionom drustvu, kao i prema kvalitetu instrumenata obezbedenja potrazivanja
tog drustva;

2) izradi i primenjuje odgovarajuce politike i postupke za upravljanje kreditnim rizikom;
3) uspostavi i sprovodi primeren sistem upravljanja i pracenja portfolija i pojedinacnih izloZzenosti koje nose
kreditni rizik, kao i odgovarajuce vrednosne uskladenosti.

Rizik likvidnosti

Clan 215

Rizik likvidnosti je rizik moguénosti nastanka negativnih efekata na finansijski rezultat i kapital investicionog
drustva usled nesposobnosti tog drustva da ispunjava dospele obaveze.

Investiciono drustvo izraduje 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 216

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€ujuéi i rizik izmene pravnog okvira.

Investiciono drustvo je duzno da:

1) izradi i primenjuje odgovarajuce politike i postupke za merenje i upravljanje operativnim rizikom, ukljucujudi i
dogadaje koji nisu Cesti, ali imaju znacajan uticaj, i da odredi Sta €ini operativni rizik u smislu tih politika i
postupaka;

2) usvoji plan za slu€aj nepredvidenih okolnosti i plan kontinuiteta poslovanja kojima se osigurava kontinuitet
poslovanja i ograniCavanje gubitaka u sluajevima znacajnijeg narusavanja ili prekida poslovanja.

Rizik izlozenosti investicionog drustva

Clan 217

IzloZenost investicionog drustva prema jednom licu je ukupan iznos potrazivanja koja se odnose na to lice ili
grupu povezanih lica (krediti, ulaganja u duznicke hartije od vrednosti, vlasnicki ulozi i u¢es¢a, izdate garancije i
avali i sli¢no).

Grupa povezanih lica, u smislu stava 1. ovog ¢lana, su dva ili viSe pravnih ili fiziCkih lica koja, ako se suprotno ne
dokaze, predstavljaju jedan rizik za investiciono drustvo i:



1) jedno od tih lica ima posrednu ili neposrednu kontrolu nad drugim licem;

2) medusobno su povezana na nacin da postoji velika verovatno¢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
mogucénost prenosa gubitka, dobiti ili kredithe sposobnosti;

3) medusobno su povezana kao ¢lanovi porodice.

Rizik prekoracenja dozvoljenih izloZzenosti je rizik gubitka zbog prekoracenja izloZenosti prema jednom licu ili
grupi povezanih lica na osnovu pozicija iz knjige trgovanja.

Velika izlozenost riziku investicionog drustva prema jednom licu ili grupi povezanih lica jeste izloZenost u iznosu
od 10% ili viSe kapitala investicionog drustva.

Najveca dozvoljena izlozenost riziku investicionog drustva prema licu ili grupi povezanih lica ne sme preci 25%
kapitala investicionog drustva.

Clan 218

Ukoliko izloZenost riziku investicionog drustva prelazi ograni€enja iz ¢lana 217. ovog zakona, investiciono drustvo
je duzno da o iznosu ovakve izloZenosti odmah obavesti Komisiju u skladu sa odredbama ¢lana 223. ovog
zakona.

Posle izvrSene procene, Komisija moze dati investicionom drustvu ogranicen rok za uskladivanje sa predvidenim
ograniCenjima.

Knjiga trgovanja i knjiga pozicija kojima se ne trguje

Clan 219

Knjiga trgovanja sadrzi pozicije u finansijskim instrumentima koje investiciono drustvo drZi sa namerom trgovanja
ili radi zastite pozicija u drugim finansijskim instrumentima koje se vode u toj knjizi i za koje ne postoje
ograniCenja da se njima trguje, niti postoje ograniCenja da se ove pozicije zastite od rizika.

Knjiga pozicija kojima se ne trguje sadrzi sve pozicije finansijskih instrumenata i roba koje nisu obuhvaéene
knjigom trgovanja.

Komisija podzakonskim aktom ureduje sadrzaj knjige trgovanja i knjige pozicija kojima se ne trguje.
Strategije i politike upravljanja rizicima

Clan 220

Investiciono drustvo je duzno da, osim ispunjavanja organizacionih zahteva u svrhu dosledne primene strategije i
politika upravljanja rizicima, utvrdi i dosledno primenjuje administrativne i raCunovodstvene postupke za efikasan
sistem unutrasnje kontrole, i to:

1) za izraCunavanje i proveravanje kapitalnih zahteva za te rizike;

2) za utvrdivanje i pracenje velikih izloZzenosti, promena u velikim izlozenostima i za proveravanje uskladenosti
velikih izloZenosti sa politikama investicionog drustva u odnosu na tu vrstu izlozenosti.

Nacelo solventnosti i nacelo likvidnosti

Clan 221

Investiciono drustvo obavlja poslove tako da je trajno sposobno da ispunjava sve svoje nov€ane 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 222

Kapital investicionog drustva mora biti veci ili jednak zbiru kapitalnih zahteva za trzidne rizike, kreditni rizik i
operativni rizik.

Kapital investicionog drustva ne sme biti maniji od jedne Cetvrtine opstih troSkova iz prethodne poslovne godine.



Komisija podzakonskim aktom ureduje nacin izraunavanja kapitalnih zahteva za upravljanje pojedinim vrstama
rizika, narocCito uzimajuci u obzir vrste investicionih usluga i aktivnosti koje obavlja investiciono drustvo.

Mere za obezbedenje adekvatnosti kapitala

Clan 223

Investiciono drustvo, u skladu sa aktom Komisije, podnosi izvestaj Komisiji o svakom padu kapitala drustva ispod
propisanog nivoa iz ¢l. 165. i 210. ovog zakona, kao i da u izvestaju navede konkretne Cinjenice i okolnosti koje
su dovele do pada kapitala investicionog drustva ispod tog nivoa.

Komisija moze zahtevati od investicionog drustva koje ne dostize kapital iz stava 1. ovog ¢lana, odnosno Ciji
kapital padne ispod propisanog nivoa, da odmah prestane sa pruzanjem investicionih usluga i obavljanjem
aktivnosti investicionog drustva za koje drustvo ne ispunjava obavezu adekvatnosti kapitala i moze mu naloZiti
da:

1) odmah preduzme mere za obezbedenje kapitala iznad nivoa propisanih stavom 1. ovog ¢lana;

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 investicionog drustva dok se ne dostignu ili predu
propisani nivoi.

IzveStavanje investicionog drustva

Clan 224

Komisija podzakonskim aktom ureduje sadrzinu i formu mesecnih izvestaja koje investiciono 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 investicionog drustva sa zahtevima u pogledu
kapitala iz odredaba ¢l. 165. i 210. ovog zakona i akta Komisije, uklju€ujuci i izloZenost riziku investicionog
drustva.

Komisija propisuje sadrzinu i formu, kao i rok za podnoSenje godiSnjih finansijskih izvestaja i izvestaj nezavisnog
revizora, pripremljene u skladu sa zakonima kojim se ureduje raCunovodstvo i revizija, a koje je investiciono
drustvo duzno da podnese Komisiji.

Investiciono drustvo je duzno da, u roku koji ne moze biti krac¢i od 60 dana niti duzi od 120 dana od poslednjeg
dana poslovne godine, dostavi Komisiji godisnji izvestaj o poslovanju €iju blizu sadrzinu i formu utvrduje Komisija.

Izvestaj nezavisnog revizora iz stava 3. ovog ¢lana pokazuje i adekvatnost mehanizama unutrasnje kontrole
investicionog drustva, racunovodstvenih procedura za odredivanje adekvatnosti kapitala, upravljanje izlozenosti
rizicima i navodi sve bitnije slabosti unutrasnje kontrole i procedura.

Privremeno i trajno oduzimanje dozvole za rad investicionog drustva

Clan 225

Komisija moze privremeno oduzeti dozvolu investicionom drustvu na period do dve godine, ili trajno oduzeti
dozvolu investicionog drustva, ukoliko utvrdi da:

1) investiciono drustvo ne koristi svoju dozvolu za rad, tokom 12 meseci, otvoreno se odri¢e dozvole ili nije
pruzalo investicione usluge niti obavljalo investicione aktivnosti tokom prethodnih Sest meseci;

2) je investiciono drustvo dozvolu dobilo na osnovu netacnih, nepotpunih podataka ili na drugi nedozvoljeni
nadin;
3) investiciono drustvo je prestalo da ispunjava uslove propisane (ovim zakonom) za dobijanje dozvole za rad;

4) investiciono drustvo je pocinilo zna¢ajnu povredu odredaba ovog zakona ili akta Komisije, a u slu€aju
oduzimanja dozvole, takve znacajne povrede bile su ozbiljne i sistemske;

5) investiciono drustvo nije postupilo na nacin i u roku iz reSenja Komisije izdatog u skladu sa odredbama ¢lana
374. stav 1. tacka 1) 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 nac¢in onemogucava ili spreCava nadzor Komisije nad svojim
poslovanjem;



7) investiciono drustvo sistemski i u ve¢oj meri ne ispunjava obaveze u vezi sa organizacionim, tehnickim,
kadrovskim i drugim uslovima za pruzanje investicionih usluga i obavljanje investicionih aktivnosti;

8) investiciono drustvo ne izvrSava obaveze propisane odredbama zakona koji ureduje spre€avanje pranja novca
i finansiranje terorizma;

9) investiciono drustvo, odnosno rukovodilac investicionog drustva, ne vrSi razuman nadzor nad licem
zaposlenim u tom drustvu Cije nesavesno poslovanje uzrokuje zna¢ajne povrede odredaba ovog zakona, akta
Komisije, opstih akata organizatora trzista ili CRHOV-a.

10) investiciono drustvo iz ¢lana 251. stav 1. ovog zakona je otpocelo da obavlja delatnost za koju je dobilo
dozvolu za rad pre nego Sto Komisiji dostavi dokaz o ¢lanstvu u Fondu za zastitu investitora ili mu je nakon
prijema u Clanstvo Fonda za za$titu investitora to ¢lanstvo prestalo.

Komisija o svakom oduzimanju dozvole obavestava ESMA-u.

Investiciono drustvo je duzno da u svakom trenutku ispunjava uslove pod kojima je dobilo dozvolu, a koji su
propisani odredbama ove glave zakona.

Komisija ustanovljava odgovarajuce metode kojima kontroliSe da li investiciona drustva ispunjavaju obaveze iz
stava 1. ovog ¢lana. Investiciona druStva su duzna da obaveste Komisiju o svakoj promeni uslova pod kojim im je
data prvobitna dozvola.

Clan 226

Nadleznost Komisije da privremeno ili trajno oduzme dozvolu za rad u skladu sa odredbama ovog ¢lana, ne
isklju€uje mogucnost primene i drugih mera koje Komisija preduzima:

1) protiv lica koja poseduju dozvolu, a u skladu sa odredbama Glave XVI ovog zakona;

2) u skladu sa drugim odredbama ovog zakona prema ¢lanovima uprave, rukovodiocima i licu sa kvalifikovanim
u¢eS¢em u investicionom drustvu, odnosno rukovodiocima organizacionog dela kreditne institucije namenjenog
za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti.

Ukoliko investiciono drustvo podnese zahtev Komisiji za oduzimanje dozvole iz razloga prestanka obavljanja
delatnosti ili promene delatnosti za koje je dobilo dozvolu prema odredbama ovog zakona, Komisija ¢e obauviti
nadzor nad poslovanjem i zavisno od utvrdenog stanja, moze doneti reSenje o oduzimanju dozvole i njeno
brisanje iz registra investicionih drustava koji se vodi u Komisiji.

Organ uprave investicionog drustva duzan 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 nad kim se vrs$i nadzor ili se tereti za
povredu odredaba ovog zakona, akta Komisije, opstih akata organizatora trzista, odnosno CRHOV-a, sve dok se
ta pitanja u potpunosti ne reSe.

Posebna pravila za investiciona drustva €ija je dozvola privremeno ili trajno oduzeta

Clan 227

Resenjem iz ¢lana 225. ovog zakona, 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 dozvole investiciono drustvo ne sme da ugovara, zapocinje obavljanje
ili da obavlja investicionu uslugu ili aktivnost za koje je dozvola oduzeta.

U slu¢aju da Komisija privremeno ili trajno oduzme dozvolu za obavljanje delatnosti investicionom drustvu,
drusdtvo 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 slucaju trajnog oduzimanja dozvole za obavljanje delatnosti investicionom drustvu, pokrece se postupak
likvidacije, odnosno ste€aja u skladu sa zakonom kojim se ureduju privredna drustva, odnosno zakonom koji
ureduje steCajni postupak.

Ako likvidacioni upravnik utvrdi postojanje stecajnih razloga duzan je bez odlaganja da obustavi postupak
likvidacije i pokrene postupak stec¢aja.



Imovina klijenata ne ulazi u imovinu, ste€ajnu ili likvidacionu masu investicionog drustva, niti moZe biti predmet
izvrSenja ili prinudne naplate koji se sprovode nad investicionim drustvom.

TroSkove obavestavanja klijenata iz stava 1. ovog ¢lana snosi investiciono drustvo.
Kreditne institucije koje su dobile dozvolu u skladu sa zakonom kojim se ureduju banke,
odnosno u skladu sa zakonom kojim se ureduju kreditne institucije

Clan 228

Kreditna institucija koja je dobila dozvolu u skladu sa zakonom kojim se ureduju banke, odnosno u skladu sa
zakonom kojim se ureduju kreditne institucije ne moze obavljati jednu ili viSe investicionih usluga i aktivnosti iz
odredaba ¢lana 2. stav 1. tac. 2) i 3) ovog zakona, izuzev dodatnih usluga iz ¢lana 2. stav 1. tacka 3) podtac. (2) i
(4) ovog zakona, bez dozvole Komisije za obavljanje delatnosti investicionog drustva.

Kreditna institucija iz stava 1. ovog ¢lana je duzna da:

1) ima poseban organizacioni deo namenjen za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti iz ¢lana 2. stav 1. tac.
2) i 3) ovog zakona, izuzev za obavljanje dodatnih usluga iz ¢lana 2. stav 1. tacka 3) podtac. (2) i (4) ovog
zakona;

2) u poslovnim knjigama obezbeduje posebnu evidenciju i podatke o poslovanju tog organizacionog dela.

Kreditna institucija iz stava 1. ovog ¢lana ne moze obavljati poslove organizatora trzista, odnosno pruzati
investicione usluge i aktivnosti iz ¢lana 2. stav 1. taCka 2) podtac. (8) i (9) ovog zakona.

Kreditna institucija iz stava 1. ovog €lana duzna je da Narodnu banku Srbije obavesti o dobijanju dozvole
Komisije za obavljanje delatnosti investicionog drustva, najkasnije narednog radnog dana od dana izdavanja te
dozvole.

Na kreditnu instituciju iz stava 1. ovog €lana shodno se primenjuju odredbe koje se odnose na investiciona
drustva iz ove glave.

Na kreditnu instituciju iz stava 1. ovog €lana ne primenjuju se odredbe:

1) ¢lan 152. ovog zakona koji reguliSe davanje dozvole Komisije u slu€aju statusne promene investicionog
drustva;

2) ¢lan 154. ovog zakona koji reguliSe upis u registar privrednih subjekata i otpocinjanje obavljanja delatnosti;

3) ¢lan 158. ovog zakona koji reguliSe obavezu ustanovljavanja odbora za imenovanja velikih investicionih
drusdtava;

4) ¢l. 160-165. ovog zakona koji reguliSu kvalifikovano u¢esc¢e, minimalni kapital investicionog drustva i postupak
davanja prethodne saglasnosti Komisije za sticanje kvalifikovanog u¢esca u investicionom drustvu;

5) €l. 173-175. ovog zakona koji reguliSu trgovanje i zakljuCivanje transakcija u okviru MTP-a ili OTP-a;

6) ¢l. 195-202. ovog zakona, koji reguliSu pracenje uskladenosti poslovanja MTP-a i OTP-a, trziste rasta malih i
srednjih preduzeca, slobodu pruzanja investicionih usluga i obavljanja investicionih aktivnosti, osnivanje ogranka
investicionog drustva iz drzava ¢lanica EU, pristup reglisanim trzistima, pristup CCP-u, sistemima kliringa i
saldiranja i pravo biranja/odredivanja sistema saldiranja;

7) ¢l. 204-208. ovog zakona koji reguliSu pruzanje investicionih usluga i aktivnosti investicionih drustava iz trecih
drzavai €l. 210-218. ovog zakona koji reguliSu adekvatnost kapitala, vrste rizika i upravljanje rizicima;

8) ¢l. 220-223. ovog zakona koji reguliSu strategije i politike upravljanja rizicima, minimalni iznos kapitala u
odnosu na kapitalne zahteve i mere za obezbedivanje adekvatnosti kapitala.

Narodna banka Srbije dostavlja Komisiji izvestaje ili informacije koje prikuplja u vezi sa adekvatno$¢u kapitala i
izlozenosti riziku kreditne institucije iz stava 1. ovog €lana.

Kreditna institucija je iskljucivo ovlaS¢ena da se bavi primanjem strukturiranih depozita i duzna je da o nameri
uvodenja strukturiranog depozita u ponudu svojih usluga obavesti Narodnu banku Srbije i Komisiju najkasnije 30
dana pre tog uvodenja.

Na obavestenje Narodne banke Srbije u skladu sa stavom 8. ovog ¢lana primenjuju se odredbe propisa kojima
se ureduje upravljanje rizicima banke koji se odnose na uvodenje novog proizvoda.

Na strukturirane depozite lica koja se smatraju korisnicima finansijskih usluga u smislu odredaba zakona kojim se
ureduje zastita korisnika finansijskih usluga primenjuju se i odredbe tog zakona.



Izvestaji i informacije iz stava 7. ovog €lana predstavljaju poverljive podatke u skladu sa propisima kojima se
ureduje tajnost podataka i aktima Komisije €uvaju se kao poverljivi podaci u skladu sa propisima kojima se
ureduje tajnost podataka.

Komisija vrSi nadzor nad kreditnim institucijama iz stava 1. ovog ¢lana u skladu sa ovim zakonom.

Informacije koje Komisija prikupi u postupku nadzora su poverljivi podaci i oni se dostavljaju Narodnoj banci
Srbije uz propisane mere zastite poverljivih podataka.

U vrSenju nadzora nad kreditnom institucijom iz stava 1. ovog ¢lana shodno se primenjuju mere i sankcije u
nadzoru propisane ovim zakonom za investiciona drustva.

ReSenje o preduzetim merama prema kreditnim institucijama Komisija dostavlja Narodnoj banci Srbije bez
odlaganja nakon dostavljanja kreditnoj instituciji.

Narodna banka Srbije informacije iz stava 13. ovog ¢lana ¢uva kao poverljive podatke shodno odredbama ovog
zakona, propisima kojima se ureduje tajnost podataka i svojim aktom.

IX TRANSPARENTNOST ZA MESTA TRGOVANJA, SISTEMATSKE
INTERNALIZATORE | INVESTICIONA DRUSTVA KOJA TRGUJU VAN
REGULISANOG TRZISTA

1. TRANSPARENTNOST ZA MESTA TRGOVANJA

Transparentnost pre transakcije za mesta trgovanja

Clan 229

Organizatori trzista i investiciona drustva koji upravljaju mestom trgovanja, objavljuju trenutne kupovne i prodajne
cene, kao i dubinu trziSta pri tim cenama, koje se objavljuju preko njihovih sistema za finansijske instrumente,
kojima se trguje na mestu trgovanja.

Ovaj uslov se takode primenjuje na ponude za zaklju¢enje ugovora.

Organizatori trzita i investiciona drustva koji upravljaju mestom trgovanja duzni su da te podatke €ine stalno
raspolozivim javnosti u toku uobi¢ajenog vremena trgovanja.

Komisija moze organizatora trzista i investiciono drustvo koji upravljaju mestom trgovanja izuzeti od obaveze
objave podataka iz stava 1. ovog Clana.

Komisija moze da povuce izuzece koje je dozvolila u skladu sa stavom 1. ovog €¢lana ukoliko primeti da se
izuzece koristi na nacin koji odstupa od njegove prvobitne namene ili ukoliko smatra da se izuzece koristi za
izbegavanje obaveza utvrdenih ovim zakonom.

Organizatori trzista i investiciona drustva koji upravljaju mestom trgovanja i koji su u skladu sa ¢lanom 233. ovog
zakona u obavezi da objavljuju svoje ponude finansijskih instrumenata, po razumnim poslovnim uslovima i na
nediskriminatoran nacin, obezbeduju investicionim drustvima pristup sistemima koje koriste za objavljivanje
informacija iz stava 1. ovog ¢lana.

Komisija moze blize propisati:
1) obaveze u pogledu transparentnosti iz stava 1. ovog ¢lana;

2) okolnosti u kojima moze dati ili uskratiti izuzece iz st. 4. i 5. ovog Clana.
Transparentnost posle transakcije za mesta trgovanja

Clan 230

Organizatori trzista i investiciona drustva koji upravljaju mestom trgovanja objavljuju cenu, obim i vreme izvrSenja
transakcije finansijskim instrumentima na tom mestu trgovanja.

Organizatori trzista i investiciona drustva koji upravljaju mestom trgovanja su duzni da te podatke o transakcijama
objave $to blize realnom vremenu, koliko to tehnicki uslovi dopustaju.

Organizatori trzista i investiciona drustva koji upravljaju mestom trgovanja i koji su u skladu sa ¢lanom 235. ovog
zakona u obavezi da objavljuju podatke o transakcijama finansijskim instrumentima, po razumnim poslovnim
uslovima i na nediskriminatoran nacin, obezbeduju investicionim drustvima pristup sistemima koje koriste za
objavljivanje informacija iz stava 1. ovog €lana.



Komisija moZe bliZe propisati obaveze u pogledu transparentnosti iz stava 1. ovog ¢lana.
Odobrenje odlozenog objavljivanja

Clan 231

Komisija mozZe dozvoliti organizatoru trzista i investicionom drustvu koji upravljaju mestom trgovanja odlozeno
objavljivanje podataka o transakcijama u zavisnosti od njihove vrste i veli€ine.

Komisija mozZe da dozvoli odloZzeno objavljivanje podataka o transakcijama koje prelaze uobiajenu veli€inu
trziSta za taj finansijski instrument.

Organizatori trzista i investiciona drustva koji upravljaju mestom trgovanja su duzni da od Komisije dobiju
prethodno odobrenje za predlozeno odlaganje objavljivanja podataka o transakcijama, kao i da o tome na jasan i
nedvosmislen nacin obaveste uCesnike na trzistu i javnost.

Komisija moZe uvesti ili dozvoliti druge mere u vezi sa odobravanjem odloZenog objavljivanja podataka o
transakcijama.

Komisija moZze blize propisati:
1) rokove za odobravanje odlozenog objavljivanja podataka iz stava 1. ovog ¢lana;
2) druge mere u vezi sa odobravanjem odlozenog objavljivanja podataka iz stava 4. ovog ¢lana.
Obaveza odvojenog objavljivanja podataka pre i posle trgovanja po razumnim poslovnim
uslovima

Clan 232

Organizatori trzista i investiciona drustva koji upravljaju mestom trgovanja su duzni da podatke ucine dostupnim
javnosti u skladu sa ¢l. 229, 230. i 231. ovog zakona:

1) na nediskriminatoran nacin;

2) uz obavezu odvojenog objavljivanja podataka pre i posle trgovanja; i

3) po razumnim poslovnim uslovima.

Podaci se bez naknade stavljaju na raspolaganje 15 minuta nakon njihovog objavljivanja.
Komisija donosi akt u kojem ureduje:

1) pruzanje podataka o transparentnosti pre i posle trgovanja, uklju€ujuci nivo ras¢lanjivanja podataka za
objavljivanje u skladu sa stavom 1. ovog Clana;

2) razumne poslovne uslove za objavljivanje podataka iz stava 1. ovog ¢lana.

2. TRANSPARENTNOST ZA SISTEMATSKE INTERNALIZATORE | INVESTICIONA DRUSTVA
KOJA TRGUJU VAN BERZE (VAN REGULISANOG TRZISTA)

Obaveza sistematskih internalizatora da objavljuju obavezujuée ponude u vezi sa
finansijskim instrumentima
Clan 233

Investiciona drustva objavljuju obavezuju¢e ponude u vezi sa finansijskim instrumentima kojima se trguje na
mestu trgovanja, a za koje su ona sistematski internalizatori i za koje postoji likvidno trziste.

Ako ne postoji likvidno trziste za finansijske instrumente iz stava 1. ovog €lana, sistematski internalizatori svojim
klijentima ponude otkrivaju na njihov zahtev.

Sistematski internalizatori objavljuju svoje ponude redovno i kontinuirano tokom uobi¢ajenog vremena trgovanja.

Sistematski internalizatori imaju pravo da u svakom trenutku aZuriraju svoje ponude, a u izuzetnim trziSnim
okolnostima, da povuku svoje ponude.

Ponude se objavljuju na nacin da budu lako dostupne drugim u€esnicima na trziStu i po razumnim poslovnim
uslovima.

Investiciona drustva koja ispunjavaju potrebne uslove za sistematskog internalizatora obavestavaju Komisiju.



Komisija moZze blize propisati:

1) razliCite uslove koji se primenjuju na sistematske internalizatore, a pod kojima se objavljuju obavezujuce
ponude;

2) nacine objavljivanja obavezujuc¢ih ponuda;
3) uslove pod kojima sistematski internalizatori mogu da povuku svoje ponude;

4) uslove pod kojima sistematski internalizatori izvr§avaju naloge koje dobijaju od svojih klijenata.
Pristup ponudama

Clan 234

Sistematski internalizatori mogu da na osnovu svoje poslovne politike i na objektivan i nediskriminatoran nacin
odluce kojim ¢e klijentima dati pristup svojim ponudama.

U svrhu iz stava 1. ovog ¢lana moraju da postoje jasni standardi koji ureduju pristup njihovim ponudama.

Sistematski internalizatori mogu da, na osnovu poslovnih razloga kao $to su kreditna sposobnost klijenta, rizik
druge ugovorne strane i kona¢no saldiranje transakcije, odbiju uspostavljanje poslovnog odnosa sa klijentom ili
da ga raskinu.

Da bi ogranicili rizik izloZzenosti ve¢em broju transakcija sa istim klijentom, sistematskim internalizatorima je
dozvoljeno da, bez diskriminacije prema nekim klijentima, ograni¢e broj dozvoljenih transakcija sa istim klijentima
za koje se obavezuju da ¢e ih izvrsiti po objavljenim uslovima.

Sistematski internalizatori mogu da, na nediskriminatoran nacin i u skladu sa ¢lanom 187. ovog zakona ogranice
ukupan broj transakcija sa razli¢itim klijentima, pod uslovom da je to dozvoljeno i kada broj i/ili obim naloga
klijenata zna€ajno prelazi uobicajen.

Objavljivanje podataka u vezi sa finansijskim instrumentima od strane investicionog
drustva i sistematskih internalizatora, nakon transakcije

Clan 235

Investiciona drustva koja za svoj racun ili u ime klijenata zaklju€uju transakcije finansijskim instrumentima kojima
se trguje na mestu trgovanja, objavljuju obim i cenu tih transakcija, kao i vreme njihovog zakljuc€enja.

Ovi podaci se objavljuju posredstvom APA-e.

Podaci koji se objavljuju u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana, i rokovi u kojima se objavljuju, ispunjavaju uslove iz
¢l. 230. i 231. ovog zakona.

Ako mere usvojene u skladu sa ¢lanom 231. ovog zakona predvidaju odloZenu objavu za odredene kategorije
transakcija finansijskim instrumentima kojima se trguje na mestu trgovanja, ta mogucénost se takode primenjuje
na one transakcije koje se obavljaju van mesta trgovanja.

Komisija aktom blize ureduje:
1) kriterijume za razliCite vrste transakcija objavljene na osnovu ovog ¢lana;

2) primenu obaveza iz stava 1. ovog ¢lana na transakcije u kojima se navedeni finansijski instrumenti koriste kao
sredstvo obezbedenja, za pozajmljivanje ili u druge svrhe, pri ¢emu se razmena finansijskih instrumenata
utvrduje na osnovu drugih Cinilaca, a ne na osnovu trenutne trziSne vrednosti finansijskog instrumenta;

3) posebne uslove koji se primenjuju na transakcije za koje je odobreno odlozeno objavljivanje u skladu sa
¢lanom 231. ovog zakona;

4) stranu u transakciji koja mora da objavi transakciju u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana ako su obe strane u
transakciji investiciona drustva.

Pruzanje podataka u svrhe obezbedivanja transparentnosti i drugih izraCunavanja

Clan 236

Komisija moze zahtevati informacije od:

1) mesta trgovanja;



2) APA-e.
Komisija moze da usvoji akt u kome ce blize urediti:

1) sadrzaj i uCestalost zahteva za podatke, formate i rokove u kojima mesta trgovanja i APA-e moraju da
odgovore na zahteve u skladu sa stavom 1. ovog €lana;

2) vrstu podataka koji se ¢uvaju i minimalni period u kome mesta trgovanja i APA-e Cuvaju podatke kako bi mogli
da odgovore na takve zahteve.

Mesta trgovanja i APA-e Cuvaju podatke u skladu sa podzakonskim aktom Komisije iz stava 2. ovog ¢lana.
Obaveza trgovanja za investiciona drustva

Clan 237

Investiciono drustvo obezbeduje da se akcijama koje su uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu ili kojima se
trguje na mestu trgovanja, trguje na regulisanom trzistu, MTP-u, posredstvom sistematskog internalizatora ili na
mestu trgovanja u tre¢oj drzavi, koje je ocenjeno kao ekvivalentno, osim ako takve transakcije nisu:

1) nesistematske, povremene, nepravilne i retke; ili

2) izvrSene izmedu profesionalnih investitora i/ili odredenih profesionalnih investitora iz ¢lana 194. stav 1. ovog
zakona i ne doprinose procesu utvrdivanja cena.

Investiciono drustvo koje upravlja internim sistemom uparivanja naloga, koji izvrSava naloge klijenata u vezi sa
akcijama, depozitnim potvrdama, ETF-ovima, sertifikatima i drugim sli¢nim finansijskim instrumentima na
multilateralnoj osnovi, mora imati dozvolu za obavljanje aktivhosti MTP-a u skladu sa ovim zakonom i mora da
ispunjava sve relevantne odredbe u vezi sa takvom dozvolom.

Komisija moze da usvoji akt u kome ureduje posebne karakteristike tih transakcija akcijama koje ne doprinose
utvrdivanju cena iz stava 1. ovog ¢lana, uzimajuci u obzir:

1) transakcije koje ne obezbeduju likvidnost; ili
2) trgovanje ovim finansijskim instrumentima je odredeno drugim faktorima, a ne njihovom trenutnom trziSnom
vrednoSc¢u.

Obaveza vodenja evidencije

Clan 238

Investiciona druStva su duzna da pet godina Komisiji stavljaju na raspolaganje relevantne podatke koji se odnose
na sve naloge i sve transakcije finansijskim instrumentima, izvrSene za sopstveni racun ili u ime klijenta.

Kada su transakcije izvrSene u ime klijenta, evidencija sadrzi sve podatke i pojedinosti u vezi sa identitetom
klijenta i podatke propisane zakonom kojim se ureduje spre€avanje pranja novca i finansiranja terorizma.

Organizator mesta trgovanja je duzan da najmanje pet godina Komisiji stavlja na raspolaganje relevantne
podatke koji se odnose na sve naloge u vezi sa finansijskim instrumentima koji se objavljuju putem njegovog
sistema.

Komisija blize propisuje pojedinosti o relevantnim podacima o nalozima koji se Cuvaju u skladu sa stavom 2.
ovog Clana.

Obaveza izveStavanja o transakcijama

Clan 239

Investiciono drustvo koje izvrSava transakcije finansijskim instrumentima duzno je da Komisiji podnese izvestaj
sa potpunim i tacnim pojedinostima u vezi sa tim transakcijama u $to kracem roku, a najkasnije do kraja sledeceg
radnog dana u skladu sa vremenskim rasporedom, tehnic¢kim uslovima, sadrzajem i formom utvrdenim aktom
Komisije iz stava 14. ovog ¢lana.

Obaveza iz stava 1. ovog €lana se primenjuje na:

1) finansijske instrumente koji su uklju€eni u trgovanje ili kojima se trguje na mestu trgovanja odnosno u vezi sa
finansijskim instrumentima za koje je podnet zahtev za ukljuenje u trgovanije;

2) finansijske instrumente koji u osnovi imaju finansijski instrument kojim se trguje na mestu trgovanja; i



3) finansijske instrumente Cija je osnova indeks ili korpa finansijskih instrumenata kojima se trguje na mestu
trgovanja.

Obaveza se primenjuje na transakcije finansijskim instrumentima iz stava 2. ta¢. 1) do 3) ovog ¢lana bez obzira
na to da li su te transakcije izvrSene na mestu trgovanja ili ne.

Investiciona drustva koja vrSe prenose naloga, tom prilikom uklju€uju sve pojedinosti navedene u aktu Komisije iz
stava 14. ovog ¢lana.

Umesto da investiciono drustvo navodi pojedinosti prilikom prenosa naloga, moze da odluci da nalog, ukoliko se
izvrsi, prijavi kao transakciju u skladu sa zahtevima iz stava 1. ovog ¢lana. U tom slucaju, izvestaj o transakciji
investicionog drustva navodi da se odnosi na prenesen nalog.

Organizator mesta trgovanja izvestava o pojedinostima transakcija finansijskim instrumentima kojima se trguje na
njegovoj platformi i koje preko njegovih sistema izvrSava investiciono drustvo koje nije predmet ovog zakona, u
skladu sa aktom Komisije iz stava 14. ovog ¢lana.

Prilikom izveStavanja o oznakama kojima se identifikuju klijenti u skladu sa st. 3. i 4. ovog €lana investiciona
drustva koriste identifikator pravnih lica koji je namenjen identifikaciji klijenata koji su pravna lica.

Izvestaje Komisiji podnosi investiciono drustvo ili mesto trgovanja na kojem je transakcija izvrsena.
Investiciona drusStva su odgovorna za potpunost i tacnost izvestaja i njihovo blagovremeno dostavljanje Komisiji.

Odstupajuci od ove obaveze, investiciono drustvo ne snosi odgovornost za potpunost, tacnost i blagovremeno
podnoSenje izvestaja ukoliko se pojedinosti o transakcijama prenose putem mesta trgovanja.

U tim slu€ajevima, za te nedostatke odgovorno je mesto trgovanja.

Medutim, investiciona drustva moraju preduzeti razumne mere da provere potpunost, tacnost i blagovremenost
izvestaja o transakcijama koji su dostavljeni u njihovo ime.

Investiciono drustvo ili mesto trgovanja koji izveStavaju o transakciji duzni su da isprave eventualne greske ili
propuste i da revidirani izvestaj podnesu Komisiji.

Komisija blize propisuje:

1) standarde podataka i format informacija iz izve$taja u skladu sa st. 1, 5. i 6. ovog €lana, uklju€ujuc¢i metode i
nacine izveStavanja o finansijskim transakcijama i format i sadrzaj tih izvestaja i ispravljenih izvestaja;

2) referentne podatke o kupljenim ili prodatim finansijskim instrumentima: koli¢ine, datumi i vreme izvrSenja
transakcija, cene transakcija, informacije i podaci o klijentu, oznaka klijenata u ime kojih je investiciono drustvo
izvrsilo predmetnu transakciju, oznake za lica i kompjuterske algoritme u investicionom drustvu koji su odgovorni
za odluke o ulaganju i izvrSenje transakcija, izjava o primeni vazeceg izuze¢a na osnovu kojeg je izvrsena
transakcija, nacini identifikacije investicionih drustava, nacin na koji je transakcija izvrena i polja potrebna za
obradu i analizu izvestaja o transakcijama u skladu sa ovim ¢lanom;

3) oznaka za odredivanje prodaje na kratko akcija i drzavnih duznickih hartija od vrednosti;
4) relevantne kategorije finansijskih instrumenata o kojima je potrebno da se izveStava u skladu sa ovim ¢lanom;

5) uslove pod kojima se razvijaju, dodeljuju i odrzavaju identifikatori pravnih lica i uslove pod kojima investiciona
drustva koriste te identifikatore kako bi pruzile podatke o klijentima, u skladu sa ovim ¢lanom, u izve$tajima o
transakcijama koje su duzni da sastavljaju;

6) primena obaveza izvestavanja o transakcijama na ogranke investicionih drustava;
7) Sta Cini transakciju i izvrSenje transakcije u smislu ovog ¢lana;

8) kada se smatra da je investiciono drustvo izvrSilo prenos naloga u smislu ovog ¢lana.
Obaveza dostavljanja referentnih podataka o finansijskom instrumentu

Clan 240

U vezi sa finansijskim instrumentima uklju¢enim u trgovanje na regulisanim trzistima ili kojima se trguje na MTP-u
ili OTP-u, mesta trgovanja dostavljaju Komisiji referentne podatke za identifikaciju u svrhe izvestavanja o
transakcijama u skladu sa ¢lanom 239. ovog zakona.

Za druge finansijske instrumente koje ureduje ¢lan 239. stav 2. ovog zakona kojima se trguje preko sistemskog
internalizatora, svaki sistemski internalizator Komisiji dostavlja referentne podatke za te finansijske instrumente.



Referentni podaci za identifikaciju se pripremaju za dostavljanje Komisiji u elektronskom i standardizovanom
obliku, pre poc€etka trgovanja finansijskim instrumentom, na koji se odnose.

Referentni podaci o finansijskom instrumentu se aZuriraju pri svakoj promeni podatka u vezi sa finansijskim
instrumentom.

Komisija utvrduje potrebne procedure kako bi osigurala:
1) da su podaci o finansijskom instrumentu, koje prima u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana, zaista referentni;

2) da kvalitet primljenih podataka odgovara svrsi izveStavanja o transakcijama u skladu sa ¢lanom 239. ovog
zakona.

Komisija blize propisuje:

1) standarde podataka i formu referentnih podataka o finansijskim instrumentima u skladu sa stavom 1. ovog
¢lana, uklju€ujuc¢i metode i nacine dostavljanja podataka Komisiji i njihovih azuriranja u skladu sa stavom 1. ovog
Clana, kao i format i sadrzaj tih podataka;

2) tehni¢ke mere koje su potrebne u vezi sa postupcima koje uspostavlja Komisija u skladu sa stavom 4. ovog
Clana.

3. OGRANICENJA POZICIJA | KONTROLA UPRAVLJANJA POZICIJAMA U ROBNIM
DERIVATIMA | IZVESTAVANJE

Ograni€enja pozicija i kontrola upravljanja pozicijama u robnim derivatima

Clan 241

Komisija, u skladu sa metodologijom za izraunavanje, koju utvrduje ESMA, ustanovljava i primenjuje
ograniCenja pozicija u pogledu veli¢ine neto pozicije koju lice moze imati u robnim derivatima, kojima se trguje na
mestima trgovanja i ekonomski ekvivalentnim vanberzanskim (OTC) ugovorima.

Ograni¢enja se odreduju na osnovu svih pozicija koje lice ima, kao i onih pozicija koje u ime tog lica drzi grupa
lica, radi:

1) spre€avanja zloupotreba na trzistu;

2) podrske pravilnom odredivanju cena i uslova saldiranja, ukljuCujuci spreCavanje poremecaja na trzistu, a
narocito radi obezbedivanja izjednacavanja cena derivata u mesecu isporuke i spot cena osnovne robe, bez
uticaja na odredivanje cena na trziStu osnovne robe.

Ogranicenja pozicija ne odnose se na pozicije koje drzi nefinansijski subjekat ili na pozicije koje se u njegovo ime
drze, a koje su objektivno merljive i odredene kao pozicije koje smanjuju rizike direktno povezane sa poslovnom
aktivnoS¢u tog nefinansijskog subjekta.

Ograni¢enja pozicija postavljaju jasne kvantitativhe pragove za maksimalnu veli€inu pozicije u robnom derivatu
koju lice moze imati.

Komisija utvrduje ograni¢enja za svaki robni derivat kojim se trguje na mestima trgovanja na osnovu metodologije
za izraCunavanje koju utvrduje ESMA u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana.

Ograni¢enja pozicija ukljuCuju ekonomski ekvivalentne vanberzanske (OTC) ugovore.

Ako postoji zna€ajna promena raspolozive ponude ili otvorenih pozicija ili dode do drugih znacajnih promena na
trziStu, Komisija revidira ograni¢enja pozicija na osnovu svog utvrdivanja raspolozive ponude i otvorenih pozicija i
ponovo utvrduje ograni¢enja pozicija u skladu s metodologijom izraCunavanja koju je razvila ESMA.

Komisija obavestava ESMA-u o tacnim ograni¢enjima pozicija koju namerava da postavi u skladu sa
metodologijom koju je utvrdila ESMA, u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana.

Kada Komisija uspostavi ograni¢enja suprotna misljenju ESMA-e, odmah objavljuje obavestenje na svojoj
internet stranici u kome ¢e u potpunosti objasniti razloge za to.

Kada se istim robnim derivatom trguje u znacajnom obimu na mestima trgovanja u viSe od jedne jurisdikcije,
nadlezni organ mesta trgovanja u kome se odvija najveci obim trgovanja (centralni nadlezni organ) utvrduje
jedinstveno ograni€enje pozicije koje se odnosi na celokupno trgovanje iz ovog ugovora.

Centralni nadlezni organ konsultuje se sa nadleznim organima drugih mesta trgovanja, na kojima se u zna¢ajnom
obimu trguje tim robnim derivatom, o jedinstvenom ogranicenju pozicije koje treba primenjivati i svim izmenama
jedinstvenog ogranicenja pozicije.



Ako se nadlezni organi s tim ne slazu, oni ¢e pismeno navesti sveobuhvatne i detaljne razloge zbog kojih
smatraju da zahtevi iz stava 2. ovog ¢lana nisu ispunjeni.

Nadlezni organi mesta trgovanja na kojima se trguje istim robnim derivatom i nadlezni organi imalaca pozicija u
tom robnom derivatu zaklju€uju sporazume o saradniji, uklju€uju¢i medusobnu razmenu relevantnih podataka,
kako bi se omogucilo pracenje i primena jedinstvenog ograni€enja pozicija.

Investiciono drustvo ili organizator trziSta koji upravljaju mestom trgovanja na kome se trguje robnim derivatima
kontroliSu upravljanje pozicijama.

Ova kontrola najmanje ukljucuje ovlaséenja mesta trgovanja da:
1) prati otvorene pozicije lica;

2) ima pristup podacima, uklju€ujuci svu relevantnu dokumentaciju svih lica u vezi sa veli¢inom i namenom
pozicije ili izlozenosti, podatke o stvarnim vlasnicima ili vlasnicima osnovnog instrumenta, zajedni¢kim
delovanjima i sa tim povezanom imovinom ili obavezama na trziStu osnovnog instrumenta;

3) od lica zahteva da privremeno ili trajno zatvori ili smanji poziciju, u zavisnosti od slucaja, i u slu¢aju da lice ne
ispuni zahtev, jednostrano preduzima odgovaraju¢e mere kako bi osigurala da se pozicija zatvori ili smaniji; i

4) po potrebi zahteva, da lice privremeno, ponovo uspostavi likvidnost na trzistu po dogovorenoj ceni i u
dogovorenom obimu, sa izriCitom namerom umanjenja efekta velike ili preovladujuée pozicije.

Ogranicenja pozicija i kontrola upravljanja pozicijama moraju biti transparentni i nediskriminatorni, i odreduju kako
se primenjuju na lica i uzimaju u obzir karakteristike i sastav u¢esnika na trzistu i nacin na koji oni koriste ugovore
uklju€ene u trgovanije.

Investiciono drustvo ili organizator trziSta koji upravlja mestom trgovanja obavesStava Komisiju o detaljima u
pogledu kontrole upravljanja pozicija.

Komisija dostavlja ESMA-i iste podatke i pojedinosti o ograni¢enjima pozicija koje je ustanovila.

Komisija ne utvrduje ograniCenja koja su restriktivnija od onih usvojenih u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana, osim u
izuzetnim slu€ajevima kada su objektivno opravdani i srazmerni s obzirom na likvidnost i uredno funkcionisanje
odredenog trzista.

Komisija na svojoj internet stranici objavljuje detalje o restriktivnijim ograni¢enjima koje je odlucila da uvede, koje
vaze u periodu koji nije duzi od Sest meseci od dana objavljivanja na internet stranici Komisije.

Restriktivnija ograni€enja pozicija mogu se produzavati, ali najviSe za po Sest meseci, ako razlozi za ogranicenje i
dalje postoje.

Ako se po isteku perioda od Sest meseci sva ogranicenja ne obnove, automatski prestaju da vaze.
Ako Komisija odluc¢i da uvede restriktivnija ograni¢enja pozicija, o tome obavestava ESMA-u.
Obavestenje ukljuCuje i obrazloZenje takvog restriktivnijeg ograni¢enja pozicija.

Kada Komisija uspostavi ograni¢enja suprotna misljenju ESMA-e, duzna je da bez odlaganja objavi obavestenje
na svojoj internet stranici u kome ¢e u potpunosti objasniti razloge takvog postupanja.

Komisija moze koristiti svoja ovlaS¢enja za izricanje mera u skladu sa ovim zakonom, za krsenje ograni€enja
pozicija utvrdenih u skladu sa ovim ¢lanom u slu¢aju:

1) pozicije koje drze lica koja se nalaze ili posluju u Republici ili u inostranstvu i koje prelaze ograni¢enja za robne
derivate koje je utvrdila Komisija za ugovore na mestima trgovanja koja se nalaze ili posluju u Republici, ili za
ekonomski ekvivalentne vanberzanske OTC ugovore;

2) pozicije koje drze lica koja se nalaze ili posluju u Republici i koje prelaze ograni¢enja ugovora o robnim
derivatima, uspostavljena od strane nadleznih organa u drugim drZzavama ¢lanicama.

Izvestavanje o pozicijama po kategorijama imalaca pozicija

Clan 242

Investiciono drustvo ili organizator trziSta koji upravlja mestom trgovanja na kome se trguje robnim derivatimaili
emisionim jedinicama ili njihovim derivatima duzno je da:

1) javno objavi nedeljni izvestaj sa ukupnim pozicijama razli¢itih kategorija lica za razli¢ite robne derivate,
emisione jedinice ili njihove derivate kojima se trguje na njihovom mestu trgovanja, navodeci broj dugih i kratkih
pozicija po tim kategorijama, njihove promene u odnosu na prethodni izvestaj, procenat ukupnih otvorenih



pozicija po svakoj kategoriji i broj lica koja drze poziciju u svakoj kategoriji u skladu sa stavom 5. ovog Clana i
prosleduje ovaj izvestaj Komisiji;

2) izvestaj iz tacke 1) ovog stava se prosleduje ESMA-a;

3) najmanje jednom dnevno dostavi Komisiji potpuni ras¢lanjeni pregled pozicija svih lica, ukljucujuci ¢lanove ili
uCesnike i njihove klijente, na tom mestu trgovanja.

Obaveza iz stava 1. tacka 1) ovog €lana se primenjuje samo kada i broj lica i njihovih otvorenih pozicija prelaze
minimalne pragove.

Investiciona drustva koja trguju robnim derivatima, emisionim jedinicama ili njihovim derivatima izvan mesta
trgovanja, nadleznom organu mesta trgovanja na kome se trguje robnim derivatima, emisionim jedinicama ili
njihovim derivatima, odnosno centralnom nadleznom organu, dostavljaju potpuni rasclanjeni pregled pozicija u
robnim derivatima, emisionim jedinicama ili njihovim derivatima, kada se najmanje jednom dnevno njima trguje u
znacajnom obimu u vise od jedne jurisdikcije na mestu trgovanja, i ekonomski ekvivalentnim vanberzanskim OTC
ugovorima, i pozicija njihovih klijenata i klijenata njihovih klijenata, sve do poslednjeg klijenta, u skladu sa ¢lanom
237. ovog zakona.

Clanovi ili ugesnici regulisanih trzista, klijenti MTP-a i OTP-a najmanje jednom dnevno izvestavaju investiciono
drustvo ili organizatora trzista koji upravlja tim mestom trgovanja o detaljima o njihovim pozicijama koje imaju na
osnovu ugovora kojima se trguje na tom mestu trgovanja, kao i pozicijama svojih klijenata i klijenata tih klijenata,
sve do poslednjeg klijenta.

Investiciono drustvo ili organizator trziSta koji upravlja tim mestom trgovanja klasifikuje lica koja drze pozicije u
robnom derivatu ili emisionim jedinicama ili njihovim derivatima prema prirodi njihove osnovne delatnosti,
uzimajuci u obzir sve vazece dozvole za rad, kao:

1) investiciona drustva ili kreditne institucije;

2) investicione fondove, kao otvoreni investicioni fond sa javnhom ponudom (UCITS) u skladu sa zakonom kojim
se ureduju otvoreni investicioni fondovi sa javhom ponudom, ili kao alternativni investicioni fond, u skladu sa
zakonom kojim se ureduju alternativni investicioni fondovi;

3) druge finansijske institucije, ukljuCujuci drudtva za osiguranje i drustva za reosiguranje saglasno zakonu kojim
se ureduje osiguranje i dobrovoljni penzijski fondovi i drustva za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondovima,
u smislu zakona kojim se reguliSu dobrovoljni penzijski fondovi i penzijski planovi;

4) privredna drustva koja se bave trgovinom;

5) u slu€aju emisionih jedinica ili njihovih derivata, organizatori sa obavezama uskladenosti iz zakona o trgovanju
emisijama gasova sa efektom staklene baste.

U izvestajima iz stava 1. taCka 1) ovog ¢lana navodi se broj dugih i kratkih pozicija po kategorijama lica, sve
promene u odnosu na prethodni izvestaj, procenat ukupnih otvorenih pozicija po svakoj od kategorija, kao i broj
lica po svakoj kategoriji.

U izvestajima iz stava 1. taCka 1) ovog ¢lana i analizama iz stava 3. ovog €lana pravi se razlika izmedu:

1) pozicija koje su identifikovane kao pozicije koje mogu objektivho da mere smanjenje rizika direktno povezanih
sa poslovnim aktivnostima; i

2) drugih pozicija.
U slu¢aju emisionih jedinica ili njihovih derivata, izveStavanje ne dovodi u pitanje obaveze uskladenosti iz zakona
o trgovanju emisijama gasova sa efektom staklene baste.

Ovlaséenja Komisije u vezi sa robnim derivatima

Clan 243

Ne dovodedi u pitanje druge ¢lanove ovog zakona, Komisija koristi, onda kada to smatra potrebnim, svoja
nadzorna ovlasc¢enja iz ¢lana 355. stav 4. ta€. 8) i 9) ovog zakona, kako bi sprec€ila prekomernu volatilnost cena
robe, zloupotrebe na trzistu, stvaranje dominantnog polozaja na trzistu i kako bi se podstaklo uredno formiranje
cena i uslovi saldiranja i sprecili poremecaiji na trzistu.

X POSREDNICI NA TRZISTU

Uslovi za osnivanje



Clan 244

Posrednik na trziStu osniva se kao akcionarsko drustvo ili kao drustvo sa ograni¢enom odgovorno$éu sa
sedistem u Republici.

Minimalni iznos osnovnog kapitala posrednika na trZistu iznosi 5.000 evra u dinarskoj protivvrednosti na dan
uplate po zvani¢énom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije.

Na posrednike na trZistu primenjuju se odredbe zakona kojim se ureduju privredna drustva, ako ovim zakonom
nije drugacije odredeno.

Delatnost

Clan 245

Posrednik na trziStu moze na osnovu dozvole Komisije da pruza investicione usluge i da obavlja aktivnosti samo
iz ¢lana 2. stav 1. tacka 2) podtac. (1) i (5) ovog zakona, a koje su u vezi sa prenosivim hartijama od vrednosti i
jedinicama institucija kolektivnog investiranja.

Posrednicima je dozvoljeno da tokom pruzanja investicionih usluga iz stava 1. ovog ¢lana prenose naloge samo:
1) investicionim drustvima koja imaju dozvolu za rad u skladu sa ovim zakonom;

2) kreditnim institucijama koje imaju dozvolu za rad u skladu sa zakonom kojim se ureduje obavljanje delatnosti
kreditnih institucija; ili

3) institucijama kolektivnog investiranja koje imaju dozvolu za radi u skladu sa zakonom kojim se ureduju
institucije kolektivnog investiranja i njihova drustva za upravljanje.

Shodna primena

Clan 246

Na posrednike na trzistu shodno se primenjuju odredbe ovog zakona koje se odnose na uslove i postupak za
davanje dozvole za rad, oduzimanje dozvole za rad, vodenje registra, poslovanje, organizacione zahteve i nadzor
nad investicionim drustvima.

Osiguranje od profesionalne odgovornosti

Clan 247

Posrednici na trzistu su duzni da zaklju€e ugovor o osiguranju od profesionalne odgovornosti za Stete nastale
obavljanjem delatnosti, kojim je, s obzirom na veli€inu i profil rizika, njihovim klijentima zagarantovana zastita
jednaka zastiti koja bi bila pruZena u skladu sa odredbama ovog zakona koje ureduju Fond za zastitu investitora.

Zabrane

Clan 248

Posrednici na trZiStu ne mogu slobodno da pruzaju investicione usluge, obavljaju aktivnosti niti da osnivaju
ogranke kao $to je predvideno ¢l. 198. i 199. ovog zakona.

Posrednici na trzistu ne smeju da drze nov€ana sredstva i hartije od vrednosti klijenata, niti da se nalaze u
poloZaju duznika prema klijentima.

Posrednicima na trzistu nije dozvoljeno da imenuju vezane zastupnike.

Izvestavanje

Clan 249

Posrednici na trzistu su duzni da redovno izvestavaju Komisiju dostavljajuci joj podatke koji su neophodni za
njeno vrsenje duznosti iz ove glave.

Komisija blize propisuje obim, format i u€estalost izvestaja iz stava 1. ovog ¢lana.

X1 ZASTITA MALIH INVESTITORA

Sistem za zastitu malih investitora



Clan 250

Ovim zakonom se ureduje sistem za zastitu investitora radi zastite malog investitora klijenta ¢lana Fonda za
zastitu investitora (u daljem tekstu: Fond) Cija su nov€ana sredstva ili finansijski instrumenti izlozeni riziku u
slu€ajevima iz ¢lana 259. stav 1. ovog zakona.

Radi obezbedenja sredstava za zastitu malog investitora, Agencija za osiguranje depozita (u daljem tekstu:
Agencija) organizuje i upravlja Fondom.

Sistemom za zastitu malih investitora nisu obuhvaceni profesionalni investitori definisani ¢lanom 192. ovog
zakona.

Fond nema svojstvo pravnog lica.
Clanstvo u Fondu

Clan 251

Clanstvo u Fondu je obavezno za drustvo sa sedistem u Republici, kada je ovlaséeno da drzi finansijske
instrumente i/ili nov€ana sredstva klijenata, obavlja investicione usluge i aktivnosti iz ¢lana 2. stav 1. tacka 2)
podtac. (1), (2), (4), (6) i (7) ovog zakona i dodatne usluge iz €lana 2. stav 1. tacka 3) podtacka (1) ovog zakona i
to:

1) investiciono drustvo;

2) kreditnu instituciju koja je dobila dozvolu u skladu sa odredbama zakona kojim se ureduju banke, odnosno u
skladu sa odredbama zakona kojim se ureduju kreditne institucije.

Clanstvo u Fondu je obavezno i za drustvo za upravljanje otvorenim investicionim fondovima sa javnom
ponudom kada pruza investicionu uslugu iz ¢lana 2. stav 1. tacka 2) podtacka (4) ovog zakona.

Odredbe ovog ¢lana primenjuju se i na kreditnu instituciju kada plasira na trziSte, distribuira i prodaje
strukturirane depozite.

Sistemom za zastitu investitora obuhvaceni su i mali investitori ogranaka ¢lanova Fonda.

Clan 252

Ogranak iz ¢lana 199. ovog zakona koji obavlja investicione usluge i aktivnosti, odnosno dodatne usluge u
Republici, moze na dobrovoljnoj osnovi da pristupi u ¢lanstvo Fonda.

Ogranak moze dobrovoljno da pristupi u ¢lanstvo Fonda, kada iznos pokri¢a ili obim zastite koje pruza Fond
premasuju iznos pokri¢a, odnosno obim zastite koje mali investitor ostvaruje u mati¢noj drzavi, kako bi
nadomestio navedenu razliku.

U slu€aju kada ogranak pristupi u ¢lanstvo Fonda, Agencija je duZna da sa institucijom koja pruza zastitu malom
investitoru u mati¢noj drzavi Clanici uspostavi bilateralne odnose, radi uspostavljanja procedura za isplatu
zasti¢enog potrazivanja.

Ukoliko ogranak ne ispunjava propisane obaveze iz ove glave, Agencija o tome obavestava nadlezni organ.
Nadlezni organ na osnovu informacija dobijenih od Agencije obavestava nadlezni organ mati¢ne drzave ¢lanice u
cilju preduzimanja mera, radi ispunjenja propisanih obaveza.

U sluc€aju da preduzete mere ne obezbede ispunjenost obaveza iz ove glave, Agencija moze, uz saglasnost
nadleznog organa mati¢ne drzave €¢lanice ogranak da iskljuci iz ¢lanstva Fonda, uz odgovaraju¢e obavestenje
dostavljeno u roku koji nije kraci od 12 meseci. Agencija je duzna da pruza zastitu potraZivanja malom investitoru
za poslove zapocCete pre datuma isklju¢enja. Ogranak je duzan da obavesti sve male investitore o prestanku
vazenja dopunskog pokrica, kao posledice isklju€enja iz ¢lanstva u Fondu i o datumu stupanja na snagu istog.

Agencija posebnim propisom blize ureduje pravila i postupke koji se primenjuju na ogranke.

Clan 253

Ogranak iz ¢lana 204. ovog zakona koji obavlja investicione usluge i aktivnosti, odnosno dodatne usluge u
Republici, pristupa u ¢lanstvo Fonda, kada nadlezni organ utvrdi da iznos pokric¢a ili obim zastite koje pruza Fond
premasuju iznos pokri¢a, odnosno obim zastite koje mali klijent ostvaruje u mati¢noj drzavi, kako bi nadomestio
navedenu razliku.

Clan 254



Komisija posebnim aktom propisuje uslove za dobrovoljno pristupanje ogranaka ¢lanova Fonda sistemima za
zastitu investitora uspostavljenih u drugim drZzavama, iznose pokri¢a, kao i njihovu obavezu pla¢anja doprinosa i
drugih naknada.

Sredstva Fonda

Clan 255

Sredstva Fonda sastoje se od:

1) doprinosa ¢lanova Fonda;

2) potrazivanja naplac¢enih u ste¢ajnom postupku nad ¢lanom Fonda;
3) prihoda od ulaganja sredstava Fonda;

4) sredstava dobijenih zaduzivanjem;

5) donacija, i

6) drugih izvora sredstava.

Sredstva Fonda se Koriste za:

1) isplatu potrazivanja malog investitora u svrhe utvrdene odredbama ove glave sa svim pripadaju¢im
troSkovima;

2) pokrice troSkova obezbedivanja dodatnih sredstava radi isplate zasti¢enih potrazivanja;

3) pokrice troSkova otplate pozajmljenih sredstava (povracaj glavnice i svih pripadaju¢ih obaveza po osnovu
kamata, naknada i drugih troSkova);

4) pokri¢e troSkova upravljanja sredstvima Fonda za zastitu investitora;

5) pokrice operativnih troSkova i ulaganja Agencije u osnovna sredstva i nematerijalnu imovinu, radi realizacije
poslova, koji se odnose na zastitu investitora, u punom iznosu utvrdenih troskova i ulaganja.

Sredstva Fonda ne mogu se koristiti u druge svrhe, ne mogu biti predmet prinudne naplate, niti mogu biti predmet
potrazivanja prema Agenciji.

Clan 256
Sredstva Fonda iz ¢lana 255. ovog zakona drze se na posebnom raCunu otvorenom kod Narodne banke Srbije.
Sredstva Fonda mogu se ulagati u:
1) finansijske instrumente koje izdaje Republika ili Narodna banka Srbije;
2) obveznice i druge duznicke finansijske instrumente za koje garantuje Republika;
3) obveznice i druge duzniCke finansijske instrumente koje izdaje jedinica lokalne samouprave Republike;
4) depozite kod kreditnih institucija;

5) finansijske instrumente koje izdaju drzave Clanice, odnosno drzave ¢lanice OECD-a i centralne banke tih
drzava;

6) obveznice i druge duzniCke finansijske instrumente za koje garantuju drzave €lanice, odnosno drzave Clanice
OECD-a, i

7) obveznice i druge duznicke finansijske instrumente koje izdaje jedinica lokalne samouprave drzave Clanice,
odnosno drzave €lanice OECD-a.

Kori$¢enje, ulaganje i evidentiranje sredstava Fonda Agencija blize ureduje svojim aktom.
Doprinosi Fondu

Clan 257

Clan Fonda duzan je da plaéa inicijalni, redovni i vanredni doprinos.



Drustvo iz ¢lana 251. ovog zakona je duzno da uplati inicijalni doprinos u iznosu od 5.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti na dan uplate po zvani€nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka
Srbije.

Osnovicu za obracun redovnog doprinosa ¢ine nov€ana sredstva i finansijski instrumenti zasticenog malog
investitora.

Maksimalni iznos redovnog doprinosa ne moze biti veci od 5% poslovnih prihoda ostvarenih po osnovu
investicionih usluga i aktivnosti i dodatnih usluga iz ¢lana 251. stav 1. ovog zakona.

Minimalni iznos redovnog doprinosa ¢lana Fonda obraCunava se na osnovu prosecnog broja zasti¢enih aktivnih
malih investitora.

Agencija aktom utvrduje visinu redovnog doprinosa i dostavlja ga na misljenje Komisiji.

U sluc€aju kada sredstva Fonda nisu dovoljna za isplatu iznosa zasti¢enih potrazivanja ili druge namene utvrdene
¢lanom 255. stav 2. ovog zakona, Agencija moze dopunska sredstva da obezbedi naplatom vanrednog
doprinosa na osnovu odluke Agencije.

Osnovicu, nacin i rokove obracuna i naplate vanrednog doprinosa Agencija ureduje posebnim aktom.

Ako ¢lan Fonda ne uplati redovni i/ili vanredni doprinos, na iznos neuplaéenih doprinosa Agencija zaraCunava
zakonsku zateznu kamatu.

O svakom neurednom izmirenju obaveze po osnovu doprinosa ¢lana Fonda, Agencija obavestava nadlezni organ
koji prema tom ¢lanu Fonda preduzima odgovarajuce mere radi ispunjenja obaveze.

Sredstva upla¢ena po osnovu doprinosa su nepovratna.

Clan 258

Ako Agencija proceni da sredstva Fonda nece biti dovoljna za isplatu zasti¢enih potrazivanja ili druge namene
utvrdene ¢lanom 255. ovog zakona, dopunska sredstva Agencija moze da obezbedi zaduzivanjem.

Uslove i nacin, obezbedenja dopunskih sredstava iz stava 1. ovog ¢lana i ¢lana 257. stav 7. ovog zakona,
Agencija blize ureduje svojim aktom.

Osigurani slucaj

Clan 259

Agencija je duzna da izvrSi isplatu zasti¢enih potrazivanja kada nastupi osigurani slucaj, u zavisnosti koji od
navedenih prvi nastupi:

1) kada je nad ¢lanom Fonda otvoren ste¢ajni postupak;

2) kada nadlezni organ reSenjem utvrdi da je ¢lan Fonda u nemogucénosti da ispuni svoje dospele obaveze prema
malom investitoru klijentu ¢lana Fonda, uklju€uju¢i nov€ana sredstva koja duguje klijentima i finansijske
instrumente koje drzi, administrira ili njima upravlja za racun klijenta, a ne postoje izgledi da ¢e se okolnosti u
dogledno vreme znacajno izmeniti.

ReSenja iz stava 1. ovog Clana dostavljaju se Agenciji bez odlaganja.

Pod danom nastupanja osiguranog slu¢aja podrazumeva se dan donoSenja reSenja nadleznog suda o pokretanju
postupka iz stava 1. tacka 1) ovog Clana ili reSenja nadleznog organa iz stava 1. tacka 2) ovog ¢lana.

Clan Fonda, kod koga je nastupio osigurani slu¢aj, duzan je da bez odlaganja dostavi Agenciji:
1) popis klijenata koji spadaju u kategoriju malih investitora, sa svim neophodnim evidencijama, i
2) druge podatke koje Agencija smatra potrebnim za utvrdivanje i isplatu zasti¢enih iznosa potrazivanja.

Clan Fonda, kod koga je nastupio osigurani sluéaj, duzan je da u saradnji sa Agencijom, utvrdi konaénu listu
malih investitora €ija su potrazivanja zasti¢ena u skladu sa ovom glavom zakona najkasnije u roku od 60 dana od
dana nastupanja osiguranog slucaja.

Zastita potrazivanja

Clan 260



Zasti¢eno potrazivanje obuhvata nov€ana sredstva polozena i/ili proistekla na osnovu investicionih usluga i
aktivnosti i finansijske instrumente malog investitora ¢lana Fonda.

Agencija obezbeduje pokrice potrazivanja malog investitora najvise do 20.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po
zvani¢nom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije.

Pokrice iz stava 2. ovog ¢lana primenjuje se na ukupna potrazivanja malog investitora prema jednom &lanu
Fonda, bez obzira na broj racuna, mesta vodenja racuna i valutu.

Po nastupanju osiguranog slucaja iz ¢lana 259. ovog zakona pruza se zastita za odStetne zahteve proistekle iz
nemogucénosti ¢lana Fonda da:

1) isplati nov€ana sredstva koja duguije i/ili koja pripadaju malom investitoru, koja ¢uva i kojima upravlja za njegov
racun, a proistekla na osnovu obavljanja usluga i aktivnosti iz ¢lana 251. stav 1. ovog zakona;

2) vrati malom investitoru finansijske instrumente koji mu pripadaju i koje ¢lan Fonda ¢uva, kojima upravlja u
njegovo ime, proistekla po osnovu obavljanja usluga i aktivnosti iz ¢lana 251. stav 1. ovog zakona.

Agencija je duzna da pruzi zastitu potrazivanja malom investitoru za poslove zapocete pre datuma nastupanja
osiguranog slucaja.
Clan 261

Zastita potrazivanja se ne odnosi na:

1) nov€ana sredstva klijenata kreditnih institucija osigurana u skladu sa zakonom kojim se ureduje osiguranje
depozita;

2) potrazivanja malog investitora ¢lanova Fonda koja proizilaze iz transakcija u vezi sa kojima je mali investitor
pravnosnaznom sudskom presudom osuden za krivi¢no delo, privredni prestup, odnosno prekrsaj za pranje
novca i finansiranje terorizma;

3) 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 za tim ¢lanom Fonda;

4) Clana organa uprave ¢lana Fonda koji je u nemoguénosti da ispuni svoje obaveze, ako je to lice na
navedenom poloZzaju ili je zaposlen u ¢lanu Fonda na dan nastupanja osiguranog slucaja, kao i ako je lice na tom
polozaju bilo zaposleno tokom tekuce ili prethodne finansijske godine;

5) ¢lanove porodice i tre¢a lica koja nastupaju u ime i za racun lica iz ta€. 3. i 4. ovog Clana;

6) klijente, revizore ili zaposlena lica ¢lana Fonda odgovornih za nastanak potrazivanja ili koji su iskoristili
odredene Cinjenice u vezi sa ¢lanom Fonda $to je dovelo do finansijskih poteSkoc¢a ¢lana Fonda, odnosno do
pogorSanja njegove finansijske situacije.

Korisc¢enje i zastita podataka

Clan 262

Agencija kao poverljiv podatak Cuva sve informacije i podatke koje sazna u izvrSavanju svojih ovlasc¢enja i
obaveza u skladu sa odredbama ove glave, a u skladu sa propisima koji ureduju zastitu podataka o licnosti.

Agencija informacije i podatke iz stava 1. ovog ¢lana moze da koristi iskljucivo u svrhu za koje je dobila i ne sme
ih u€initi dostupnim tre¢im licima.

Odredbe iz stava 2. ovog ¢lana odnose se i na lice koje je zaposleno u Agenciji, bilo zaposleno ili na drugi nacin
angazovano od strane Agencije.

Obracun potrazivanja

Clan 263

Iznos zasti¢enog potrazivanja utvrduje se na dan nastupanja osiguranog slu¢aja iz ¢lana 259. stav 3. ovog
zakona.

Pri utvrdivanju iznosa zasti¢enih potrazivanja uzimaju se u obzir sve zakonske i ugovorne odredbe, a narocito
protivpotrazivanja.

U sluc€aju kada je potrazivanje malog investitora iskazano u stranoj valuti, takvo potrazivanje preracunava se u
dinare, po zvani¢nom srednjem kursu Narodne banke Srbije na dan nastupanja osiguranog slucaja.



Vrednost finansijskog instrumenta utvrduje se, gde je to moguce, prema trziSnoj vrednosti.

Za potrebe obraCuna iznosa zasti¢enog potrazivanja, potrazivanje proisteklo iz zajedni¢kog investicionog posla
dva ili viSe lica, u smislu ¢lana 2. stav 1. tacka 136) ovog zakona, tretirace se kao potraZivanje proisteklo iz
ulaganja jednog lica. Pri utvrdivanju pripadajuéeg dela iznosa zasticenog potraZivanja uzima se u obzir udeo
svakog od lica u zajednickom investicionom poslu. Kada ne postoje posebne ugovorne odredbe, iznos
zasti¢enog potrazivanja se deli na sva lica jednako.

Ako mali investitor nema neograni¢eno pravo na nov€ane iznose ili hartije od vrednosti, naknadu Stete dobija lice
koje ima neograni¢eno pravo, pod uslovom da se identitet tog lica moze utvrditi pre datuma nastupanja
osiguranog slucaja iz ¢lana 259. ovog zakona.

Ako dva ili viSe lica imaju neograni€eno pravo raspolaganja nov€anim sredstvima ili finansijskim instrumentima,
pri obraCunu iznosa zasti¢enog potrazivanja uzecée se u obzir udeo svakog od lica, u skladu sa odredbama koje
reguliSu nov€ana sredstva ili finansijske instrumente. Ova odredba se ne primenjuje na drustva za upravljanje
otvorenim investicionim fondovima.

Posebnim propisom Agencije blize se ureduju okvir i procedure za priznavanje, obracun i isplatu odstetnih
zahteva malog investitora klijenata ¢lana Fonda kada nastupi osigurani slucaj iz ¢lana 259. ovog zakona.

Isplata potrazivanja

Clan 264

Agencija putem sredstava javnog informisanja i internet stranice Agencije obavestava male investitore o
nastupanju osiguranog slucaja i odreduje rok u kojem su mali investitori duzni da podnesu zahtev za isplatu
zasti¢enih potrazivanja, a koji ne moze biti kra¢i od pet meseci od dana nastupanja osiguranog slucaja.

U slucaju sprecenosti malog investitora, usled razloga na koje nije mogao da uti¢e, da podnese zahtev za isplatu
zasticenog potrazivanja u datom roku, rok se produzava na godinu dana od dana nastupanja osiguranog slucaja.
U tom slu€aju mali investitor je duzan da uz zahtev za isplatu zasticenog potrazivanja dostavi i dokaze koji
potvrduju opravdanost razloga za sprecenost.

Agencija je duzna da isplatu potrazivanja malog investitora otpo¢ne u Sto kracem roku, a najkasnije u roku od tri
meseca od dana utvrdivanja prava na isplatu, odnosno dana utvrdivanja iznosa zasticenog potrazivanja.

Izuzetno od stava 3. ovog €lana, rok za isplatu se moze produZiti do tri meseca uz saglasnost nadleznog organa.

Bez obzira na rok iz stava 3. ovog €lana, potrazZivanje investitora ili bilo kog lica koje je povezano ili ima interes u
vezi sa investicionim poslom, a protiv koga se vodi postupak za pranje novca ili finansiranje terorizma, nece biti
isplaceno do donosenja pravosnazne sudske presude.

Isplata zasti¢enih iznosa potrazivanja malog investitora vrsi se u dinarima.
Mali investitor klijent ¢lana Fonda ima pravo na pokretanje postupka protiv Agencije u slu€aju da Agencija ne
isplati zasticen iznos potrazivanja.

Pravo na regres

Clan 265

Danom isplate zasSticenog potrazivanja, iz ¢lana 260. ovog zakona, potrazivanje malog investitora prema ¢lanu
Fonda umanjuje se za iznos isplacenog potrazivanja.

PotraZivanje malog investitora u visini isplaéenog zas&ti¢enog iznosa potraZivanja prenosi se na Agenciju.

Agencija ima pravo prvenstva naplate u ste€ajnom postupku u odnosu na ostale ste€ajne poverioce. Agencija
podnosi predlog za povrat sredstava nadleznom sudu nakon utvrdivanja ukupnih iznosa zasti¢enih potrazivanja.

U slucaju isplate zasticenih iznosa potraZivanja po osnovu nastupanja osiguranog slucaja iz Clana 259. stav 1.
taCka 2) ovog zakona, Agencija dostavlja ¢lanu Fonda zahtev za regres. Clan Fonda je duzan da u roku od 30
dana od dana prijema zahteva Agenciji nadoknadi ukupan iznos isplaéenih zasti¢enih potraZivanja malog
investitora.

lzvestavanje i nadzor

Clan 266



Clanovi Fonda su duzni da Agenciji dostavljaju meseéne izvestaje, kao i sve druge podatke koji Agenciji mogu
biti potrebni za obavljanje njenih zakonom utvrdenih poslova, na nacin i u rokovima koje propiSe Agencija.

Agencija vrSi nadzor nad izvrSavanjem obaveza ¢Clana Fonda iz ove glave.

O svim uoc€enim nepravilnostima Agencija obavestava nadleZne organe.

Informacije o sistemu za zastitu investitora

Clan 267

Clan Fonda je duzan da na razumljiv nagin, u pisanoj formi i na srpskom jeziku, pruzi informacije u vezi sa
sistemom za zastitu investitora kojim su obuhvaceni klijenti ¢lana Fonda, posebno istiCuci iznos i obuhvat zastite
koja se pruza.

Na zahtev klijenta ili potencijalnog klijenta, ¢lan Fonda je duzan da pruzi informacije koje se odnose na uslove i
formalnosti koje je potrebno ispuniti radi ostvarivanja prava na zastitu potrazivanja.

Svako drustvo koje obavlja investicione aktivnosti i/ili pruza investicione usluge, odnosno dodatne usluge u
Republici u skladu sa €l. 198. i 199. ovog zakona, preduzima odgovaraju¢e mere da postoje¢im i
zainteresovanim malim investitorima stave na raspolaganje razumljive informacije, na srpskom jeziku, a koji su

potrebni za identifikaciju sistema za zastitu investitora Ciji je investiciono drustvo, i njegovi ogranci, ¢lan, ili bilo
kog drugog alternativnhog nacina nadoknade Stete malim investitorima predvidenog propisima EU.

Svako drustvo koje obavlja investicione aktivnosti i/ili pruza investicione usluge, odnosno dodatne usluge u
Republici u skladu sa ¢lanom 204. ovog zakona duzno je da na razumljiv nacin, u pisanoj formi i na srpskom
jeziku, pruzi informacije u vezi sa sistemom za zastitu investitora kojim su obuhvaceni klijenti ¢lana Fonda,
posebno istiCuci iznos i obuhvat zastite koja se pruza.

Agencija blize propisuje obim i na¢in pruzanja informacija o sistemu za zastitu investitora, od strane ¢lana Fonda.

Clan Fonda ne sme da koristi informacije u vezi sa sistemom za zastitu investitora u promotivne svrhe, niti
upotreba predmetnih informacija sme da uti¢e na stabilnost finansijskog sistema ili poverenje investitora.

Nadlezni organ propisuje pravila kojima se ograni¢ava upotreba podataka u promotivne svrhe, u skladu sa
stavom 6. ovog ¢lana.

Obaveze ¢lana Fonda

Clan 268

Clan Fonda je duzan da ispunjava sve obaveze propisane ovom glavom.

Agencija je duzna da o svakom neispunjenju ili neredovnom ispunjenju obaveze ¢lana Fonda obavesti nadlezni
organ.

Po prijemu obavestenja, nadlezni organ u saradnji sa Agencijom, preduzima mere propisane zakonom kako bi
¢lan Fonda ispunio svoje obaveze.

U sluc€aju da ¢lan fonda i nakon preduzetih mera iz stava 3. ovog ¢lana ne ispuni svoje obaveze, Agencija moze
tog €lana, uz saglasnost nadleznog organa, iskljuciti iz ¢lanstva Fonda, uz odgovarajuée obavestenje dostavljeno
u roku koji nije kraci od 12 meseci.

Xl ZLOUPOTREBE NA TRZISTU

Primena

Clan 269

Odredbe ove glave primenjuju se na sledece:

1) finansijske instrumente koji su uklju€eni u trgovanje na regulisano trziste, odnosno u vezi sa finansijskim
instrumentima za koje je podnet zahtev za uklju€enje u trgovanje na takvom trzistu;

2) finansijske instrumente kojima se trguje na MTP-u, koji su uklju€eni u trgovanje na MTP-u, odnosno u vezi sa
finansijskim instrumentima za koje je podnet zahtev za ukljuenje u trgovanje na MTP-u;

3) finansijske instrumente kojima se trguje na OTP-u;



4) finansijske instrumente koji nisu obuhvacéeni tackama 1), 2) ili 3) ovog stava, €ija cena ili vrednost zavisi od
cene ili vrednosti, ili uti¢e na cenu ili vrednost finansijskog instrumenta iz navedenih tacaka, ukljucujuéi, izmedu
ostalog, CDS derivat i finansijske ugovore za razlike.

Odredbe ¢l. 276. i 279. ovog zakona se primenjuju i na:

1) spot ugovore za robu koji nisu energetski proizvodi na veliko kada transakcija, nalog ili postupak ima uticaj na
cenu ili vrednost finansijskog instrumenta iz stava 1. ovog ¢lana;

2) one finansijske instrumente, ukljuCujuci izvedene ugovore ili izvedene finansijske 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 u vezi sa referentnim vrednostima.

Odredbe ove glave se primenjuju na sve transakcije, naloge ili postupke u vezi sa svakim finansijskim
instrumentom iz st. 1. i 2. ovog €lana, bez obzira na to da li se takva transakcija, nalog ili postupak odvijaju na
mestu trgovanja.

Odredbe ¢l. 278. i 279. ovog zakona ne primenjuju se na:
1) trgovanje sopstvenim akcijama u okviru programa ponovnog otkupa;
2) trgovanje hartijama od vrednosti ili povezanim instrumentom za stabilizaciju finansijskog instrumenta; ili

3) transakcije, naloge ili postupke koje vrSe organi javne vlasti ili Narodna banka Srbije pri vodenju monetarne
politike, devizne politike, politike deviznog kursa, politike upravljanja javnim dugom, klimatske politike,
poljoprivredne politike ili politike ribarstva, ukoliko je to trgovanje izvrSeno u skladu sa aktom koji ureduje
transakcije, naloge i postupke koji proizilaze iz navedenih politika.

Predmet zabrana

Clan 270
Komisija primenjuje zabrane i zahteve iz ove glave u vezi sa aktivnostima:

1) izvrSenim u Republici ili u inostranstvu i u vezi sa finansijskim instrumentima koji su ukljueni u trgovanje na
regulisano trziSte koje posluje u Republici, za koje je podnet zahtev za ukljuenje u trgovanje na tom trzistu ili
kojima se trguje na MTP-u ili OTP-u ili za koje je zahtev za uklju€enje u trgovanje na MTP-u u Republici podnet, i
ako delo koje je izvrSeno predstavlja kaznjivo delo;

2) izvrSenim u Republici u vezi sa finansijskim instrumentima koji su ukljueni u trgovanje na regulisano trziste ili
MTP u stranoj zemlji, ili za koje je podnet zahtev za uklju€enje u trgovanje na takvo trZiste, odnosno kojima se
trguje na OTP-u u stranoj zemlji i ako delo koje je izvrSeno predstavlja kaznjivo delo.

Insajderske informacije

Clan 271
Insajderske informacije obuhvataju sledece vrste informacija:

1) informacije o tacno odredenim Cinjenicama koje nisu 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 objavljene,
verovatno imale znacajan uticaj na cenu tih finansijskih instrumenata ili na cenu povezanih izvedenih finansijskih
instrumenata;

2) u vezi sa izvedenim finansijskim instrumentima na robu informacije o tacno odredenim &injenicama koje nisu
objavljene, odnose se direktno ili indirektno na jednog ili vise takvih izvedenih finansijskih instrumenata ili na
ugovore za robu na spot trzistu, a koje bi, da su objavljene, verovatno imale znacajan uticaj na cenu tih izvedenih
finansijskih instrumenata ili povezanih ugovora za robu na spot trziStu i ako se opravdano oCekuje da se takve
informacije objave ili postoji obaveza objave u skladu sa odredbama zakona ili podzakonskih akata, trziSnim
pravilima, ugovorima, praksom ili obi¢ajima na relevantnim trzistima robnih izvedenih finansijskih instrumenata ili
na spot trzistima robe;

3) za lica zaduzZena za izvrSavanje naloga u vezi sa finansijskim instrumentima, insajderske informacije su i
informacije o ta¢no odredenim Cinjenicama dobijene od klijenta u vezi sa budu¢im nalozima klijenta, odnose se
direktno ili indirektno na jednog ili viSe izdavalaca finansijskih instrumenata ili na jedan ili viSe finansijskih



instrumenta, a koje bi, da su objavljene, verovatno imale znacajan uticaj na cene tih finansijskih instrumenata,
cenu povezanih ugovora za robu na spot trzistu ili na cenu povezanog izvedenog finansijskog instrumenta.

Insajderske informacije u smislu stava 1. ovog ¢lana su informacije o tacno odredenim Cinjenicama ako se njima
ukazuje na niz okolnosti koje postoje ili za koje razumno moZe da se oCekuje da ¢e postojati, odnosno na
dogadaj koji se dogodio ili se razumno moze ocekivati da ¢e se dogoditi, kada su dovoljno konkretne da
omoguce zakljuCivanje o uticaju tog niza okolnosti ili dogadaja na cene finansijskih instrumenata, povezanog
izvedenog finansijskog instrumenta ili povezanih ugovora za robu na spot trzistu.

U slucaju dugotrajnog procesa Cija je svrha ili posledica stvaranje odredene okolnosti ili odredenog dogadaja, te
buduce okolnosti ili taj buduéi dogadaj, kao i medukoraci tog procesa mogu se smatrati insajderskim
informacijama.

Smatra se da je medukorak u dugotrajnom procesu insajderska informacija ukoliko sama po sebi ispunjava
kriterijume za insajderske informacije iz ovog ¢lana.

Insajderske informacije iz stava 1. ovog ¢lana su informacije koje bi, da su objavljene, verovatno imale znacajan
uticaj na cene tih finansijskih instrumenata, povezanih izvedenih finansijskih instrumenta ili povezanih ugovora za
robu na spot trzistu, odnosno informacije koje bi razuman investitor verovatno koristio kod donoSenja odluke o
ulaganju.

Komisija netaksativno ureduje spisak informacija za koje se razumno oCekuje da Ce biti objavljene ili koje se
moraju objaviti u skladu sa odredbama zakona ili podzakonskih akata, trziSnim pravilima, ugovorima, praksom ili
obicajima na relevantnim trzistima robnih derivata ili spot trziStima iz stava 1. taCka 2) ovog ¢lana.

Trgovanje na osnovu insajderskih informacija

Clan 272

Trgovanje na osnovu insajderskih informacija predstavlja trgovanje lica koje ima insajderske informacije i na
osnovu njih neposredno ili posredno, za sopstveni racun ili racun treceg lica stice ili otuduje finansijske
instrumente na koje se te informacije odnose.

Trgovanje na osnovu insajderskih informacija predstavlja i upotreba insajderskih informacija kod povlacenja ili
izmene naloga u vezi sa finansijskim instrumentom na koji se informacije odnose, ako je nalog koji se poviadi ili
menja dat pre nego $to je to lice posedovalo insajderske informacije.

Trgovanje na osnovu insajderskih informacija postoji i kada lice koje ima insajderske informacije:

1) na osnovu tih informacija preporucuje drugom licu sticanje ili otudenje finansijskih instrumenata na koje se ove
informacije odnose, ili podstiCe to lice da izvrSi takvo sticanje ili otudenje, ili

2) na osnovu tih informacija preporucuje drugom licu povlacenije ili izmenu naloga u vezi sa finansijskim
instrumentima na koje se ove informacije odnose, ili podstice to lice da izvrsi takvo povlacenje ili izmenu naloga.

Trgovanje na osnovu insajderskih informacija postoji, ako lice koje koristi preporuke ili podsticaje zna ili bi moralo
znati da se one zasnivaju na insajderskim informacijama.

Ovaj ¢lan se primenjuje na svako lice koje ima insajderske informacije, putem:
1) ¢lanstva u upravi izdavaoca;

2) uc€e8c¢a u kapitalu izdavaoca;

3) obavljanja duznosti na radnom mestu, vrSenjem profesije ili duznosti;

4) kriviénih dela koje je pocinilo.

Ovaj ¢lan se primenjuje i na svako drugo lice koje ima insajderske informacije, ako su ta lica znala ili su morala
znati da su to insajderske informacije.

Ako je lice iz stava 5. ovog €lana pravno lice, ovaj ¢lan se takode primenjuje i na fizicka lica koja u€estvuju u
odluci o sticanju, otudenju, povlacenju ili izmeni naloga za racun tog pravnog lica.

Zakonito ponasanje

Clan 273

Cinjenica da pravno lice poseduie ili je posedovalo insajderske informacije ne podrazumeva da je to lice
upotrebilo te informacije ili da je trgovalo na osnovu insajderskih informacija ako:



1) je uspostavilo, sprovelo i odrzalo odgovarajuce i efikasne mehanizme i postupke koji efikasno obezbeduju da
fiziCko lice koje je donelo odluku o sticanju ili otudenju finansijskog instrumenta na koje se informacije
odnose kao i druga fizi¢ka lica koja su uticala na tu odluku, nisu posedovala insajderske informacije; i

2) nije ohrabrivalo, davalo preporuku, podsticalo ili na drugi nacin uticalo na fizi¢ko lice koje je u ime pravnog lica
steklo ili otudilo finansijske instrumente na koje se informacije odnose.

Cinjenica da lice ima insajderske informacije ne podrazumeva da je to lice upotrebilo te informacije ili da je stoga
trgovalo na osnovu insajderskih informacija kada je to lice:

1) za finansijski instrument na koji se odnose informacije, market mejker ili lice ovlaS¢eno da deluje kao druga
ugovorna strana, a sticanje ili otudenje finansijskog instrumenta na koji se informacije odnose je zakonito
izvrSeno u okviru uobiajenog obavljanja funkcije market mejkera ili druge ugovorne strane za taj finansijski
instrument; ili

2) ovlasc¢eno da izvrSava naloge za tre€e strane, a sticanje ili otudenje finansijskih instrumenata na koje se nalog
odnosi zakonito obavlja u toku uobi€ajenog obavljanja posla, profesije ili duznosti tog lica.

Cinjenica da lice poseduije insajderske informacije ne podrazumeva da je lice upotrebilo te informacije, kada to
lice transakciju vrsi radi sticanja ili otudenja finansijskih instrumenata, u okviru ispunjavanja obaveze koja je
dospela u dobroj veri, a ne u cilju izbegavanja zabrane trgovanja na osnovu insajderskih informacija i ako:

1) ova obaveza proizilazi iz datog naloga ili sporazuma sklopljenog pre nego 5to je to lice doSlo u
posed insajderske informacije; ili

2) je transakcija izvrSena radi ispunjavanja obaveze propisane zakonom ili podzakonskim aktom koja je nastala
pre nego $to je to lice doSlo u posed insajderske informacije.

Sama Cinjenica da lice ima insajderske informacije ne podrazumeva da je lice trgovalo na osnovu insajderskih
informacija, kada je to lice steklo te insajderske informacije tokom preuzimanja ili spajanja sa privrednim
drustvom i da koristi te insajderske informacije iskljucivo u svrhu postupka spajanja ili preuzimanja, pod uslovom
da su insajderske informacije objavljene ili su na drugi nacin prestale da budu insajderske informacije u trenutku
odobrenja spajanja ili prihvatanja ponude drustva od strane akcionara.

Odredbe stava 4. ovog €lana se ne primenjuju na sticanje ispod kontrolnog praga.

Cinjenica da lice koristi sopstveno znanje da se odlugilo da stekne ili otudi finansijske instrumente pri njihovom
sticanju ili otudenju, ne podrazumeva da je lice upotrebilo insajderske informacije.

Nezavisno od odredbi st. 1-6. ovog ¢lana, i dalje moze da se smatra da je doSlo do povrede zabrane trgovanja na
osnovu insajderskih informacija, ako Komisija utvrdi da je za te naloge za trgovanje, transakcije ili postupke
postojao nezakonit razlog.

Nezakonito otkrivanje insajderskih informacija

Clan 274

Nezakonito otkrivanje insajderskih informacija postoji kada lice poseduje insajderske informacije i otkriva te
informacije drugim licima, osim kada se informacije otkriju kao deo uobi€ajenog obavljanja posla, profesije ili
duzZnosti.

Stav 1. ovog €lana se primenjuje na svako fizi¢ko ili pravno lice u slu€ajevima ili okolnostima iz ¢lana 272. st. 4. i
5. ovog zakona.

Dalje otkrivanje preporuka ili podsticanje iz ¢lana 272. stav 3. ovog zakona predstavlja nezakonito otkrivanje
insajderskih informacija, kada lice zna ili bi moralo znati da se ono zasniva na insajderskim informacijama.
Istrazivanje trzista

Clan 275

Istrazivanje trziSta obuhvata saops$tavanje informacija jednom ili viSe potencijalnih investitora pre najave
transakcije, kako bi se procenio interes potencijalnih investitora za mogucu transakciju i njene uslove, kao Sto 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 ukljuCuje nacin prodaje koji se zasniva na prethodnoj proceni moguceg interesa
od strane potencijalnog investitora;



3) tre€eg lica koje deluje u ime ili za racun lica iz tac. 1) ili 2) ovog stava.

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

1) da su informacije potrebne kako bi omogudile licima koja imaju pravo na te hartije od vrednosti da odluc¢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 drustava u razumnoj meri potrebna namera lica koja imaju
pravo na te hartije od vrednosti da ponude svoje hartije od vrednosti.

Ucesnik na trziStu koji vrsi istrazivanje trziSta pre sprovodenja istrazivanja trziSta posebno uzima u obzir da li ¢e
pri istraZivanju trzista doci do otkrivanja insajderskih informacija, i o tome sastavlja i azurira pisanu
evidenciju, koju dostavlja Komisiji na njen zahtev.

Ova obaveza primenjuje se na svako objavljivanje informacija za sve vreme trajanja istrazivanja trzista.
Uc&esnik na trzistu koji vrsi istraZivanje trzista, pre otkrivanja insajderskih informacija duzan je da:

1) pribavi saglasnost lica koje dobija informacije u istrazivanju trzista (primalac informacija) za
primanje insajderskih informacija;

2) obavesti primaoca informacija da te informacije ne sme upotrebiti niti pokusati da ih upotrebi, posredno ili
neposredno, prilikom sticanja ili otudenja finansijskog instrumenta na koji se te informacije odnose, za sopstveni
racun ili za raCun treceg lica;

3) obavesti primaoca informacija da te informacije ne sme da upotrebi, niti da pokusa da ih upotrebi povlacenjem
ili izmenom naloga koji je ve¢ ispostavljen i u vezi je sa finansijskim instrumentom na koji se te informacije
odnose; i

4) obavesti primaoca informacija da je time $to je dalo saglasnost da primi informacije duzno da ih ¢uva kao
poverljive.

Otkrivanje insajderskih informacija tokom istrazivanja trziSta smatra se obavljenim u toku uobi¢ajenog obavljanja
posla, profesije ili duznosti lica kada u€esnik na trziStu koji vrsi objavljivanje postupa u skladu sa st. 3. i 5. ovog
Clana.

Ucesnik na trzistu koji vrsi istrazivanje trzista sastavlja i vodi evidenciju svih informacija koje su date
primaocima informacija iz istrazivanja trziSta, uklju€ujuci informacije date u skladu sa stavom 5. ta¢. 1)-4) ovog
¢lana, identitet potencijalnih investitora, izmedu ostalih i pravnih i fizikih lica koja deluju u ime potencijalnih
investitora i datum i vreme svakog saopstavanja informacija.

Ucesnik na trziStu koji vrsi istraZivanje trZista tu evidenciju na zahtev prosleduje Komisiji.

Kada informacije koje su objavljene tokom istrazivanja trzista u skladu sa procenom ucesnika koji vrsi istrazivanje
trzista, prestanu da budu insajderske informacije, o tome obavestava primaoce informacija, u $to kracem roku, o
¢emu vodi evidenciju, koju na zahtev dostavlja Komisiji.

Nezavisno od odredaba ovog ¢lana, lice koje je primilo informacije iz istrazivanja trziSta samo procenjuje da li
ima insajderske informacije, kao i kada prestaje da ih poseduje.

Ucesnik na trzistu koji vrSi objavljivanje informacija, Cuva evidencije iz ovog ¢lana u periodu od najmanje pet
godina.

Komisija propisuje odgovarajuce mere, postupke, sisteme, obrasce za obavestavanje i zahteve u pogledu
vodenja i azuriranja evidencija iz ovog Clana.

Komisija izdaje smernice za primaoce informacija, u vezi sa:

1) okolnostima koje takva lica moraju uzeti u obzir prilikom primanja informacija u kontekstu istrazivanja trzista
kako bi se procenilo da li informacije predstavljaju insajderske informacije;

2) mere koje ta lica moraju da preduzmu ukoliko su im otkrivene insajderske informacije da bi ispunile odredbe ¢l.
272.1274. ovog zakona; i

3) evidenciju koju moraju takva lica da vode da bi dokazala da ne bi trgovala ili otkrila insajderske informacije.
Manipulacije na trzistu

Clan 276



Manipulacija na trziStu obuhvata sledecée radnje:
1) izvrS8avanje transakcije, ispostavljanje naloga za trgovanje ili drugi postupak koji:

(1) daje ili bi verovatno dao neistinite ili obmanjujuée signale ili informacije o ponudi, traznji ili ceni finansijskog
instrumenta ili povezanog ugovora za robu na spot trzistu;

(2) odrzava ili bi verovatno odrzavao cenu jednog ili vise finansijskih instrumenata ili povezanog ugovora za
robu na spot trzitu na neuobiCajenom ili veStatkom nivou, osim ukoliko lice koje u€estvuje u transakciji,
dajuéi nalog za trgovanije ili uestvujuéi na drugi nacin, dokaze da su ta transakcija, nalog ili postupak izvr§eni
iz zakonitih razloga i da su u skladu sa prihvacenim trziSnim praksama na tom trzistu;

2) izvrSavanje transakcije, ispostavljanje naloga za trgovanje ili druge aktivnosti ili postupci koji uti¢u ili mogu
uticati na cenu jednog ili viSe finansijskih instrumenata ili povezanog ugovora za robu na spot trzistu, pri ¢emu se
upotrebljavaju fiktivna sredstva ili drugi oblici obmane ili prevare;

3) Sirenje informacija putem sredstava javnog informisanja, ukljuCujuci i internet i sva druga sredstva kojima se
daju, odnosno kojim bi se mogli davati lazni ili obmanjujuci signali u pogledu ponude, potraznje ili cene
finansijskog instrumenta, ili povezanog ugovora za robu na spot trzistu, ili drze ili bi mogle drzati na
neuobicajenom ili veStatkom nivou cenu jednog ili viSe finansijskih instrumenata ili povezanog ugovora za robu
na spot trzistu, ukljuujuci i Sirenje glasina, a od strane lica koje je znalo ili je moralo znati da su te informacije
neistinite ili da dovode u zabludu, kada lica koja su prenela informacije stiCu, za sebe ili drugo lice, prednost ili
korist od Sirenja tih informacija;

4) prenoSenje laznih ili obmanjujucih informacija ili davanje laznih ili obmanjujucih osnovnih podataka u odnosu
na referentnu vrednost kada je lice koje je prenelo informaciju ili dalo osnovni podatak znalo ili je moralo znati da
su oni lazni ili obmanjujuci, ili svaki drugi postupak kojim se manipuliSe izraunavanjem referentne vrednosti.

U radnje i postupke koji se smatraju manipulacijama na trziStu narocito se ubraja sledece:

1) aktivnosti jednog ili viSe lica koja saraduju kako bi obezbedila dominantan polozaj nad ponudom ili traznjom
finansijskog instrumenta ili povezanim ugovorima za robu na spot trziStu koji posredno ili neposredno uticu ili bi
mogli uticati na utvrdivanje 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 obmanijujuci uticaj na investitore koji donose odluke na osnovu prikazanih cena, ukljuujuci pocetne ili cene
na zatvaranju;

3) ispostavljanje naloga na mesto trgovanja, ukljuCujuci svako njegovo povlacenije ili izmenu, upotrebom bilo kog
raspolozivog sredstva trgovanja, ukljuujuci elektronska sredstva, kao $to su strategije algoritamskog i
visokofrekventnog trgovanja, i koje imaju jednu od posledica iz stava 1. ta¢. 1) i 2) ovog ¢lana, putem:

(1) ometanja ili usporavanja funkcionisanja sistema trgovanja na mestu trgovanja ili je verovatno da ¢e tako
delovati;

(2) otezavanja prepoznavanja stvarnih naloga u sistemu trgovanja na mestu trgovanja, ili je verovatno da ¢e
tako delovati, uklju€ujuci unoSenje naloga koji dovode do preopterecenja ili destabilizacije knjige naloga;

(3) stvaranjaili je verovatno da ¢e doci do stvaranja laznih ili pogresnih signala u vezi sa ponudom ili cenom
finansijskog instrumenta i potraznjom za njim, posebno unosenjem naloga kojim se pokrece ili pojacava trend;

4) iskoriS¢avanja povremenog ili redovnog pristupa tradicionalnim ili elektronskim sredstvima javnog informisanja
iznoSenjem misljenja o finansijskom instrumentu ili povezanom ugovorom za robu na spot trzistu (ili indirektno o
njegovom izdavaocu), i to tako $to je to lice prethodno zauzelo poziciju u tom finansijskom instrumentu ili
povezanom ugovoru za robu na spot trZistu i ostvarivalo korist nakon uticaja koje je iznoSenje misljenja imalo na
cenu tog instrumenta ili povezanog ugovora za robu na spot trzisStu, a da istovremeno javnosti nije objavilo
postojanje sukoba interesa na odgovarajuci i efikasan nacin.

Ukoliko je lice iz ovog €lana pravno lice, ovaj €lan se odnosi i na fiziCka lica koja u€estvuju u donoSenju odluke o
vrSenju transakcije za racun pravnog lica o kome je recC.

Komisija netaksativno propisuje listu pokazatelja u vezi sa upotrebom fiktivnih sredstava ili drugih oblika obmane
ili prevare, kao i u vezi sa laznim ili obmanjujuéim signalima i odrzavanjem cene.

Prihvacene trziSne prakse

Clan 277

Zabrana manipulacije se ne primenjuje na aktivnosti iz ¢lana 276. stav 1. tacka 1) ovog zakona, kada lice koje
zakljuCuje transakciju, daje nalog za trgovanje ili na neki drugi nacin postupa, dokaze da je ta transakcija, nalog ili



postupak izvrSen iz zakonitih razloga i u skladu sa prihvacenim trziSnim praksama utvrdenim u skladu sa ovim
¢lanom.

Komisija moZe da utvrdi prihvacenu trziSnu praksu, uzimajuéi u obzir sledece kriterijume:
1) da li nivo transparentnosti trziSne prakse prema trzistu visok;

2) da li trziSna praksa obezbeduje visok nivo sigurnosti delovanja trziSnih mehanizama i odgovarajucu interakciju
ponude i traznje;

3) da li trziSna praksa pozitivno uti¢e na likvidnost i delotvornost trzista;

4) do koje mere praksa uzima u obzir mehanizme trgovanja relevantnog trzista i omogucéava ucesnicima na
trziStu da na odgovarajuci i pravovremeni nacin reaguju na novu situaciju na trzistu koja je nastala zbog te
prakse;

5) da trziSna praksa posredno ili neposredno ne ugrozava integritet povezanih trzista, bilo da su regulisana ili ne,
za taj finansijski instrument;

6) ishod svakog postupka u vezi trziSne prakse koju je sprovela Komisija ili drugi nadlezni organ, posebno ako su
se trziSnom praksom prekrsila pravila ili propisi Ciji je cilj spreCavanje zloupotrebe trzista ili kodeksa ponaSanja,
bez obzira na to da li se odnosi na relevantno trziste ili posredno ili neposredno povezana trzista;

7) strukturne karakteristike relevantnog trzista, uklju€ujuci i €injenicu da li je trziste regulisano ili ne, vrste
finansijskih instrumenata kojima se trguje i vrsta u€esnika na trzistu, ukljuCujuci i meru u kojoj mali investitori
uCestvuju na relevantnom trzistu.

Komisija redovno, a najmanje na svake dve godine, preispituje prinvacene trziSne prakse, pri ¢emu uzima u obzir
znacajne izmene trziSnog okruzenja, kao $to su izmene pravila trgovanja trzine infrastrukture da bi odlucila da li
¢e prakse zadrzati, ukinuti ili izmeniti uslove za njihovo prihvatanje.

Komisija na svojoj internet stranici objavljuje spisak prihvacenih trziSnih praksi.

Komisija blize ureduje kriterijume, postupak i uslove za uvodenje prihvacenih trziSnih praksi, kao i uslove za
njihovo odrzavanje, prekidanje ili izmenu uslova za njihovo prihvatanje.

Zabrana trgovanja na osnovu insajderskih informacija i protivpravno otkrivanje insajderskih
informacija

Clan 278
Zabranjeno je svakom licu:
1) da trguje ili da pokusa da trguje na osnovu insajderskih informacija;

2) da drugom licu preporucuje da trguje na osnovu insajderskih informacija, da drugo lice podsti€e, i pomaze mu
da trguje na osnovu insajderskih informacija; ili

3) da protivpravno otkriva insajderske informacije, drugo lice podstice, ili mu pomaze da protivpravno otkriva
insajderske informacije.

Zabrana manipulacije na trzistu

Clan 279

Zabranjeno je svakom licu da vrsi manipulacije na trZistu ili da pokusa da vrSi manipulacije na trZistu. Takode je
zabranjeno podsticanje drugog lica i pomaganje drugom licu da vr§i manipulaciju.

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

Sprecavanje i otkrivanje zloupotrebe trzista

Clan 280

Organizator regulisanog trzista, MTP ili OTP, investiciono drustvo i lice koje profesionalno dogovara ili izvrSava
transakcije utvrduju i odrzavaju efikasne mere, sisteme i postupke sa ciliem sprecavanja i otkrivanja trgovanja i
poku$aja trgovanja na osnovu insajderskih informacija i manipulacije.



Lice iz stava 1. ovog Clana bez odlaganja prijavljuje Komisiji naloge i transakcije, ukljuujuci njihovo povlacenje ili
izmenu, koji bi mogli predstavljati trgovanje ili pokusaj trgovanja na osnovu insajderskih informacija ili
manipulacije.

Organizator regulisanog trzista, MTP ili OTP, investiciono drustvo i lice koje profesionalno dogovara ili izvrSava
transakcije su u obavezi da internim aktima propiSu i uspostave unutrasnje postupke prema kojima njihovi
zaposleni mogu da prijave zloupotrebu trzista.

Kada Komisija primi obavestenje iz stava 2. ovog €lana, koje se odnosi na mesto trgovanja izvan Republike ili
lice sa sediStem u inostranstvu, o tome odmah obavesStava nadlezno telo mesta trgovanja ili sedista lica.

Komisija podzakonskim aktom bliZze utvrduje odgovarajuce mere, sisteme i postupke kao i obrasce za
ispunjavanje zahteva iz ovog ¢lana.

Prijavljivanje zloupotreba trzisSta od strane uzbunjivaca

Clan 281

U cilju otkrivanja zloupotreba trzista, a radi obezbedivanja zastite dostavljenih licnih podataka uzbunjivaca,
Komisija ¢e uspostaviti posebnu proceduru za prijem informacija koje se odnose na zloupotrebe trzista od tih lica.

Komisija blize propisuje komunikacione kanale za prijem informacija, nacin postupanja sa primljenim
informacijama i druga pitanja od znacaja za postupanje u vezi sa prijavom zloupotrebe trzista iz prethodnog
stava.

Objavljivanje insajderskih informacija

Clan 282

Izdavalac je obavezan da u Sto kra¢em roku obavesti javnost o insajderskim informacijama koje se neposredno
odnose na tog izdavaoca.

Izdavalac je duzan da obezbedi da se insajderske informacije objavljuju javnosti na nacin koji omogucava brz
pristup i potpunu, pravilnu i pravovremenu procenu informacija, kao i da budu objavljene u Sluzbenom registru
propisanih informacija, u skladu sa ovim zakonom.

Izdavalac ne sme objavljivanje insajderskih informacija kombinovati sa reklamiranjem svojih aktivnosti.

Izdavalac na svojoj internet stranici objavljuje i €ini dostupnim informacije koje mora objaviti javnosti u periodu od
najmanje pet godina.

Ovaj ¢lan se primenjuje na izdavaoce koji su podneli zahtev za ukljuenje ili kojima je odobreno ukljucenje
finansijskih instrumenata u trgovanje na regulisanom trzistu, ili u slu€aju instrumenata kojima se trguje samo na
MTP-u ili OTP-u, za izdavaoce kojima je odobreno trgovanje finansijskim instrumentima na MTP-u ili OTP-u ili
koji su podneli zahtev za uklju€enje svojih finansijskih instrumenata na MTP.

Odlaganje objavljivanja insajderskih informacija

Clan 283

Izdavalac moze na svoju odgovornost da odlozi objavljivanje insajderskih informacija ukoliko su ispunjeni slededi
uslovi:

1) takvo objavljivanje informacija bi najverovatnije ugrozilo zakonite interese izdavaoca;
2) odlaganje objavljivanja informacija verovatno ne bi obmanulo javnost;
3) izdavalac moze da obezbedi poverljivost tih informacija.

U slucaju dugotrajnog procesa koji se odvija u fazama sa ciljem da stvori ili rezultira odredenom okolnosc¢u ili
dogadajem, izdavalac moze na sopstvenu odgovornost da odlozi objavljivanje insajderskih informacija javnosti u
vezi sa tim postupkom, u skladu sa stavom 1. ta€. 1), 2) i 3) ovog Clana.

Kada izdavalac odlozi objavljivanje insajderskih informacija, o tome bez odlaganja obavestava Komisiju, i odmah
nakon $to je informacija objavljena javnosti Komisiji dostavlja pisano obrazloZenje o nacinu na koji su uslovi iz
ovog stava ispunjeni.

Radi oCuvanja stabilnosti finansijskog trzista, izdavalac koiji je kreditna ili finansijska institucija moze na sopstvenu
odgovornost da odlozi objavljivanje insajderskih informacija, uklju€ujuci informacije koje su povezane sa
priviemenim problemom sa likvidnoSc¢u, i posebno potrebu za dobijanje privremene pomoci za obezbedenje



likvidnosti od Narodne banke Srbije ili drugog kreditora poslednje instance (zajmodavca finansijskih sredstava
poslovnim bankama u krajnjoj instanci) ukoliko su ispunjeni uslovi koje je Komisija pravilnikom iz stava 9. ovog
Clana propisala.

Ukoliko je objavljivanje informacija odlozeno i poverljivost te insajderske informacije nije vise obezbedena,
izdavalac u §to kraéem roku objavljuje tu insajdersku informaciju javnosti, €ak i ukoliko je u pitanju glasina koja se
izri€ito odnosi na insajdersku informaciju Cije je objavljivanje odlozeno, ako je ta glasina dovoljno tac¢na da
ukazuje na to da poverljivost informacija nije vise obezbedena.

Kada izdavalac ili lice koje deluje u njegovo ime ili za njegov racun, otkrije insajdersku informaciju tre¢oj strani u
toku uobi€ajenog obavljanja posla, profesije ili duznosti, duzan je da tu informaciju u potpunosti i efikasno objavi
javnosti, istovremeno, u sluaju namernog otkrivanja, a bez odlaganja u slu¢aju nenamernog otkrivanja.

Stav 6. ovog ¢lana se ne primenijuje ako je lice koje prima informacije duzno da €uva poverljivost informacija, bez
obzira na to da li je takva duznost propisana zakonom, drugim propisima, statutom ili ugovorom.

Insajderske informacije koje se odnose na izdavaoce Ciji su finansijski instrumenti uklju€eni u trgovanje
na rastu¢em trzistu rasta MSP, mogu se objaviti na internet stranici mesta trgovanja umesto na stranici
izdavaoca, ako mesto trgovanja pruza takvu mogucnost izdavaocima na trzistu.

Komisija blize ureduje:

1) neiscrpan okvirni spisak zakonskih/opravdanih interesa izdavalaca i situacija u kojima bi odlaganje
insajderskih informacija verovatno obmanulo javnost;

2) tehnicka sredstva za odgovarajuée objavljivanje insajderskih informacija, i za odlaganje objavljivanja
insajderskih informacija javnosti; i

3) druge uslove u vezi sa odlaganjem objavljivanja insajderskih informacija.
Narodna banka Srbije i Komisija mogu zajedni¢kim aktom propisati posebne uslove za odlaganje objavljivanja
insajderskih informacija javnosti za kreditnu ili finansijsku instituciju.

Spisak lica sa pristupom insajderskim informacijama

Clan 284

Izdavalac ili bilo koje lice koje deluje u ime ili za racun izdavaoca duzno je da:

1) sastavi spisak lica koja za njega rade, na osnovu ugovora o radu ili na neki drugi nacin i koja imaju
pristup insajderskim informacijama;

2) odmah azurira spisak lica koja imaju pristup insajderskim informacijama; i
3) na zahtev Komisije odmah dostavi spisak lica koja imaju pristup insajderskim informacijama.

Lica iz stava 1. ovog Clana duzna su da preduzmu sve razumne korake kako bi pribavila pismenu izjavu svih lica
sa spiska lica sa pristupom insajderskim informacijama kojom potvrduju da su upoznati sa zakonskim i
podzakonskim obavezama i sankcijama koje se primenjuju na trgovanje na osnovu insajderskih informacija i
nezakonito otkrivanje informacija.

Kada neko drugo lice u ime ili za racun izdavaoca preuzme zadatak sastavljanja i azuriranja spiska lica sa
pristupom insajderskim informacijama, izdavalac ostaje u potpunosti odgovoran za postovanje ovog ¢lana i uvek
zadrzava pravo na pristup spisku lica sa pristupom insajderskim informacijama.

Spisak lica sa pristupom insajderskim informacijama mora da sadrzi najmanje:

1) ime i prezime, datum rodenja, jedinstveni maticni broj gradana, prebivaliSte i boraviste svakog lica sa
pristupom insajderskim informacijama;

2) razlog za ukljucivanje tog lica na spisak lica sa pristupom insajderskim informacijama;
3) datum i vreme kada je to lice steklo pristup insajderskim informacijama; i
4) datum sastavljanja spiska lica sa pristupom insajderskim informacijama.

Izdavalac ili lice koje deluje u njegovo ime ili za njegov racun u obavezi je da odmah azurira spisak lica sa
pristupom insajderskim informacijama, uklju€ujuéi i datum azuriranja, kada:

1) je promenjen razlog zbog koga je lice navedeno na spisku lica sa pristupom insajderskim informacijama;

2) pristup insajderskim informacijama ima novo lice, koje treba ukljuciti na spisak;



3) lice vise nema pristup insajderskim informacijama.
Prilikom svakog azuriranja navodi se datum i vreme promene zbog koje je azuriranje bilo potrebno.

Izdavalac ili lice koje deluje u ime ili za raCun izdavaoca €uva spisak lica sa
pristupom insajderskim informacijama najmanje pet godina od dana njegovog sastavljanja ili aZuriranja.

Ovaj ¢lan se primenjuje na izdavaoce koji su podneli zahtev za ukljuenje ili kojima je odobreno ukljucenje
finansijskih instrumenata u trgovanje na regulisanom trzistu, ili u slu€aju instrumenata kojima se trguje samo na
MTP-u ili OTP-u, za izdavaoce kojima je odobreno trgovanje finansijskim instrumentima na MTP-u ili OTP-u ili
koji su podneli zahtev za uklju€enje svojih finansijskih instrumenata na MTP.

Komisija ureduje tacan format spiska lica sa pristupom insajderskim informacijama i format za azuriranje tog
spiska.

Posebna pravila za izdavaoce na trziStu rasta MSP

Clan 285

Izdavaoci &iji su finansijski instrumenti uklju€eni u trgovanje na trzistu rasta MSP izuzeti su od obaveze
sastavljanja spiska lica sa pristupom insajderskim informacijama, ako su ispunjeni sledeci uslovi:

1) izdavalac preduzima sve razumne korake kako bi se obezbedio dokaz da je svako lice sa pristupom
insajderskim informacijama upoznato sa zakonskim i podzakonskim obavezama i da je svesno sankcija koje se
primenjuju na trgovanje na osnovu insajderskih informacija i otkrivanje insajderskih informacija; i

2) izdavalac moze na zahtev nadleznog organa da dostavi spisak lica sa pristupom insajderskim informacijama.
Lice koje obavlja duznost rukovodioca i povezano lice sa licem koje obavlja duznost
rukovodioca
Clan 286
Lice koje obavlja duznosti rukovodioca kod izdavaoca je lice koje je:
1) ¢lan uprave izdavaoca;

2) izvrsni rukovodilac koji ima redovan pristup insajderskim informacijama koje se posredno ili neposredno
odnose na izdavaoca, kao i mogucnost donoSenja odluka koje mogu uticati na buduéi 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 u skladu sa zakonom moze da se smatra brac¢nim drugom;

2) maloletno lice koje on izdrzava, u skladu sa zakonom;

3) srodnik koji je sa tim licem Ziveo u zajednici najmanje godinu dana pre dana izvrSenja transakcije;

4) pravno lice, trust ili ortacko drustvo kojima rukovodi lice koje obavlja duznosti rukovodioca ili koje on direktno ili

indirektno kontrolide, koje je osnovano radi njegove koristi, kao i lice €iji je ekonomski interes znacajno sli¢an
interesu tog rukovodioca.

Transakcije lica koja obavljaju duznosti rukovodilaca

Clan 287

Lica koja obavljaju duznosti rukovodioca, kao i lica koja su sa njima povezana, obavestavaju izdavaoca i Komisiju
o svakoj transakciji koja je izvrSena za sopstveni raCun u vezi sa akcijama ili duzni¢kim instrumentima tog
izdavaoca ili izvedenim finansijskim instrumentima ili drugim finansijskim instrumentima koji su sa njima
povezani, u roku od tri radna dana od dana transakcije.

Stav 1. ovog €lana se primenjuje na svaku sledecu transakciju kada ukupan iznos transakcija u jednoj
kalendarskoj godini dosegne prag od 5.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvanicnom srednjem kursu dinara
prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije, koji se izraCunava dodavanjem bez netiranja svih transakcija iz
stava 1. ovog ¢lana.

Obaveza obavestavanja iz stava 1. ovog €lana ne primenjuje se na transakcije finansijskim instrumentima
povezanih sa akcijama ili duznickim instrumentima izdavaoca iz tog stava, kada je finansijski instrument jedinica



ili udeo u instituciji kolektivnog investiranja ili finansijski instrument pruza izlozenost portfoliju sredstava, i kada su
u vreme transakcije ispunjeni uslovi utvrdenim aktom Komisije.

Transakcije iz stava 1. ovog €lana su i:

1) zalaganje ili pozajmljivanje finansijskih instrumenata od strane ili u ime lica koje obavlja duznost rukovodioca ili
povezanog lica;

2) transakcije koje su sprovela lica koja u okviru svojeg posla dogovaraju ili izvr§avaju transakcije ili neko drugo
lice u ime lica koje obavlja duznost rukovodioca ili lica povezana sa njim, ukljuujuci slu¢ajeve kada se koristi
diskreciono pravo;

3) transakcije izvrSene u sklopu polise zivotnog osiguranja, u kojima je ugovarac¢ osiguranja lice koje obavlja
duznost rukovodioca ili povezano lice, a rizik ulaganja snosi ugovara¢ osiguranja i ugovarac¢ osiguranja ima
ovlascéenje ili diskreciono pravo da donosi odluke o ulaganjima u pogledu odredenih instrumenata s tom polisom
Zivotnog osiguranja ili da izvrSava i transakcije u pogledu odredenih instrumenata za tu polisu Zivotnog
osiguranja.

Komisija ¢e podatke iz obavestenja iz stava 3. ovog €lana bez odlaganja objaviti u Sluzbenom registru propisanih
informacija.

Ovaj ¢lan se primenjuje na izdavaoce koji su podneli zahtev za ukljuenje ili kojima je odobreno ukljucenje
finansijskih instrumenata u trgovanje na regulisanom trzistu, ili u slu€aju instrumenata kojima se trguje samo na
MTP-u ili OTP-u, za izdavaoce kojima je odobreno trgovanje finansijskim instrumentima na MPT-u ili OTP-u ili
koji su podneli zahtev za uklju€enje svojih finansijskih instrumenata na MTP.

Obavestenje izdavaoca licima koja obavljaju duznost rukovodioca

Clan 288

Izdavaoci ¢e obavestiti pisanim putem lica koja obavljaju duznosti rukovodioca o njihovim obavezama u skladu
sa ovim ¢lanom.

Izdavaoci sastavljaju spisak svih lica koja obavljaju duznosti rukovodioca kao i lica koja su sa njima povezana.
Lica koja obavljaju duznosti rukovodioca obavestavaju pisanim putem lica koja su sa njima povezana o njihovim
obavezama iz ovog ¢lana i Cuvaju kopiju tog obavestenja.

Sadrzina obavestenja rukovodioca i podzakonski akt Komisije

Clan 289
Obavestenje o transakcijama iz ¢lana 287. ovog zakona sadrzi sledece informacije:

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

2) razlog obavestavanja;
3) naziv izdavaoca,;
4) opis i oznaku finansijskog instrumenta;

5) prirodu transakcije ili transakcija (npr. sticanje ili otudenje), uz naznaku da li je povezana sa izvrSenjem
programa moguénosti kupovine akcija pod povoljnijim uslovima za zaposlene ili sa odredenim primerima iz akta
Komisije iz stava 2. ovog ¢lana;

6) datum i mesto transakcije ili transakcija;

7) cenu i obim transakcije ili transakcija, a kod zaloge ¢€iji uslovi podrazumevaju promenu njene vrednosti, to
treba obelodaniti zajedno sa vrednoS¢u na datum zaloge; i

8) druge informacije u vezi sa transakcijom ili transakcijama kao $to je utvrdeno aktom Komisije iz stava 2. ovog
Clana.

Podzakonskim aktom Komisije blize se ureduju:
1) vrste transakcija koje bi aktivirale obavezu obaveStavanja;

2) sadrzinu i formu obrasca i nacin objavljivanja;



3) uslovi koji moraju biti ispunjeni za podno$enje zahteva za odobrenje izuzeéa od obaveze obavestavanja iz
Clana 287. stav 3. ovog zakona; i

4) druge transakcije i informacije u vezi sa transakcijama za koje se obavestenje mora dati.
Period zabrane trgovanja za lice koje obavlja duznosti rukovodioca

Clan 290

Licu koje obavlja duznosti rukovodioca kod izdavaoca zabranjeno je da vrSi transakcije za sopstveni racun ili za
racun treceg lica, neposredno ili posredno, u vezi sa vlasni¢kim ili duzni¢kim hartijama od vrednosti tog
izdavaoca, izvedenim finansijskim instrumentima ili drugim finansijskim instrumentima koji su sa njima povezani,
tokom perioda od 30 dana pre objave godiSnjeg, polugodiSnjeg ili kvartalnog finansijskog izvestaja koje je
izdavalac u obavezi da objavi.

Izdavalac moze da da pisanu dozvolu licu koje kod njega obavlja duznosti rukovodioca da trguje za sopstveni
racun ili za racun trecih lica tokom perioda zabrane trgovanja iz stava 1. ovog ¢lana, samo:

1) zbog izuzetnih okolnosti, poput ozbiljnih finansijskih poteSkoc¢a koje zahtevaju trenutnu prodaju akcija, ceneci
svaki pojedinacni slucaj;

2) zbog karakteristika trgovanja za transakcije koje se obavljaju prema programu ili su u vezi sa programom
otkupa akcija od strane zaposlenih, programom Stednje akcijama za ¢lanove uprave ili pravom na akcije, ili
transakcije koje ne dovode do promene materijalnog interesa iz hartije od vrednosti.

Komisija blize propisuje okolnosti u kojima izdavalac moze da odobri trgovanje tokom perioda zabrane trgovanja,
uklju€ujuéi okolnosti koje bi se smatrale vanrednim i vrste transakcija koje bi opravdale odobrenje trgovanja.

Investicione preporuke

Clan 291

Investiciona preporuka je istrazivanje ili druga informacija kojom se izriCito ili pre¢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.

Davalac investicione preporuke je fiziCko 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.

Istrazivanje ili druga informacija kojom se preporucuije ili predlaze strategija ulaganja ozna¢ava informaciju koju je
pripremio:

1) nezavisni analiti¢ar, investiciono drustvo, kreditna institucija, svako drugo lice Cija se poslovna delatnost sastoji
od pripreme investicionih preporuka ili fiziCko 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 tacke 1) ovog stava i koje direktno preporucuje odredenu investicionu odluku o ulaganju u
vezi sa finansijskim instrumentom.

Odgovarajuci propis je svaki propis, ukljucujuci i samoregulaciju, kojim se osigurava da davalac investicione
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 investicionu preporuku

Clan 292

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 investicionu preporuku, naziv i sediste pravnog lica odgovornog
za predmetnu preporuku.

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



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

Opsta pravila za sadrzinu investicione preporuke

Clan 293
Davalac investicione 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.

Na zahtev Komisije davalac investicionih preporuka duzan je da obrazloZi osnovanost preporuke.

Opsta pravila za obelodanjivanje interesa i sukoba interesa kod investicionih preporuka

Clan 294

Davalac investicione preporuke duzan je da obelodani sve odnose i okolnosti za koje u razumnoj meri moze da
se oCekuje 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 investicione preporuke pravno lice, obaveza iz stava 1. ovog ¢lana primenjuje se i na svako
pravno ili fiziCko lice koje za to lice radi na osnovu ugovora o radu ili na drugi nacin i koje je uestvovalo u
pripremi investicione preporuke.

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

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

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

Obelodanjivanje iz st. 1-3. ovog ¢lana treba da bude sadrzano u samoj preporuci, a u sluc¢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.

Distribucija investicione preporuke koju je izradila tre¢a strana

Clan 295

Davalac investicione preporuke koji pod sopstvenom odgovornoscéu distribuira preporuku koju je izradila tre¢a
strana, na preporuci mora na jasan i vidljiv nacin istaknuti svoj identitet.

Kada lice koje distribuira investicionu preporuku koju je izradila tre¢a strana istu znacajno izmeni, duzno je da
jasno i detaljno istakne tu izmenu.

Komisija blize propisuje nacin isticanja izmena.

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

Davalac investicionih 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.

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.

Podzakonski akt u vezi sa investicionim preporukama



Clan 296
Komisija blize ureduje:
1) $ta se smatra izri¢itom, odnosno pre¢utnom investicionom preporukom;
2) dodatne zahteve u vezi sa sadrzinom investicionih preporuka;
3) standarde za objavljivanje identiteta lica koje izraduje preporuku;
4) standarde za obelodanjivanje interesa i sukoba interesa;
5) obaveze u vezi sa objektivnim predstavljanjem preporuka;
6) obaveze u vezi sa Sirenjem preporuka;
7) dodatne obaveze kada, kao davalac investicionih 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 treca strana.

Objavljivanje ili Sirenje informacija u sredstvima javnog informisanja

Clan 297

Odredbe akta iz ¢lana 296. ovog zakona ne primenjuju se na novinare ako oni podlezu odgovarajuéim propisima
kojima se postizu isti efekti, uklju€ujuci ekvivalentni vid samoregulacije, ukoliko se tim propisom postizu isti efekti
kao i navedenim aktom.

Kada se informacije objavljuju ili Sire i kada se preporuke izraduju ili Sire za potrebe novinarstva ili drugog oblika
izrazavanja u medijima, takvo objavljivanje ili Sirenje informacija procenjuje se postujuéi pravila koja ureduju
slobodu Stampe i slobodu izrazavanja u drugim medijima kao i pravila ili kodekse novinarske struke, osim ako:

1) ta lica ili lica koja su povezana sa njima imaju direktnu ili indirektnu korist ili dobit od objavljivanja tih
informacija; ili

2) je svrha objavljivanja ili Sirenja da se trziSte dovede u zabludu u pogledu ponude, potraznje ili cene finansijskih
instrumenata.

X1l KONACNOST PORAVNANJA U SISTEMU ZA SALDIRANJE

Neopozivost netiranja i trenutak prihvatanja naloga za prenos

Clan 298

Nalozi za prenos i netiranje pravno su punovazni i proizvode pravno dejstvo prema tre¢im licima i u slu¢aju
nastupanja nesposobnosti izmirivanja obaveza u€esnika, pod uslovom da su ti nalozi za prenos prihvaceni u
sistem za saldiranje pre trenutka nastupanja te nesposobnosti.

Stav 1. ovog ¢€lana se primenijuje i u slu€aju nastupanja nesposobnosti izmirivanja obaveza u€esnika u tom
sistemu za saldiranje ili povezanom sistemu za saldiranje ili organizatora povezanog sistema za saldiranje koji
nije ucesnik.

Kada su nalozi za prenos prihvaceni u sistem za saldiranje nakon nastupanja nesposobnosti izmirivanja obaveza
i izvrSeni su tokom poslovnog dana u skladu sa pravilima tog sistema, a trenutak nesposobnosti izmirivanja
obaveza je nastupio tog dana, nalozi za prenos su punovazni i proizvode pravno dejstvo prema tre¢im licima
samo ako organizator sistema za saldiranje moze dokazati da, u trenutku u kojem su ti nalozi postali neopozivi,
nije znao niti je mogao znati za nastupanje nesposobnosti izmirivanja obaveza.

Nijedan zakon niti propis koji se odnosi na otkazivanje ugovora ili transakcije koji su zaklju€eni pre trenutka
nastupanja nesposobnosti izmirivanja obaveza u skladu sa ovim zakonom, ne mozZe dovesti do poniStenja
netiranja.

Pravilima sistema za saldiranje obavezno se utvrduje trenutak prihvatanja naloga za prenos u tom sistemu.

Kada su u pitanju povezani sistemi za saldiranje, svaki sistem za saldiranje svojim pravilima odreduje trenutak
prihvatanja naloga u svoj sistem, na nacin kojim se obezbeduje da su pravila svih povezanih sistema za
saldiranje medusobno uskladena u Sto vecoj meri.

Ukoliko to nije drugacije predvideno pravilima svih sistema za saldiranje u€esnika u povezanom sistemu, pravila
jednog sistema za saldiranje o trenutku prihvatanja ne uti€u na druge sisteme u povezanom sistemu.

Clan 299



Nastupanje nesposobnosti izmirivanja obaveza kod u€esnika ili organizatora povezanog sistema za saldiranje
nije prepreka za koriS¢enje raspolozivih sredstava ili hartija od vrednosti na raCunu saldiranja tog u€esnika za
ispunjenje njegovih obaveza u sistemu za saldiranje ili u povezanom sistemu za saldiranje na poslovni dan koji je
dan nastupanja nesposobnosti izmirivanja obaveza.

U slucaju nastupanja nesposobnosti izmirivanja obaveza u€esnika u sistemu za saldiranje ili organizatora
povezanog sistema za saldiranje koji nije u€esnik, sredstva obezbedenja raspoloziva na racunu za saldiranje tog
ucesnika, mogu se Koristiti za izvrSavanje obaveza u€esnika u sistemu za saldiranje ili povezanom sistemu za
saldiranje u okviru poslovnog dana u kome je ta nesposobnost nastupila.

Trenutak neopozivosti naloga za prenos

Clan 300

Ucesnik i tre¢a lica ne mogu opozvati nalog za prenos od trenutka neopozivosti koji je definisan pravilima sistema
za saldiranje.

Kada su u pitanju povezani sistemi za saldiranje, svaki sistem svojim pravilima odreduje trenutak neopozivosti,
na nacin kojim se obezbeduje da su pravila svih povezanih sistema za saldiranje medusobno uskladena u Sto
vecoj meri.

Ukoliko to nije drugacije predvideno pravilima svih sistema za saldiranje u€esnika u povezanom sistemu, pravila
jednog sistema za saldiranje o trenutku neopozivosti ne uti¢u na druge sisteme u povezanom sistemu.

Trenutak nastupanja nesposobnosti izmirivanja obaveza

Clan 301
Trenutak nastupanja nesposobnosti izmirivanja obaveza je:

1) trenutak dono$enja odluke nadleznog suda o otvaranju ste€ajnog postupka nad uc¢esnikom koji je dobio
dozvolu za rad od Komisije;

2) trenutak donoSenja reSenja o oduzimanju dozvole za rad, odnosno dozvole za pruzanje usluga ucesniku koji
nije obuhvacéen tatkom 1) ovog €lana, u€esniku u povezanom sistemu za saldiranje ili organizatoru povezanog
sistema za saldiranje koji nije u€esnik, ili trenutak donoSenja akta nadleznog organa kojim se pokrece/otvara
ste€ajni postupak ili preduzimaju druge mere nadleznog organa u skladu sa zakonom, koje su usmerene ka
prestanku ili reorganizaciji ovih lica i dovode do zabrane, obustavljanja ili ograni¢enja raspolaganja finansijskim
instrumentima i/ili raspolaganja sredstvima s racuna (pla¢anja).

Organ koji je doneo reSenje, odnosno akt iz stava 1. ovog ¢lana bez odlaganja dostavlja to reSenje, odnosno akt
Komisiji, Narodnoj banci Srbije i CRHOV-u, uz obavestenje o datumu, satu i minutu njihovog donosenja.

CRHOV je duzan da vodi evidenciju o vremenu prijema (dan, ¢as i minut) akata iz stava 2. ovog ¢lana.

Clan 302

Nastupanje trenutka nesposobnosti izmirivanja obaveza ucesnika ne utiCe na prava i obaveze u€esnika koje
proizilaze ili su u vezi sa njegovim u¢eS¢em u sistemu za saldiranje pre nastupanja tog trenutka.

Stav 1. ovog €lana se primenjuje i u vezi sa pravima i obavezama uc€esnika u povezanom sistemu za saldiranje ili
organizatora povezanog sistema za saldiranje koji nije ucesnik.

Clan 303

U slu€aju nastupanja trenutka nesposobnosti izmirivanja obaveza u€esnika u sistemu za saldiranje, prava i
obaveze koje proizilaze ili su u vezi sa u¢esc¢em tog u€esnika u sistemu za saldiranje primenjuju se odredbe ovog
zakona.

Prava primaoca sredstava obezbedenja u sluéaju nastupanja nesposobnosti izmirivanja
obaveza davaoca sredstava obezbedenja

Clan 304

Na ostvarivanje prava organizatora sistema za saldiranje ili uCesnika da se namiri iz sredstava obezbedenja u
vezi sa u¢escem u tom sistemu za saldiranje ili povezanim sistemom za saldiranje, kao i na prava Narodne
banke Srbije, da se namiri iz sredstava obezbedenja, ne uti¢e nastupanje trenutka nesposobnosti izmirivanja
obaveza sledecih lica:



1) uCesnika u sistemu za saldiranje ili povezanom sistemu za saldiranje;

2) organizatora povezanog sistema za saldiranje koji nije u€esnik;

3) tre¢eg lica koje je dalo sredstva obezbedenja.

Sredstva obezbedenja iz stava 1. ovog ¢lana mogu se koristiti u svrhu ostvarenja prava radi kojih su pribavljeni.

Na ostvarivanje prava iz stava 1. ovog ¢lana Narodne banke Srbije, kao i drugih subjekata ugovora o
finansijskom obezbedenju u smislu zakona o finansijskom obezbedenju, primenjuju se odredbe zakona kojim se
ureduje finansijsko obezbedenje.

Kada organizator sistema za saldiranje zaloZi finansijske instrumente u korist organizatora drugog sistema u vezi
sa povezanim sistemom, na prava organizatora sistema davaoca obezbedenja u vezi sa tim obezbedenjem ne
moze da utiCe nastupanje trenutka nesposobnosti izmirivanja obaveza organizatora sistema za saldiranje koji je
primalac obezbedenja.

Kada su finansijski instrumenti ili prava na finansijskim instrumentima dati kao sredstvo obezbedenja u€esniku,
organizatoru sistema za saldiranje ili Narodnoj banci Srbije u smislu stava 1. ovog €¢lana, a to pravo je upisano u
registar, na prava primalaca tog sredstva obezbedenja primenjuje se pravo drzave u kojoj se nalazi sediste tog
registra.

XIV CENTRALNI REGISTAR, DEPO | KLIRING HARTIJA OD VREDNOSTI

Organizacija CRHOV-a

Clan 305

CRHOV 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 CRHOV-u ne moze biti manji od 51%.
Akcije CRHOV-a su obi¢ne sa pravom glasa.
Sediste CRHOV-a je u Beogradu.

Delatnost

Clan 306
CRHOQV obavlja sledece poslove:

1) vodenje registra finansijskih instrumenata;

2) otvaranje i vodenje raCuna finansijskih instrumenata;

3) vodenije registra zaloznog prava na finansijskim instrumentima;

4) vodenje i Cuvanje elektronske evidencije o finansijskim instrumentima;
5) vodenje obracunskih nov€anih racuna ¢lanova CRHOV-a;

6) upis, ispis i sve promene na finansijskim instrumentima;

7) organizovanje i upravljanje sistemom za saldiranje, poslove kliringa i saldiranja na osnovu zaklju¢enih
transakcija sa finansijskim instrumentima i utvrdivanje stanja obaveza i potrazivanja ¢lanova CRHOV-a i njihovih
klijenata;

8) prenos finansijskih instrumenata i prava iz finansijskih instrumenata;

9) utvrdivanje i dodela jednoobraznih identifikacionih oznaka finansijskih instrumenata;
10) vodenije Sifarnika vrsta finansijskih instrumenata;

11) poslove u vezi sa korporativnim radnjama izdavalaca finansijskih instrumenata;
12) poslove deponovanja akcija u vezi sa preuzimanjem akcionarskih drustava;

13) obrazovanije i koris¢enje garantnog fonda i drugi nacin smanjenja rizika u slu€aju neizvr§enja obaveza ¢lana
CRHOV-a;



14) ucestvovanje u medunarodnim organizacijama koje se bave poslovima u vezi sa finansijskim instrumentima,
kao i saradnja sa tim organizacijama;

15) druge poslove u skladu sa zakonom, uklju€ujuéi aktivnosti koje su neophodne za obavljanje poslova
odredenih zakonom.

CRHOV ne moze poveriti obavljanje svojih poslova drugom licu bez prethodne saglasnosti Komisije.

Poslovi CRHOV-a iz stava 1. ovog €lana nisu poverena javna ovlasc¢enja u skladu sa zakonom.

Minimalni kapital i sticanje kvalifikovanog u¢esc¢a u kapitalu CRHOV

Clan 307

Osnovni kapital CRHOV-a ne moze biti manji od 750.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniénom
srednjem kursu dinara prema evru koji utvrduje Narodna banka Srbije.

Sredstva za rad CRHOV-a obezbeduju se iz naknada za pruzanje usluga u skladu sa pravilnikom o tarifi
CRHOV-a, kao i iz drugih izvora, u skladu sa zakonom.

Odredbe ovog zakona koje ureduju sticanje kvalifikovanog u¢esca u kapitalu regulisanog trzista, odnosno
organizatora trzista, shodno se primenjuju i na sticanje kvalifikovanog u¢esca u kapitalu CRHOV-a.

Odredbe stava 3. ovog €lana ne primenjuju se kada kvalifikovano u€eSce stice Republika.
Organi CRHOV

Clan 308
CRHOV ima skupstinu akcionara, nadzorni odbor i direktora.
Ovlascenja skupstine vrsi Vlada preko ovlasc¢enih predstavnika.

Predstavnike u skup$tini i direktora imenuje i razreSava Vlada na predlog ministarstva nadleznog za poslove
finansija (u daljem tekstu: Ministarstvo).

Skupstina imenuje i razreSava ¢lanove nadzornog odbora.
Mandat direktora i ¢lanova nadzornog odbora traje Cetiri godine i mogu biti ponovo birani.
Nadzorni odbor ima predsednika i Cetiri ¢lana.
Direktor ne moze biti predsednik nadzornog odbora.
Ukoliko se promeni vlasni€ka struktura, organi iz stava 1. ovog ¢lana biraju se u skladu sa ugovorom o osnivanju
CRHOV-a.
Saglasnost za imenovanje direktora i €lanova nadzornog odbora i zaposleni

Clan 309

CRHOV je duzan da od Komisije pribavi prethodnu saglasnost za imenovanje direktora i ¢lanova nadzornog
odbora.

Prilikom davanja prethodne saglasnosti iz stava 1. ovog ¢lana, Komisija shodno primenjuje standarde i procedure
propisane odredbama ¢l. 114. i 119. ovog zakona koje ureduju uslove za izbor direktora i ¢lanova nadzornog
odbora organizatora trzista.

Zaposleni CRHOV-a ne mogu biti direktori, ¢lanovi nadzornog odbora niti zaposleni kod organizatora trzista ili u
investicionim drustvima, kod ¢lanova CRHOV-a ili izdavalaca Cije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na
regulisanom trziStu, odnosno MTP i OTP u Republici i za Cije se finansijske instrumente vrsi kliring i saldiranje
kod CRHOV-a, odnosno za koje CRHOV vodi registar tih finansijskih instrumenata.

Na prava i obaveze zaposlenih u CRHOV-u primenjuju se op$ti propisi o radnim odnosima.
Opsti akti i saglasnost Komisije

Clan 310

Opsti akti CRHOV-a su statut, pravila poslovanja, pravilnik o tarifi i drugi opsti akti kojima se ureduje poslovanje
CRHOV-a.



Komisija daje prethodnu saglasnost na statut, pravila poslovanja i pravilnik o tarifi CRHOV-a i sve izmene tih
akata u roku od 30 dana od dana prijema zahteva, a predlozeni akt stupa na snagu po dobijanju saglasnosti
Komisije.

CRHOV moze donositi i druga pravila i procedure kojima blize ureduje poslove iz svoje nadleznosti.

Komisija moze povuci saglasnost na statut, pravila poslovanja i pravilnik o tarifi CRHOV-a i naloziti CRHOV-u
usvajanje tih akata.

Ako CRHOV ne usvoji statut, pravila poslovanja i pravilnik o tarifi koji Komisija nalozi, Komisija moze doneti taj
akt.

Opésti akti iz st. 1. i 5. ovog ¢lana objavljuju se na internet stranici CRHOV-a odmah nakon dobijanja saglasnosti
ili dono&enja.

Sastavni deo statuta su i pravila ponaSanja direktora, ¢lanova nadzornog odbora i zaposlenih, koji sadrze

odredbe o ¢uvanju poverljivih podataka i procedure Ciji je cilj spreCavanje zloupotrebe poverljivih informacija, a te
procedure su u znacajnoj meri iste kao i procedure koje se odnose na Komisiju i njene zaposlene i propisane su
odredbama ¢lana 344. ovog zakona.

Pravila poslovanja

Clan 311

Pravilima poslovanja CRHOV-a blize se ureduje nacin obavljanja poslova iz ¢lana 306. ovog zakona, kao i druga
pitanja od znacaja za rad CRHOV-a.

Pravilnik o tarifi

Clan 312

Pravilnikom o tarifi CRHOV-a utvrduje se visina ¢lanarine i naknada koje CRHOV naplacuje za obavljanje svojih
usluga.

CRHOV je duzan da o donoSenju, odnosno izmeni pravilnika o tarifi obavesti korisnike svojih usluga najmanje
sedam dana pre pocetka primene tog pravilnika.

Clanstvo u CRHOV-u

Clan 313

Clanovi CRHOV-a 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
Clanstva propisane pravilima poslovanja CRHOV-a.

CRHOV je duzan da, u roku od 30 dana od dana prijema zahteva za ¢lanstvo sa urednom dokumentacijom
donese odluku o prijemu u ¢lanstvo CRHOV-a.

CRHOQV 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 ¢élanova

Clan 314

Pravilima poslovanja CRHOV ureduju se uslovi za prijem i prestanak ¢lanstva, vrsta ¢lanstva, obavljanje poslova
po vrsti ¢lanstva i druga pitanja u vezi sa pravima i obavezama ¢lanova.

Prestanak ¢lanstva

Clan 315
Clanu CRHOV-a prestaje &lanstvo u CRHOV-u:
1) ako mu je trajno oduzeta dozvola za rad;

2) ako ne ispunjava uslove za ¢lanstvo u CRHOV-u;



3) ako u znacajnoj meri i sistematski ne izvrS§ava obaveze prema CRHOV-u, odnosno ne postuje opste akte
CRHOV-g;

4) u drugim slucajevima predvidenim pravilima poslovanja CRHOV-a.

CRHOV moze i privremeno da suspenduje ¢lanstvo u skladu sa svojim pravilima poslovanja.
Racuni

Clan 316
U CRHOV-u se otvaraju i vode slededi racuni finansijskih instrumenata:
1) vlasnicki racuni;
2) emisioni racuni;
3) zbirni racuni;
4) kastodi racuni;
5) nominovani racuni;
6) raCuni upravljanja;
7) depo racuni;
8) i drugi racuni.

Pravilima poslovanja, odnosno posebnim aktom CRHOV propisuju se vrste racuna iz stava 1. ovog ¢lana, kao i
nacin i uslovi za otvaranje, vodenje i obavljanje poslova u vezi sa promenama na tim racunima.

U CRHOV-u se otvaraju i vode sledeci obracunski nov€ani racuni ¢lanova CRHOV:
1) za potrebe saldiranja zaklju€enih transakcija u vezi sa finansijskim instrumentima;
2) garantnog fonda, u visini odredenoj pravilima poslovanja CRHOV-a;

3) i drugi racuni.

U okviru nov€anog racuna Republike kod CRHOV-a 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.

Novcane racune CRHOV-a i stranog pravnog lica koje obavlja poslove kliringa i saldiranja drzavnih hartija od
vrednosti angazovanog u skladu sa zakonom kojim se ureduje javni dug otvara i vodi Narodna banka Srbije.

Finansijski instrumenti i nov€ana sredstva ¢lanova CRHOV-a na ra¢unima koje vodi CRHOV ne ulaze u imovinu,
niti u ste€ajnu ili likvidacionu masu CRHOV-a i ne mogu biti predmet prinudne naplate.

Duznosti i odgovornosti CRHOV-a

Clan 317

CRHOQV 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
izvrSeni upisi.

CRHOV je duzan da trajno ¢uva dokumentaciju i podatke zabeleZene na elektronskim medijima.

CRHOV je duzan da sigurnost neprekidnog funkcionisanja informacionog sistema obezbedi formiranjem
sekundarne baze podataka i sekundarnog racunarskog sistema ¢ime se obezbeduje kontinuitet njegovog rada u
sluCaju poplave, pozara i slicno, i koji mora biti udaljen od mesta na kome se nalazi primarni informacioni sistem
CRHOV-a i povezan na drugu elektri€nu mrezu.

Podaci koje vodi CRHOV o racunima zakonitih imalaca su poverljivi podaci i saopstavaju se samo pod uslovom i
na nacin koji su propisani ovim zakonom, po nalogu suda, na zahtev Komisije ili drugog nadleznog organa.

CRHOQV je duzan da ¢lanu CRHOV-a omoguci uvid u deo baze podataka CRHOV-a koji se odnosi na tog Clana i
njegove klijente, odnosno da mu izda izvod sa tim podacima, u skladu sa aktom CRHOV-a.

CRHOQV je duzan da ustanovi i primenjuje stabilan i siguran sistem upravljanja uklju€ujuci:



1) pouzdanu organizacionu strukturu, nadzorne procedure i uputstva o poslovanju;
2) efikasne procedure za utvrdivanje, procenu i kontrolu rizika kojima je CRHOV u svom poslovanju izloZen;

3) efikasan sistem unutrasnje kontrole, odgovaraju¢e administrativne, racunovodstvene i procedure unutrasnje
revizije;

4) odgovarajué¢e mere za spre¢avanje, utvrdivanje i reSavanje sukoba interesa izmedu CRHOV-a i ¢lana
CRHOV-a.

Pravo pristupa podacima

Clan 318

Pravo pristupa podacima iz ¢lana 317. ovog zakona imaju zakoniti imalac finansijskog instrumenta, ¢lan CRHOV
za svoje klijente, kao i lice koje dokaze svoj zakonski interes u vezi sa tim finansijskim instrumentom.

CRHOV ima pravo na nadoknadu za izradu i dostavljanje podataka na zahtev lica iz stava 1. ovog ¢lana u skladu
sa svojim pravilnikom o tarifi.

Obrada podataka o li€nosti

Clan 319

CRHOV prikuplja, obraduje i rukuje slede¢im podacima o fizickim licima, u skladu sa zakonom, a u svrhu
obavljanja poslova iz ¢lana 306. ovog zakona:

1) za domace fizicko lice - li¢no ime (ime i prezime), pol, jedinstveni mati¢ni broj gradana, adresa prebivalista,
odnosno boravista, adresa za prijem elektronske poste;

2) za stranca - li€no ime (ime i prezime), pol, broj paso$a i drzava izdavanja, odnosno evidencijski broj za
stranca, odnosno broj licne karte stranca i zemlja izdavanja, adresa za prijem elektronske poste;

3) podatke o racunu finansijskih instrumenata i nov€éanom racunu, kao i podatke o stanju na tim racunima.
Javnost podataka

Clan 320

CRHOQV je duzan da sledece 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 aktivhostima koje CRHOV obavlja u vezi sa tim finansijskim instrumentima;

3) ime i prezime, odnosno poslovno ime akcionara iz registra koji vodi, ukljuCujuéi vrstu, broj akcija, kao i
procentualno u¢escée akcija akcionara u ukupnom obimu tih akcija.

Komisija moze propisati sadrzaj podataka iz stava 1. ovog ¢lana.

Odgovornost za podatke u CRHOV-u

Clan 321

CRHOV odgovara izdavaocu, zakonitom imaocu finansijskih instrumenata koja su predmet upisa u CRHOV za
Stetu nastalu neizvrSenjem, odnosno nepravilnim izvrSenjem naloga za prenos ili povredom drugih obaveza
utvrdenih ovim zakonom, kao i za Stetu nastalu zbog netacnosti ili gubitka podataka.

Ako je ¢lan CRHOV-a ili lice koje podnosi zahtev za upis podatka u CRHOV doveo do neta¢nog ili nezakonitog
upisa u CRHOV u vezi sa finansijskim instrumentima, odgovara za $tetu nastalu zbog neta¢nog ili nezakonitog
upisa.

Clan ili izdavalac ne odgovara za $tetu prouzrokovanu neispravno$éu sistema obrade podataka CRHOV-a
ukoliko takvu neispravnost nije sam prouzrokovao.

IzveStavanje CRHOV-a

Clan 322



CRHOV podnosi Viadi i Komisiji godisnji izvestaj o poslovanju najkasnije do 30. aprila tekué¢e godine za
prethodnu godinu.

Komisija propisuje blizi sadrzaj i nacin podnoSenja izvestaja iz stava 1. ovog €lana, kao i sadrzinu, nacin i rokove
podnosenja i drugih izvestaja.

CRHOV javno objavljuje godisnje finansijske izvestaje, izradene u skladu sa zakonima kojima se ureduju
racunovodstvo i revizija i iste dostavlja Vladi i Komisiji sa izve&tajem nezavisnog revizora u roku iz stava 1. ovog
Clana.

Ovlasc¢enja Narodne banke Srbije

Clan 323

Narodna banka Srbije donosi propise kojima se ureduje nacin obavljanja platnog prometa preko nov&anih
racuna iz ¢lana 316. stav 5. ovog zakona.

Narodna banka Srbije vrSi kontrolu zakonitosti poslovanja lica Cije nov€ane racune iz stava 1. ovog €lana otvara i
vodi, u delu koji se odnosi na obavljanje platnog prometa preko tih nov€anih racuna.

Komisija i Narodna banka Srbije u vr§enju nadzora, odnosno kontrole razmenjuju informacije shodno primenjujudi
odredbe ¢lana 353. ovog zakona.

Nadzor Komisije nad CRHOV-om

Clan 324

Komisija vr§i nadzor nad poslovanjem CRHOV-a.

Nadleznosti i ovlad¢enja Komisije u vezi sa nadzorom propisanim u glavi XVI ovog zakona shodno se primenjuju
na nadzor Komisije nad CRHOV-om, a u cilju pracenja da li CRHOV posluje na zakonit i profesionalan nacin koji
unapreduje integritet trziSta kapitala u Republici, uklju€ujuci zakonito i efikasno vrSenje kliringa, saldiranja i
registrovanja finansijskih instrumenata u skladu sa ciljevima ovog zakona.

Nadzor Komisije nad CRHOV-om zasniva se na nacelu nadzora zasnovanom na proceni rizika, Koji
podrazumeva neposrednu kontrolu oblasti poslovanja koje predstavljaju najveci rizik u smislu obima i vrste
transakcija i poslova, a Komisija je duzna da najmanje jednom godiSnje sprovodi neposrednu kontrolu CRHOV-a.

Mere nadzora

Clan 325

Ako u postupku nadzora nad CRHOV-om Komisija utvrdi da je doSlo do povrede opstih akata CRHOV-a,
odredaba ovog zakona ili akta Komisije koje ne obavezuju Komisiju da preduzme mere iz stava 2. ovog ¢lana,
Komisija donosi reSenje kojim nalaze CRHOV-u da otkloni te nezakonitosti i nepravilnosti u odgovaraju¢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 CRHOV-a;

3) preduzimanje drugih mera i sankcija u skladu sa Glavom XVI ovog zakona, osim privremenog oduzimanija ili
oduzimanja dozvole za rad CRHOV.

Komisija moze da zabrani licu koje poseduje kvalifikovano u¢e$¢e u CRHOV-u, osim Republici, koris¢enja prava
glasa na osnovu kvalifikovanog u¢esc¢a, odnosno moze da povuce prethodno datu saglasnost ¢lanu uprave i
direktoru CRHOV-a ukoliko utvrdi sledece:

1) lice je izvrsilo zna¢ajnu povredu odredaba opstih akata CRHOV-a, ovog zakona ili akta Komisije;

2) direktor ili ¢lan upravnog odbora je dobio dozvolu na osnovu znacajno netacnih ili obmanjujucih informacija,
tako Sto su izostavljene Cinjenice zahvaljujuéi kojima obelodanjene informacije ne bi bile obmanjujuce 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 nadzornog odbora CRHOV-a vrsi odgovarajuci nadzor nad zaposlenima u CRHOV-u Cije
nesavesno poslovanje prouzrokuje znacajne povrede opstih akata CRHOV-a, odredaba ovog zakona ili akta



Komisije od strane CRHOV-a, odnosno zaposlenog, a takve povrede su mogle biti sprecene da je sproveden
odgovarajuci nadzor.

Lice iz stava 2. ovog €lana ima pravo da bude sasluSano pre nego sto 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 svojoj internet stranici.

Blize uslove i nacin vrdenja nadzora, postupak izdavanja reSenja i preduzimanja mera, kao i rokove za
izvrSavanje naloga i trajanje mera propisuje Komisija.

XV KOMISIJA ZA HARTIJE OD VREDNOSTI

Status Komisije

Clan 326

Komisija je nezavisna i samostalna regulatorna i nadzorna institucija Republike koja vrSi javna ovlaséenja u
skladu sa nadleznostima propisanim ovim i drugim zakonima.

Komisija ima status pravnog lica.
Komisija za svoj rad neposredno odgovara Narodnoj skupstini.

Sediste Komisije je u Beogradu.
Podzakonska akta i drugi dokumenti

Clan 327

Radi sprovodenja i izvrSavanja javnih ovlasc¢enja utvrdenih ovim i drugim zakonima Komisija donosi pravilnike,
uputstva i druge dokumente.

Podzakonska akta Komisije objavljuju se u "Sluzbenom glasniku Republike Srbije” i na internet stranici Komisije.
Saopstenja, misljenja i stavovi Komisije

Clan 328

Komisija moze zauzimati stavove, davati misljenja, kao i druge oblike javnih saopS$tenja, kada je to potrebno radi
primene i sprovodenja pojedinih odredaba zakona ili podzakonskih akata iz okvira nadleznosti Komisije.

Stavovi, misljenja i javna saopstenja iz stava 1. ovog ¢lana objavljuju se na internet stranici Komisije.
Primena zakona kojim se ureduje opsti upravni postupak

Clan 329

Komisija u reSavanju u upravnim stvarima primenjuje odredbe zakona kojim se ureduje opsti upravni postupak,
osim ukoliko ovim ili drugim zakonom nije drugacije propisano.

Resenja Komisije su konacCna, a protiv njih se moze pokrenuti upravni spor.
Sastav Komisije

Clan 330
Komisija ima predsednika i Cetiri Clana.

Predsednika i Clanove Komisije bira i razreSava Narodna skupstina na predlog nadleznog radnog tela za poslove
finansija Narodne skupstine.

Za predsednika i ¢lanove Komisije mogu biti birani radno sposobni drzavljani Republike koji poseduju visoku
struénu spremu i najmanje pet godina radnog iskustva ste€enog u obavljanju poslova u vezi sa hartijama od

Komisiju predstavlja i zastupa predsednik, koji rukovodi njenim radom i obavlja druge poslove u skladu sa
zakonom i statutom Komisije.

Predsednik Komisije moze svoja ovlasc¢enja, u celini ili delimic¢no, privremeno preneti drugom ¢lanu Komisije.



Mandat

Clan 331
Predsednik i €lanovi Komisije se biraju na mandat od pet godina, sa moguéno$¢u ponovnog izbora.

Mandat predsednika i ¢lanova Komisije po€inje danom objavljivanja odluke Narodne skupstine o njihovom izboru
u "Sluzbenom glasniku Republike Srbije", ako u odluci Narodne skupstine nije odreden drugi datum pocetka
mandata, a prestaje:

1) istekom vremena na koje su izabrani;

2) razreSenjem iz razloga predvidenih zakonom;

3) ostavkom.

U zavisnosti od razloga za prestanak mandata, mandat predsednika i Clanova Komisije prestaje:

1) u slu€aju isteka vremena na koje su izabrani - danom objavljivanja odluke Narodne skupstine o prestanku
mandata u "Sluzbenom glasniku Republike Srbije", s tim da predsednik i Clanovi Komisije nastavljaju da obavljaju
funkciju do izbora novog predsednika, odnosno ¢lanova Komisije;

2) u slucaju razresenja iz razloga predvidenih zakonom - danom objavljivanja odluke Narodne skupstine o
njihovom razreSenju u "Sluzbenom glasniku Republike Srbije", ako u odluci Narodne skupstine nije odreden drugi
datum prestanka funkcije;

3) danom podnoSenja ostavke Narodnoj skupstini u slu€aju iz stava 2. tacka 3) ovog ¢lana.

Ukoliko 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.

Ukoliko predsedniku Komisije prestane funkcija pre isteka mandata, preostali ¢lanovi Komisije, u cilju
nesmetanog rada i obavljanja poslova iz nadleznosti Komisije, mogu izmedu sebe imenovati vrSioca duznosti
predsednika a do izbora novog predsednika od strane Narodne skupstine.

Vrsilac duznosti predsednika ima ovlas¢enja i nadleznosti predsednika Komisije iz ovog zakona i statuta
Komisije.

O imenovanju lica iz stava 5. ovog ¢lana Komisija bez odlaganja obavestava nadlezno radno telo za poslove
finansija Narodne skupstine.

Nadlezno radno telo za poslove finansija Narodne skupstine je duzno da u roku od 60 dana pre dana prestanka
mandata predsednika i ¢lanova Komisije u slucaju iz stava 2. tacka 1) ovog ¢lana, odnosno 60 dana od dana
prestanka mandata u slu€ajevima iz stava 2. ta¢. 2) i 3) ovog ¢lana, uputi predlog Narodnoj skup$tini za izbor
novog predsednika i Clanova Komisije.

Nepodobnost za obavljanje posla

Clan 332
Predsednik i ¢lan Komisije 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 i ¢lanovi Komisije, tokom trajanja mandata kao i dve godine nakon prestanka mandata, ne mogu
imati vlasnicko ucesce, biti Clanovi uprave ili zaposleni u pravnim licima kojima Komisija daje dozvole za
obavljanje delatnosti odnosno vrsi nadzor nad njima, niti mogu predstavljati interese tih lica pred Komisijom,
drzavnim organima ili drugim institucijama, osim po dobijenoj saglasnosti organa nadleznog za spre€avanje
korupcije u skladu sa zakonom kojim je uredeno sprecavanje korupcije.

Predsednik i ¢lanovi Komisije ne mogu obavljati druge poslove koji bi mogli uticati na njihovu samostalnost,
nepristrasnost i javni ugled, odnosno ugled Komisije.

Povreda odredaba ovog €lana predstavlja osnov za razreSenje funkcije i prekid radnog odnosa.

RazresSenje funkcije



Clan 333
Predsednik i ¢lanovi Komisije razreSavaju se funkcije:

1) ako su osudeni za krivicno delo na bezuslovnu kaznu zatvora u trajanju od najmanje Sest meseci ili za krivi¢no
delo protiv prava po osnovu rada, imovine, privrede, 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 onemoguceni da vrse funkciju;

3) ako se utvrdi da svoje zadatke obavljaju neprofesionalno;

4) ako se utvrdi da je ispunjen jedan ili viSe uslova iz odredaba ¢lana 331. ovog zakona.
Postupak utvrdivanja razloga za prestanak funkcije

Clan 334

Prestanak funkcije u slu€ajevima isteka vremena na koje su izabrani i ostavke predsednika ili Clana Komisije
konstatuje nadlezno radno telo za poslove finansija Narodne skupstine, u pisanoj formi.

Ispunjenost uslova za prestanak funkcije zbog razreSenja predsednika i ¢lana Komisije utvrduje nadlezno radno
telo za poslove finansija Narodne skupstine pokretanjem postupka za prestanak funkcije, pred Narodnom
skupstinom u roku od 60 dana od dana utvrdivanja tih uslova.

Odluku o prestanku funkcije zbog razreSenja predsednika i ¢lana Komisije donosi Narodna skupstina.
Kvalifikovani imunitet i obestecenje

Clan 335

Predsednik i ¢lan Komisije ne moze biti licno odgovoran za bilo koju radnju ili propust koji se dogodi u toku
vrSenja 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.

Komisija ¢e licima iz stava 1. ovog €lana, nadoknaditi sve sudske i druge troSkove nastale u vezi postupaka koji
protiv njih mogu biti vodeni povodom radniji ili postupaka navedenih u tom stavu.

Odlué€ivanje i kvorum

Clan 336
Komisija odlu€uje na sednicama, koje vodi predsednik Komisije ili lan koga on ovlasti.
Kvorum ¢ine tri ¢lana Komisije, ukljuCujuci i predsednika.
Komisija odlu€uje vec¢inom glasova ¢lanova koji glasaju na sednici, uklju€ujuci i predsednika.
U sluc€aju jednake podele glasova, odlucuje glas predsednika Komisije.

Predsednik i ¢lanovi Komisije izuzimaju se od glasanja pri dono$enju odluka koje predstavljaju sukob interesa.
Princip rada

Clan 337
Predsednik i ¢lanovi Komisije duzni su da u vrSenju svoje duznosti postupaju stru¢no, savesno i nepristrasno.

Predsednik i Clanovi 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 utiCe na samostalnost u
radu i odlu€ivanju Komisije ili bilo kog njenog ¢lana.

Zabranjeno je svakom licu, organu ili organizaciji da preduzima poslove koji su zakonom predvideni kao
nadleznost Komisije, osim ako ovim zakonom nije drukc€ije odredeno.

Zabrana trgovanja finansijskim instrumentima i davanja saveta, kao i koriS¢enja statusa
Komisije za liénu dobit



Clan 338

Predsednik i ¢lanovi 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 339

Predsednik i Clanovi 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 stava 1. ovog ¢lana.
Struéna sluzba

Clan 340

Strucna sluzba Komisije (u daljem tekstu: Stru¢na sluzba) obavlja stru¢ne poslove iz nadleznosti Komisije u
skladu sa ovim zakonom, Statutom i drugim aktima Komisije.

U pogledu nepodobnosti za obavljanje posla, kvalifikovanog imuniteta, obestecenja, principa rada, zabrane
trgovanja finansijskim instrumentima i davanja saveta, kao i koriS¢enja statusa Komisije za licnu dobit i licnih
transakcija hartijama od vrednosti na zaposlene u Stru¢noj sluzbi se primenjuju odredbe ovog zakona koje se
odnose na predsednika i ¢lanove Komisije.

Izuzetno od odredbi stava 2. ovog €lana, zabrana iz ¢lana 332. stav 2. ovog zakona se na zaposlene u Stru¢noj
sluzbi ne primenjuje nakon prestanka radnog odnosa u Komisiji.

Struénom sluzbom rukovodi Sekretar.
Sekretara biraju predsednik i ¢lanovi Komisije veéinom glasova.
Za Sekretara moze biti postavljeno lice koje ispunjava uslove za imenovanje za ¢lana Komisije.

Za svoj rad Sekretar odgovara Komisiji.
Radni odnosi

Clan 341

Na prava, obaveze i odgovornosti iz radnog odnosa predsednika, ¢lanova i zaposlenih u stru¢noj sluzbi Komisije
primenjuje se opsti zakon kojim se ureduju prava, obaveze i odgovornosti iz radnog odnosa, odnosno po osnovu
rada, u Republici.

Radni odnos predsednika i €lanova Komisije

Clan 342

Predsednik i €lanovi Komisije izborom na funkciju zasnivaju radni odnos u Komisiji na osnovu odluke Narodne
skupstine o njihovom imenovanju i to u roku od 30 dana od dana objavljivanja te odluke u "Sluzbenom glasniku
Republike Srbije", osim ukoliko su radni odnos u Komisiji zasnovali pre imenovanja na duznost po drugom
osnovu.

Predsednik i ¢lanovi Komisije radni odnos u Komisiji zasnivaju na odredeno vreme, na period na koji su izabrani.

Predsednik Komisije radni odnos u Komisiji zasniva s punim radnim vremenom, a ¢lanovi Komisije radni odnos u
Komisiji mogu zasnivati sa punim ili sa nepunim radnim vremenom.

Predsedniku i ¢lanu Komisije koji su radni odnos u Komisiji zasnovali na osnovu odluke Narodne skupstine o
njihovom imenovanju, tako zasnovan radni odnos prestaje u roku od 90 dana od dana prestanka obavljanja
funkcije, u slu€aju iz ¢lana 331. stav 3. tacka 1) ovog zakona, odnosno u roku od 90 dana od dana prestanka
mandata u slu€aju iz ¢lana 331. stav 3. tacka 2) ovog zakona, odnosno danom prestanka mandata u slucaju iz
¢lana 331. stav 3. tacka 3) ovog zakona.

Izuzetno od stava 4. ovog ¢lana, predsednik i ¢lanovi Komisije koji su radni odnos u Komisiji zasnovali pre
imenovanja na funkciju po drugom osnovu, po prestanku mandata, odnosno po prestanku obavljanja funkcije u



smislu ¢lana 331. stav 3. tacka 1) ovog zakona, ostaju u radnom odnosu u Komisiji u skladu sa ugovorom o radu
kojim su zasnovali radni odnos.

Statut Komisije

Clan 343

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 u Stru¢noj sluzbi, nacin obezbedenja sredstava za rad, nacin dono$enja
opstih i pojedinacnih akata i druga pitanja znacajna za rad Komisije.

Saglasnost na statut Komisije daje nadlezno radno telo za poslove finansija Narodne skupstine.

Statut Komisije objavljuje se u "Sluzbenom glasniku Republike Srbije" i na internet stranici Komisije.
Obaveza ¢uvanja poverljivih podatka

Clan 344

Prosli i sadasnji predsednik, ¢lanovi i zaposleni Komisije, kao i revizori i lica angazovana od strane Komisije
imaju obavezu Cuvanja poverljivih podataka.

Lica iz stava 1. ovog €lana ne smeju da saopS$tavaju poverljive podatke koje su saznali tokom vr3enja duznosti,
izuzev u sazetom ili zbirnom obliku, tako da se ne mogu identifikovati izdavaoci hartija od vrednosti, investiciona
drudtva, organizatori trzista, regulisana trzista niti druga lica, osim ukoliko ovim zakonom nije drugacije odredeno.

Kada izdavaoci hartija od vrednosti, investiciono drustvo, organizator trzista ili regulisano trZiSte objavi stecaj ili
prinudnu likvidaciju, poverljive informacije koje se ne odnose na tre¢e strane mogu biti otkrivene u privrednim i
gradanskim parnicama, ukoliko je to neophodno za vodenje sudskog postupka.

Komisija, drugi organi, kao i fiziCka ili pravna lica koja dodu u posed poverljivih informacija u skladu sa ovim
zakonom, mogu te informacije koristiti samo u okviru vrSenja svojih ovlad¢enja i nadleznosti i u svrhe u koje su ih
dobili i/ili u svrhe upravnih ili sudskih postupaka koji se odnose na vrsenje njihovih funkcija, osim u slu€aju
postojanja izriCite saglasnosti lica koja pruzaju te informacije za njihovo koriS¢enje i u druge svrhe.

Svaka poverljiva informacija koja je primljena, razmenjena ili prenesena shodno ovom zakonu, predmet je
obaveze Cuvanja poverljivih podataka, utvrdene u ovom ¢lanu.

Izuzetno od odredbi prethodnih stavova ovog ¢lana, Komisija moze da razmenjuje i prosleduje poverljive
informacije nadleznim oranima u Republici ili u stranim zemljama u skladu sa ovim zakonom i drugim zakonima
koji se odnose na investiciona drustva, kreditne institucije, dobrovoljne penzijske fondove, institucije kolektivhog
investiranja, otvorene investicione fondove sa javhom ponudom, alternativne investicione fondove, posrednike u
osiguranju i reosiguranju i zastupnike u osiguranju, drustva za osiguranje, regulisana trzista ili organizatore
trzista, ili na drugi nacin uz saglasnost Komisije, inostranog organa, ili drugog organa ili tela, fizickog ili pravnog
lica koji je informaciju dostavio.

Ovaj ¢lan ne sprecava Komisiju da razmenjuje i prosleduje, u skladu sa zakonom, poverljive informacije koje nisu
dobijene od nadleznih organa iz strane drzave.

Komisija blize ureduje podatke koji se u smislu ovog zakona smatraju poverljivim, nacin njihove zastite i Cuvanja.
Odnosi sa revizorima

Clan 345

Lica koja su zakonom ovlas¢ena da vrSe reviziju finansijskih izvestaja investicionog drustva, regulisanog trzista,
pruzaoca usluga dostave podataka, CRHOV-a, prilikom revizije finansijskih izvestaja tih privrednih drustava ili
drugih duznosti propisanih zakonom, imaju obavezu da odmah Komisiju obaveste o svakoj €injenici ili odluci koja
ima uticaja na to privredno drustvo, o kojoj su saznanja stekla prilikom obavljanja svojih duznosti, a koja moze:

1) da predstavlja teSku povredu ovog zakona ili drugih zakona i propisa koji utvrduju uslove za izdavanje dozvole
ili koji ureduju poslovanje privrednih druStava navedenih u ovom stavu;

2) Stetno utiCu na kontinuirano poslovanje privrednih drustava navedenih u ovom stavu;

3) dovode do odbijanja potvrdivanja finansijskih izvestaja ili do izrazavanja rezerve.



Duznost lica iz stava 1. ovog €lana je takode da Komisiju obavesti o svakoj €injenici ili odluci koje je postao
svestan tokom vrSenja svojih duznosti iz stava 1. ovog ¢lana u privrednim drustvima koja imaju bliske veze
privrednim druStvom u kome je to lice obavljalo svoje funkcije.

Ukoliko lice iz stava 1. ovog €lana saopsti Komisiji, u dobroj veri, €injenicu ili odluku iz stava 1. ovog €lana, takvo
obavestenje se ne smatra povredom obaveze Cuvanja tajnosti podataka i ta lica ne snose nikakvu odgovornost.

Zastita podataka

Clan 346

U vezi sa obradom podataka o licnosti, Komisija poslove iz svoje nadleznosti obavlja u skladu sa zakonom kojim
se ureduje zastita podataka o li¢nosti.

Komisija moze stranoj drzavi dostaviti podatke o licnosti u skladu sa zakonom kojim se ureduje zastita podataka
o liénosti, odlu€ujuci o tome u svakom konkretnom slu€aju, a pod uslovom da je dostavljanje podataka
neophodno u svrhe ovog zakona i da strana drzava nec¢e dostaviti podatke drugoj stranoj drzavi bez izri€itog
pisanog odobrenja Komisije i uz ispunjenje uslova koje utvrduje Komisija.

Informacioni sistem

Clan 347

Komisija uspostavlja informacioni sistem koristeci elektronska sredstva koji omoguc¢ava komunikaciju sa CRHOV-
om, organizatorom trzista, regulisanim trzistem, investicionim drustvima, drustvima za upravljanje investicionim
fondovima, otvorenim investicionim fondovima sa javhom ponudom, alternativnim investicionim fondovima, kao i
drugim uc€esnicima na trziStu kapitala.

Komisija propisuje kriterijume kojima se obezbeduju sigurnost komunikacija i zastita podataka koji se dostavljaju
Komisiji, tehni¢ku uskladenost opreme i informacionih sistema lica koja od Komisije dobijaju dozvolu za rad sa
opremom i informacionim sistemima Komisije u cilju omoguéavanja Komisiji da podatke i evidencije koje su ta
lica duzna da vode u skladu sa ovim zakonom samostalno povlaci, iniciranjem tzv. "pull" procedura, kao i
koriS¢enje elektronskih sredstava za prijem, prenoSenje i objavljivanje informacija.

Informacije primljene elektronskim sredstvima putem informacionog i telekomunikacionog sistema, u skladu sa
uslovima koje propisuje Komisija, smatraju se originalnim dokumentom.

Naknade za rad Komisije

Clan 348

Komisija donosi pravilnik kojim utvrduje visinu naknada koje naplaéuje za vrSenje poslova u skladu sa javnim
ovlascenjima iz ovog i drugih zakona.

Pravilnik iz stava 1. ovog ¢lana objavljuje se u "Sluzbenom glasniku Republike Srbije" i na internet stranici
Komisije.
Sredstva za rad Komisije

Clan 349

Sredstva za rad Komisije obezbeduju se iz naknada koje se, u skladu s pravilnikom iz ¢lana 348. ovog zakona,
naplacuju za obavljanje poslova iz njene nadleznosti, donacija (osim donacija u€esnika na trzistu), zaduzivanjem
u zemlji, kao i iz drugih izvora u skladu sa zakonom.

Iz prihoda koje ostvari izdvajaju se sredstva za rezerve Komisije.
Visak godisnjih prihoda nad rashodima uplacuju se u budzet Republike.
Visak rashoda nad prihodima Komisija pokriva iz svojih rezervi.

Ukoliko ostvareni prihodi i rezerve nisu dovoljni za pokrivanje rashoda, sredstva koja nedostaju se obezbeduju iz
budzeta Republike.

Obezbedivanje nedostajucih sredstava, u skladu sa stavom 5. ovog ¢lana, ne uti¢e na nezavisnost i
samostalnost Komisije.

Finansijski izvestaj; finansijski plan; podnosenje izvestaja



Clan 350
Komisija podnosi godisnji izvestaj Narodnoj skupstini, u roku od Sest meseci od zavrSetka poslovne godine.

Godisnji izvestaj iz stava 1. ovog ¢lana sadrzi redovan godiSnji finansijski izvestaj za prethodnu godinu, revizorski
izvestaj o obavljenoj reviziji ovog finansijskog izvestaja i izvestaj o poslovanju Komisije tokom prethodne godine.

Komisija sastavlja finansijske izvestaje u skladu sa zakonom kojim se ureduje racunovodstvo i podzakonskim
aktom kojim se ureduje kontni okvir i sadrzina racuna u kontom okviru za privredna drustva.

Reviziju finansijskih izveStaja Komisije moze vrSiti samo drustvo za reviziju koje ima vazec¢u dozvolu za
obavljanje revizije, odnosno licencirani ovlaséeni revizor u smislu zakona kojim se ureduje revizija, a koji
ispunjavaju i dodatne uslove propisane od strane Komisije, sa ciljem spreavanja sukoba interesa prilikom
vrSenja kontrolne uloge Komisije nad drustvima za reviziju i licenciranim ovlas¢enim revizorima i vr§enja revizije
finansijskih izvestaja Komisije od strane tih lica.

Prilikom izbora drustva za reviziju Komisija primenjuje zakon kojim se ureduju javne nabavke u delu koji nije u
suprotnosti sa ovim zakonom i podzakonskim aktom Komisije iz stava 4. ovog ¢lana.

Finansijski plan za narednu godinu Komisija donosi do 30. novembra tekuce godine i dostavlja ga Narodnoj
skup$tini na potvrdivanje.

U slu€aju da Narodna skupS$tina ne potvrdi finansijski plan do po¢etka poslovne godine, do potvrdivanja
finansijskog plana za tu godinu, finansiranje se vrsi prema odluci predsednika Komisije o privremenom
finansiranju.

Izvestavanje Vlade

Clan 351

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, ovlaSc¢enjima i saglasnostima u vezi sa poslovima hartija od vrednosti, u
skladu sa ovim zakonom i drugim zakonima za Ciju primenu je Komisija nadlezna;

2) ostvarivanjem nadzorne funkcije Komisije i merama preduzetim u nadzoru u toku izvestajnog perioda;
3) realizacijom finansijskog plana Komisije za teku¢u godinu;
4) podzakonskim aktima Komisije koji su doneti u toku izveStajnog perioda;

5) i druge priloge o sprovodenju nadleznosti Komisije.

XVI OVLASCENJA | NADLEZNOSTI KOMISIJE

Nadleznost Komisije

Clan 352
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 ovog zakona;

4) odobrava fizi¢kim i pravnim licima status kvalifikovanih investitora;

5) daje dozvolu, oduzima i privremeno oduzima dozvolu posrednicima na trzistu, investicionim drustvima i
pruzaocima usluga dostave podataka;

6) odobrava izmene opstih akata, sticanje kvalifikovanog u€es$ca, daje prethodnu saglasnost na imenovanje
¢lanova uprave organizatora trziSta, investicionih drustava, posrednika na trzistu i CRHOV-a;

7) organizuje kurseve i ispite za proveru znanja i sposobnosti fiziCkih lica iz ¢lan 153. stav 2. ovog zakona;
8) regulise, vrsi nadzor i prati:

(1) poslove izdavalaca i javnih drustava;



(2) izvrSavanje obaveze izveStavanja izdavalaca i uesnika na regulisanom trzistu, odnosno MTP-u ili OTP-vu;

(3) poslovanije lica iz tacke 5) ovog stava, uklju€ujuéi i lica koja poseduju kvalifikovano ucesce, ¢lanove uprave
i druge zaposlene kod tih lica;

(4) poslovanje CRHOV-a, lica sa kvalifikovanim u¢e$c¢em, ¢lanove uprave i zaposlene u CRHOV-u;

(5) sekundarno trgovanje finansijskim instrumentima u Republici, bez obzira na to da li se takvo trgovanje vrsi
na regulisanom trzistu, odnosno MTP-u, OTP-u ili van njih;

9) prati uskladenost sa odredbama i povredu odredaba zakona, akata Komisije iz ¢lana 327. ovog zakona i opstih
akata organizatora trzista, investicionih drustava, posrednika na trziStu, pruZalaca usluga dostave podataka, kao i
CRHOV;

10) organizuje, preduzima i kontroliSe sprovodenje mera i sankcija kojima se obezbeduje zakonito, pravi¢no,
uredno i efikasno funkcionisanje regulisanog trzista, MTP ili OTP, a u cilju spre€avanja poremecaja na trzistu i
zastite investitora;

11) vodi registre;

12) obavlja druge duznosti u okviru svojih opstih i posebnih ovlasc¢enja blize propisanih odredbama ¢&l. 355. i 364.
ovog zakona;

13) saraduje i zaklju€uje 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;

14) sastavlja izvestaje i daje informacije o regulisanom trzistu, MTP ili OTP;

15) unapreduje edukaciju investitora i saraduje sa telima i organizacijama odgovornim za obuku sudija, javnih
tuzilaca, policije i sudija u cilju pruzanja odgovaraju¢e obuke o cilievima ovog zakona, a narocito lica zaposlenih
kod organa nadleznih za krivi€no gonjenje i istrazne radnje u vezi sa zloupotrebama na trzistu;

16) 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, zakona kojim se
reguliSu robne berze, zakona kojim se reguliSe digitalna imovina, zakona kojim se reguliSe revizija i zakona kojim
se reguliSe spreCavanje pranja novca i finansiranja terorizma;

17) obavlja i druge poslove utvrdene ovim i drugim zakonom.
Poslove iz stava 1. tac. 1)-13), i taCka 16) 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 Cinjenice koje ukazuju na postojanje krivicnog dela, privrednog prestupa ili
prekrSaja, Komisija upucuje predlog za prijavu, odnosno zahtev organu nadleznom za sprovodenje istrage,
krivi€no gonjenje i prekrSajni postupak.

Saradnja izmedu organa u Republici

Clan 353

Komisija, Narodna banka Srbije i drugi organi u Republici u okviru svojih nadleznosti blisko saraduju u cilju
obezbedivanja primene odredaba ovog zakona, ukljuCujuci razmenu podataka koji su od vaznosti i odnose se na
vrSenje njihovih nadleznosti, a naroc€ito podatke o datim ili oduzetim dozvolama, povredama odredaba ovog
zakona ili drugim nepravilnostima, kao i izreCenim sankcijama i merama.

Kada je to potrebno saradnja iz stava 1. ovog ¢lana uklju€uje i druge organe i tela u Republici.

Organi iz stava 1. ovog ¢lana ureduju sporazumom o saradnji obim, uCestalost i oblik razmene i dostavljanja
podataka.

Nezavisno od sporazuma o saradnji iz stava 3. ovog €lana, organi iz stava 1. ovog €lana u svakom slucaju, na
zahtev i bez nepotrebnog odlaganja medusobno dostavljaju podatke neophodne za vrSenje njihovih nadleznosti.

Komisija u vrSenju svojih nadleznosti pazljivo i na osnovu dostupnih informacija razmatra uticaj svojih odluka na
stabilnost finansijskog trzista.



Komisija i Narodna banka Srbije odmah obavestavaju jedna drugu o svakoj hitnoj okolnosti u vezi sa CRHOV,
uklju€ujuc¢i dogadaje na finansijskom trzistu koji mogu imati negativne efekte na funkcionisanje finansijskog
trzista.

Organi iz stava 1. ovog €lana i druga tela, fiziCka i pravna lica koja u vr$enju svojih nadleznosti dolaze u posed

poverljivih informacija, duzni su da iste €uvaju, kao i da ih koriste samo u svrhe za koje su te informacije
pribavljene.

Razmena i dostavljanje podatka iz st. 1, 2. i 3. ovog ¢lana se ne smatra povredom obaveze ¢uvanja poverljivih
podataka iz ¢lana 344. ovog zakona, pod uslovom da se podaci koriste u skladu sa ¢lanom 344. stav 4. ovog
zakona.

Postupak nadzora koji sprovodi Komisija

Clan 354

Komisija u sprovodenju postupka nadzora nad subjektima nadzora primenjuje odredbe ovog zakona i akata
donetih na osnovu ovog zakona.

U delu koji nije definisan ovim zakonom, Komisija primenjuje zakon koji ureduje op$sti upravni postupak.

Prilikom sprovodenja nadzora prema odredbama drugih zakona u nadleznosti Komisije primenjuju se odredbe o
nadzoru u skladu sa ovom glavom, ukoliko tim zakonima nije drugacije propisano.

Komisija blize propisuje uslove i nacin sprovodenja nadzora, izdavanja naloga i preduzimanja mera i sankcija,
rokove za izvrSenje naloga i trajanje mera, i druga pitanja od znacaja za sprovodenje nadzora.

Ovlasc¢enja u postupku nadzora

Clan 355

Komisija moze zahtevati dostavljanje podataka i dokumenata, kao i dostavljanje pismenih izjava od znacaja za
nadzor od svakog lica koje poseduje relevantne podatke ili/i dokumente, kao i saslusati ta lica.

Lica iz stava 1. ovog €lana su u obavezi da dostave trazene podatke, dokumenta i izjave u roku i na nacin koji je
naveden u dostavljenom zahtevu.

Zahtev iz stava 2. ovog ¢lana moze biti izdat pismeno ili putem elektronske poste, a izuzetno putem telefona
kada za to postoje razlozi hitnosti.

U postupku nadzora Komisija ima ovlas¢enja da:

1) ima pristup svakom dokumentu ili podatku bez obzira u kom je obliku, a za koje Komisija smatra da mogu biti
od znacaja za postupak nadzora i moze uzeti kopije dokumenata odnosno podataka;

2) vrSi najavljen ili nenajavljen neposredan nadzor u prostorijama subjekta nadzora ili drugim adekvatnim
prostorijama, vodeci racuna o nepovredivosti stana fizickog lica;

3) ulazi u prostorije subjekta nadzora, samostalno ili u saradnji sa drugim drzavnim organima, kako bi zaplenila
dokumenta ili podatke, narocito kada postoje osnovi sumnje da dokumenta ili podaci u vezi sa predmetom
nadzora mogu biti relevantni u dokazivanju neovlas¢enog pruzanja usluga, zloupotrebe na trzistu ili u
dokazivanju povreda odredbi ovog zakona koje se odnose na javnu ponudu i uklju€enje u trgovanje;

4) zahteva postojece snimke telefonskih razgovora, evidencije elektronskih komunikacija i druge razmene
podataka koje €uva investiciono drustvo, kreditna institucija ili drugi subjekti nadzora;

5) zahteva od revizora investicionih drustava, regulisanih trzista i pruzalaca usluga dostave podataka, izdavalaca,
ponudaca ili od lica koja zahtevaju uklju¢enje u trgovanje na regulisano trziste, da pruze informacije;

6) u svrhu provere podataka od interesa za nadzor, Komisija moze dozvoliti revizorima ili specijalizovanim
stru€nim licima da vr$e provere odredenih podataka;

7) trazi od telekomunikacionog operatera podatke o razmeni podataka koje poseduje telekomunikacioni operater;

8) trazi od telekomunikacionog operatera podatke o primljenim i upuéenim pozivima na telefonske brojeve fizickih
i pravnih lica koja su obuhvacéena postupkom nadzora;

9) zahteva dostavljanje informacija i svih relevantnih dokumenata od bilo kog lica, u vezi sa veli¢inom i svrhom
pozicije ili izlozenosti preuzetim kroz robni izvedeni finansijski instrument i bilo kojom imovinom ili obavezama na
osnovnom trzistu;



10) u vezi sa robnim izvedenim finansijskim instrumentima, zahteva informacije od u€esnika na trzistu o
povezanim spot trzistima, izvestaje o transakcijama i ima direktan pristup sistemima trgovanja.

Komisija moze u sprovodenju svojih ovlaséenja u postupku nadzora da zahteva saradnju od ministarstva
nadleznog za unutradnje poslove.

Nacin obavljanja nadzora

Clan 356
Komisija sprovodi nadzor:

1) kontinuirano, na osnovu analize izvestaja koje su subjekti nadzora duzni da dostavljaju Komisiji u skladu sa
zakonima i podzakonskim aktima, pracenjem, prikupljanjem i proverom dokumentacije, obavestenja i podataka
dobijenih na poseban zahtev Komisije, kao i pracenjem, prikupljanjem i proverom podataka i saznanjem iz drugih
izvora;

2) neposredno u prostorijama subjekta nadzora, Komisije ili pravnog lica sa kojima je subjekt nadzora direktno ili
indirektno, poslovno, upravljacki ili kapitalom povezan.

Nadzor iz stava 1. tatka 2) ovog ¢lana moze biti redovan i vanredan.

Plan sprovodenja redovnog neposrednog nadzora donosi Komisija na osnovu procene rizika, kao i drugih
kriterijuma u skladu sa podzakonskim aktom Komisije koji blize ureduje uslove i nacin sprovodenja nadzora.

Subjekt nadzora, zainteresovano lice i razgledanje spisa

Clan 357

Subjekt nadzora je u postupku neposrednog nadzora lice koje je navedeno u nalogu za nadzor kao lice nad kojim
se sprovodi postupak nadzora Komisije.

Subjekt nadzora ima sva prava stranke u skladu sa zakonom koji ureduje opsti upravni postupak.
Zainteresovano lice u postupku neposrednog nadzora je ono lice koje dokaze svoj pravni interes.
Do okon&anja postupka neposrednog nadzora ograni¢eno je pravo na razgledanje spisa za zainteresovano lice.

Komisija odlu€uje da li bi omogucavanjem zainteresovanom licu razgledanja spisa bila osujecena svrha postupka
nadzora, postali dostupni podaci koji predstavljaju insajderske informacije ili na drugi nacin ugrozen postupak
nadzora ili pri€injena Steta subjektu nadzora ili nekom dugom licu.

Kontinuirani nadzor

Clan 358
Komisija tokom kontinuiranog nadzora utvrduje:
1) da li su izvestaji, obavestenja i drugi podaci dostavljeni u propisanom roku i u propisanoj formi;

2) da li su podaci u izvestajima, obavestenjima i drugoj trazenoj dokumentaciji tacni i ispravni, kao i da li ukazuju
na krdenje zakona i podzakonskih akata;

3) polozaj subjekta nadzora i rizike kojima je subjekt nadzora izloZen ili bi mogao biti izlozen u svom poslovanju;
4) na osnovu podataka iz drugih raspolozivih izvora postojanje povrede zakona i podzakonskih akata.

U slu€aju utvrdenih nezakonitosti i/ili nepravilnosti u poslovanju subjekta nadzora tokom kontinuiranog nadzora,
Komisija ¢e omoguciti subjektu nadzora da se izjasni, pa na osnovu utvrdenog Cinjeni¢nog stanja doneti
odgovarajuce reSenje za otklanjanje utvrdenih nezakonitosti i nepravilnosti.

Ukoliko nije moguce utvrditi kompletno Cinjeni¢no stanje, na osnovu podataka i izjava dobijenih u postupku
kontinuiranog nadzora, Komisija moze odrediti sprovodenje neposrednog nadzora.

Postupak po predstavkama

Clan 359

Nadzor Komisije moze biti iniciran predstavkom.



Predstavka mora biti razumljiva, da sadrZi potrebne podatke o licu za koje podnosilac podnosi predstavku,
predmetu na koji se ona odnosi, svrhu predstavke kao i podatke o podnosiocu predstavke i to: li€no ili poslovno
ime, prebivaliste, odnosno boraviste, kontakt telefon, adresu, adresu elektronske poste i potpis podnosioca
predstavke.

Predstavka mora da sadrzi dovoljno podatka koji ukazuju na postojanje nezakonitosti i nepravilnosti.

Ako se na osnovu javno dostupnih podatka, podataka dostupnih Komisiji i sluzbenih evidencija ne moze utvrditi
¢injeni¢no stanje u vezi sa nepravilnostima ili nezakonitostima na koje ukazuje predstavka, Komisija pokrece
postupak neposrednog nadzora.

Prijave nezakonitosti i nepravilnosti

Clan 360

Svako lice koje sazna za nezakonitost ili nepravilnost u vezi sa primenom ovog zakona i podzakonskih akata
donetih na osnovu ovog zakona, kao i drugih zakona i podzakonskih akata donetih na osnovu tih zakona, moze o
tome podneti Komisiji pismenu predstavku putem propisanog komunikacionog kanala.

Komisija blize propisuje:

1) posebne postupke za prijem prijava nezakonitosti ili nepravilnosti u vezi sa primenom ovog zakona i
podzakonskih akata u nadleznosti Komisije i komunikacione kanale koji se mogu Koristiti za podnosSenje takve
prijave;

2) odgovarajucéu zastitu zaposlenih koji rade po osnovu ugovora o radu, a koji prijave nezakonitosti ili
nepravilnosti, od osvete, diskriminacije i drugih vrsta nepostenog postupanja poslodavca ili trecih lica prema
njima;

3) zastitu identiteta i licnih podataka lica koje je prijavilo nezakonitosti ili nepravilnosti i fizickog lica na koje se
prijava odnosi u svim fazama postupka, osim u istrazi i sudskom postupku.

Investiciona drustva, organizatori trzista, pruzaoci usluga dostave podataka, kreditne institucije u pogledu
investicionih usluga ili aktivnosti i dodatnih usluga, kao i drugi poslodavci koji obavljaju delatnosti koje su
registrovane za svrhe finansijskih usluga duzni su da uspostave odgovarajuce interne procedure za svoje
zaposlene da, kroz poseban, nezavisan i samostalan kanal interno prijavljuju uo€ene nezakonitosti ili
nepravilnosti.

Kanal za internu prijavu nezakonitosti ili nepravilnosti iz stava 3. ovog ¢lana moZe se obezbediti i putem
poveravanja poslova uz primenu mera zastite iz stava 2. ta¢. 2) i 3) ovog ¢lana.

Komisija blize ureduje komunikacione kanale iz stava 1. ovog ¢lana, prac¢enje i postupanje nakon izveStavanja,
mere zastite zaposlenih, mere zastite podatka o licnosti i druga pitanja u vezi prijema prijava nezakonitosti ili
nepravilnosti.

Obaveza davanja podatka od znac€aja za nadzor

Clan 361

Sva lica koja imaju podatke i saznanja od interesa za nadzor imaju obavezu da na zahtev i u roku koji odredi
ovlascéeno lice Komisije dostave opsta akta, kopije poslovnih knjiga, izvode sa racuna, prepisku i druge
dokumente, ukljucujuci i elektronske, evidencije o telefonskim pozivima i drugim oblicima korespondencije.

Obavestavanje Komisije u skladu sa odredbama ovog zakona, ne predstavlja krSenje zabrane saopStavanja
informacija predvidene ugovorom ili propisom, te lice koje je dalo takvo obavestenje ne snosi odgovornost.

Neposredni nadzor

Clan 362

Neposredan nadzor se vodi po sluzbenoj duznosti.

Neposredan nadzor otpocinje izdavanjem naloga za nadzor i njegovim dostavljanjem subjektu nadzora u
pisanom obliku.

Nalog za nadzor sadrzi predmet nadzora, podatke o ovlas¢enim licima za sprovodenje nadzora, adresu ili oznaku
poslovnih prostorija u kojima ¢e se nadzor vrSiti i druge podatke od znacaja za sprovodenje nadzora.



Ukoliko se tokom neposrednog nadzora otkriju moguce nezakonitosti i nepravilnosti izvan granica utvrdenog
predmeta nadzora, nalog se dopunjava izdavanjem naloga o dopuni naloga.

Nalog za nadzor moze biti izmenjen u delu koji se odnosi na ovlaséeno lice za sprovodenje nadzora i trajanje
nadzora.

Na dopunu naloga za nadzor iz stava 4. ovog ¢lana shodno se primenjuju odredbe st. 2. i 3. ovog Clana.

Nalog za nadzor dostavlja se subjektu nadzora u roku koji ne moze biti kraé¢i od osam dana od dana pocetka
nadzora.

Kako se ne bi ugrozila svrha nadzora, nalog za nadzor se moze dostaviti i u kracem roku, a najkasnije uru¢enjem
od strane ovlascenog lica, neposredno pre sprovodenja nadzora.

Prijava krSenja zakona od strane uzbunjivaca

Clan 363

Za uzbunjivace koji imaju saznanja o stvarnim ili potencijalnim krSenjima zakona i podzakonskih akata u
nadleznosti Komisije, obezbeduje se poseban komunikacioni kanal za prijavu takvih krSenja.

Komisija blize propisuje postupke za primanje prijava, komunikacione kanale, evidencije, zastitu identiteta lica i
druga pitanja u vezi sa prijavama iz stava 1. ovog €lana.

Opsta ovlas¢enja Komisije u sprovodenju neposrednog nadzora

Clan 364

Neposredni nadzor sprovodi ovlaséeno lice Komisije - supervizor ili drugo lice privremeno ovlaséeno od strane
Komisije za preduzimanje radnji u postupku neposrednog nadzora.

Supervizor poseduje sluzbenu legitimaciju a druga ovlas¢ena lica posebno ovlaséenje za preduzimanje radnji u
postupku neposrednog nadzora.

Lice iz stava 1. ovog €lana je u preduzimanju radnji neposrednog nadzora i oceni utvrdenih Cinjenica samostalno.

Supervizor je duzan da pre poCetka sprovodenja nadzora pokaze sluzbenu legitimaciju licu kod koga se vrsi
nadzor, a drugo ovlasceno lice posebno ovlasc¢enje za preduzimanje radnji u postupku neposrednog nadzora.

Postupak izdavanja, sadrzine, prestanak vazenja i zamene sluzbenih legitimacija propisuje Komisija.

Neposredni nadzor se sprovodi u prostorijama subjekta nadzora ili lica sa kojim subjekt nadzora ima bliske veze,
kao i u poslovnim prostorijama Komisije u prisustvu odgovornog lica ili ovlaS¢enog lica subjekta nadzora.

Postupak neposrednog nadzora koji vodi Komisija se po pravilu sprovodi bez usmene rasprave.

Uslovi za sprovodenje neposrednog nadzora

Clan 365

Subjekt nadzora duzan je da ovlaS¢enom licu Komisije osigura odgovarajuce prostorije u kojima je moguce
nesmetano i bez prisustva drugih lica obavljanje nadzora poslovanja.

Na zahtev ovlad¢enog lica Komisije subjekt nadzora duzan je da osigura stru¢nu i tehni¢ku pomoc, kao i
potrebna objasnjenja i druge uslove potrebne za sprovodenje nadzora.

Neposredni nadzor se sprovodi u toku 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.

Ovlasceno lice Komisije sprovodi neposredan nadzor:
1) neposrednim opazanjem u prostorijama koje se koriste za obavljanje poslovne aktivnosti ili Cuvanje opreme;

2) uvidom u poslovnu dokumentaciju u svakom obliku, evidencije, baze podataka i svaki drugi oblik poslovne
komunikacije subjekta nadzora i njegovih zaposlenih;

3) saslusanjem svakog lica koje ima saznanja u vezi sa postupkom nadzora;

4) prikupljanjem i uvidom u podatke od znacaja za nadzor na drugi nacin.



Ovlasceno lice Komisije moze naloziti subjektu nadzora koji je lice sa dozvolom Komisije da obezbedi prisustvo

zaposlenog ¢iji je iskaz od znacaja za vodenje postupka.

Dokumentaciju, novac ili predmete koji mogu posluZziti kao dokaz u krivicnom postupku, postupku za privredni
prestup, ovlas¢eno lice Komisije moZe, uz izdavanje potvrde, priviemeno oduzeti subjektu nadzora, ali samo do
pokretanja tih postupaka, kada ih predaje nadleznim organima za vodenje postupka.

Ucesce drugih struénih lica

Clan 366

U svrhu provere podataka od interesa za nadzor za koju su potrebna posebna znanja, Komisija moze da zatrazi
stru¢no ucesce revizora, vestaka ili drugog stru¢nog lica.

Subjekt nadzora snosi troSkove za preduzete provere podataka iz stava 1. ovog ¢lana, ukoliko se utvrde
nepravilnosti i nezakonitosti u njegovom poslovaniju.

Postupak nadzora bez prethodne dostave naloga za nadzor

Clan 367

Prilikom vrsenja vanrednog neposrednog nadzora, bez prethodne dostave naloga za nadzor, ako ovlasc¢eno lice
Komisije ne zatekne lice ovlaS¢eno za zastupanje subjekta nadzora, moze izvrsiti nadzor bez njegovog prisustva.

U slucaju iz stava 1. ovog €lana zaposlena ili angazovana lica kod subjekta nadzora duzna su da omoguce
ovlaséenom licu Komisije sprovodenje neposrednog nadzora.

Kad je u slucaju iz stava 1. ovog ¢lana prisustvo ovlaséenog lica za zastupanje subjekta nadzora neophodno za
sprovodenje nadzora, ovlaséeno lice Komisije ¢e ostaviti poziv odgovornom licu da u odredeno vreme bude
prisutno radi sprovodenja nadzora.

Onemogucavanje postupka nadzora

Clan 368

Ako ovlasceno lice Komisije bude onemogucéeno u vrSenju radnji propisanih ¢lanom 365. stav 4. ovog zakona ili
budu na drugi nacin onemoguceni da izvrSe nadzor, sastavi¢e o tome zapisnik.

Smatra se da subjekt nadzora nije omogucio ovlaséenom licu Komisije da izvrSi nadzor i u sledec¢im slu€ajevima:

1) ako u datom roku ne dostavi sve trazene dokumente i podatke, a narocito podatke kojima je subjekt nadzora
duzan da raspolaze prema zakonu, podzakonskim aktima i pravilima poslovanja;

2) po zahtevu ovlaséenog lica Komisije dostavi podatke za koje se utvrdi da nisu tacni;

3) ako ne obezbedi neophodne uslove za vrSenje nadzora, odnosno ne obezbedi da supervizora ili ovlas¢eno
lice koje sprovodi nadzor ne ometaju zaposleni u subjektu nadzora;

4) ako se lice ovlaséeno za zastupanije ili drugo lice kao stranka u postupku ne odazove pozivu za sprovodenje
neposrednog nadzora u poslovnim prostorijama Komisije, izostanak ne opravda a ne ovlasti drugo lice da
ucestvuje u postupku;

5) ako u postupku nadzora ne obezbedi prisustvo zaposlenog diji je iskaz od zna€aja za vodenje postupka.

Zapisnik u kome je konstatovano onemogucavanje postupka nadzora se dostavlja subjektu nadzora.
Zapisnik o nadzoru

Clan 369

O toku postupka neposrednog nadzora, izjavama subjekta nadzora, odnosno ovlaséenog ili odgovornog lica
subjekta nadzora koiji je pravno lice, izjavama svedoka, €injenicama koje proizilaze iz dokumenata, kao i drugim
vaznijim preduzetim radnjama u postupku, sacinjava se zapisnik o nadzoru.

Zapisnik o nadzoru se sacinjava u onolikom broju primeraka koliko ima subjekata nadzora i dva primerka za
sluzbene potrebe Komisije, potpisuju ga posle €itanja sva prisutna lica i ovlaséeno lice Komisije koje je sprovelo
postupak nadzora, pa se urucuje subjektu ili subjektima nadzora.

Na ¢injenicno stanje konstatovano zapisnikom prisutni subjekt nadzora, odnosno odgovorno lice ili ovlas¢eno lice
subjekta nadzora, moze staviti primedbe pre zaklju€enja zapisnika.



Ukoliko se zapisnik sacinjava bez prisustva subjekta nadzora, odnosno odgovornog ili ovlad¢enog lica subjekta
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.

Izuzetno od stava 5. ovog ¢lana ovlaséeno lice Komisije moze odrediti i kraéi rok za ulaganje prigovora, kada je
to potrebno radi spre€avanja mogucih znatnih Stetnih posledica.

Razlozi za prigovor na zapisnik

Clan 370
Prigovor na zapisnikom konstatovano ¢injeni¢no stanje dozvoljen je ako je u zapisniku pogresno ili nepotpuno
konstatovano Cinjeni¢no stanje.

Sadrzaj prigovora

Clan 371

Prigovor mora da sadrzi oznaku zapisnika na koji se prigovor odnosi, razloge prigovora, koji ukazuju da je
¢injeni¢no stanje pogresno ili nepotpuno konstatovano i potpis podnosioca prigovora.

Ako se subjekt nadzora u prigovoru poziva na isprave, odnosno dokumentaciju, duzan je da ih kao dokaze
prilozi.
Dostavljeni prigovor na zapisnik €ini sastavni deo zapisnika.

Ako subjekt nadzora kao dokaz prigovoru ne prilozi isprave, odnosno dokumentaciju, ovlas¢eno lice Komisije ¢e
kod razmatranja prigovora uzeti u obzir samo one dokaze koji su prigovoru priloZeni.

Nakon proteka roka za prigovor subjekt nadzora nema pravo da navodi nove Cinjenice i iznosi nove dokaze u
zapocetom postupku nadzora.

Ako subjekt nadzora prigovorom osnovano ospori €injeni¢no stanje iz zapisnika, ovlas¢éeno lice sastavlja dopunu
zapisnika i dostavlja je subjektu nadzora u roku od 15 dana od dana uloZenog prigovora.

Ukoliko se prigovor oceni neosnovanim, ne sacinjava se dopuna zapisnika.

Ako se subjektu nadzora ne dostavi dopuna zapisnika u roku od 15 dana od dana uloZzenog prigovora smatrace
se da je njegov prigovor ocenjen neosnovanim.

Nezakonitosti i nepravilnosti

Clan 372

Nezakonitosti, u smislu ovog zakona, su stanja i postupci koji nisu u skladu sa ovim zakonom, aktima Komisije,
drugim zakonima u nadleznosti Komisije i podzakonskim 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 usvojeni interni akti subjekta nadzora,
poslovne politike, propisane mere i postupci dosledno ne primenjuju u poslovanju 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, pravicnog i profesionalnog poslovanja koji
unapreduje integritet trzista kapitala.

Izvestaj o nadzoru

Clan 373

Komisija razmatra izvestaj o sprovedenom postupku neposrednog nadzora i, u sluc¢aju utvrdenih nezakonitosti ili
nepravilnosti, odlu€uje o izricanju mera.

Izvestaj iz stava 1. ovog Clana sadrZi sledece podatke:
1) subjekt nadzora;
2) ovlaséeno lice Komisije;

3) datum naloga za nadzor;



4) razlog i predmet neposrednog nadzora;

5) kratak pregled aktivnosti u toku postupka neposrednog nadzora;
6) opis utvrdenih nepravilnosti i nezakonitosti;

7) predlog administrativnih mera i sankcija;

8) druge podatke od znacaja za odlucivanje Komisije.

Ukoliko povreda propisa utvrdena prilikom sprovodenja postupka nadzora ima elemente privrednog prestupa ili
krivicnog dela, izvestaj o nadzoru sadrzi odredbu kojom je propisan privredni prestup odnosno krivi¢no delo,
podatke o licu za koje postoje osnovi sumnje da je izvrSilo privredni prestup ili kriviéno delo, kao i upucivanje na
dokaze o postojanju tog dela.

Administrativhe mere i sankcije

Clan 374

U slucaju utvrdenih nezakonitosti i/ili nepravilnosti, Komisija moze da izrekne sledeé¢e administrativne mere i
sankcije:

1) nalog fiziCkom ili pravnom licu da uspostavi zakonitosti poslovanja i/ili prestane i ne ponavlja svako postupanje
iz kog proizilazi nezakonitost ili nepravilnost;

2) javno objavljivanje odluke Komisije o fizi€kom ili pravnom licu i prirodi povrede zakona;
3) izdaje saopstenja javnosti;
4) izriCe novCane kazne;

5) privremena zabrana, odnosno za ponovljene i ozbiljne nezakonitosti, trajna zabrana vrdenja rukovodecih
funkcija €lanu organa uprave ili drugom odgovornom fizi€kom licu u instituciji kao Sto je investiciono drustvo,
CRHOQV, ili zabrana trgovanja za sopstveni racun;

6) privremena zabrana Clanstva ili u¢eS¢a investicionom drustvu na regulisanom trzistu, MTP-u ili klijentu OTP-a;
7) privremenu zabranu obavljanja poslovne delatnosti;
8) oduzima privremeno ili trajno dozvolu za obavljanje delatnosti licima kojima je izdala dozvolu;

9) izriCe mere kojima se osigurava da investiciona drustva, regulisana trzista i druga lica na koja se primenjuje
ovaj zakon stalno ispunjavaju zakonom propisane uslove;

10) izdaje nalog za povracaj ostvarene dobiti ili nadoknadu izbegnutog gubitka usled krsenja odredbi, ukoliko se
mogu utvrditi;

11) zahteva zamrzavanje i/ili oduzimanje imovine;
12) upucuje predmete na postupanje policiji i javnom tuzilastvu;

13) zahteva privremenu obustavu trgovanja finansijskim instrumentom kada smatra da bi trgovanje ugrozilo
interese investitora;

14) zahteva isklju€enje finansijskog instrumenta iz trgovanja na regulisanom trzistu ili iz drugog sistema
trgovanja;

15) zahteva od bilo kog lica da preduzme korake za smanjenje veliine pozicije ili izlozenosti;

16) ograni¢ava sposobnost bilo kog lica da zakljuci transakciju sa robnim derivatom, ukljuujuci uvodenje
ograni¢enja veli€ine pozicije koje lice moze imati u svakom trenutku;

17) privremeno obustavlja oglasavanije ili prodaju finansijskih instrumenata ili strukturiranih depozita kada su
ispunjeni uslovi;

18) privremeno obustavlja ogladavanije ili prodaju finansijskih instrumenata ili strukturiranih depozita kada
investiciono drustvo nije razvilo ili ne primenjuje delotvorni postupak odobrenja proizvoda ili na drugi nacin ne
ispunjava odredbe ¢lana 167. ovog zakona;

19) zahteva isklju€enje lica iz organa uprave investicionog drustva ili organizatora trzista;

20) preduzima sve neophodne mere kako bi javnost bila taéno obavestena, odnosno zahteva od izdavaoca ili
drugog lica ispravku pogresnih ili obmanjujucih informacija, ili ih sama objavljuje na teret tih lica;



21) zahteva od izdavaoca da objavi, ili Komisija objavljuje, sve vazne informacije koje mogu uticati na procenu
hartija od vrednosti koje se javno nude ili su uklju¢ene u trgovanje na regulisanom trzistu, radi zastite investitora
odnosno nesmetanog funkcionisanja trzista;

22) zahteva od izdavalaca, ponudaca ili lica koja zahtevaju uklju€enje na regulisano trziSte da u prospekt ukljuce
dodatne informacije, ukoliko je to neophodno radi zastite investitora;

23) privremeno obustavi javnu ponudu ili ukljuenje u trgovanje na regulisano trziste na period od najvise deset
uzastopnih radnih dana ukoliko se osnovano sumnja da je do$lo do povrede odredaba ovog zakona koje reguliSu
javnu ponudu i uklju€enje u trgovanje;

24) zabrani ili privremeno obustavi oglasavanje, zahteva od izdavalaca, ponudaca, lica koja traze ukljuenje u
trgovanje na regulisano trziSte, odnosno relevantnih finansijskih posrednika da obustave ili privremeno obustave
oglasavanje na period od najviSe deset uzastopnih radnih dana ukoliko se osnovano sumnja da je doSlo do
povrede odredaba ovog zakona koje reguliSu javnu ponudu i uklju¢enje u trgovanje;

25) zabrani javnu ponudu ili ukljuenje hartija u trgovanje na regulisanom trzistu kada utvrdi da je doSlo do
krdenja odredbi ovog zakona ili kada postoje osnovi sumnje da do krSenja moze doci;

26) privremeno obustavi ili zahteva od regulisanog trzista, MTP-a ili OTP-a da privremeno obustavi trgovanje na
regulisanom trziStu na period od najviSe 10 uzastopnih radnih dana u slu¢aju kada se osnovano sumnja da je
doSlo do povrede odredaba ovog zakona koje reguliSu javnu ponudu i uklju€enje u trgovanje;

27) privremeno ili trajno zabrani u€esniku ili trziStu trgovanje odredenim proizvodom;

28) zabrani trgovanje na regulisanom trziStu, odnosno MTP-u ili OTP-u ako smatra da je doslo do povrede
odredaba ovog zakona koje reguliSu javnu ponudu i uklju€enje u trgovanje;

29) objavi Cinjenicu da izdavalac, ponudac ili lice koje zahteva uklju€enje u trgovanje na regulisano trziSte ne
ispunjava zakonske obaveze;

30) privremeno obustavi proveru prospekta koji joj je podnet na odobrenje ili privremeno obustavlja ili ograni¢ava
javnu ponudu hartija od vrednosti ili uklju€enje u trgovanje na regulisano trziste, ako vrsi svoje ovlaséenje da
izrekne zabranu ili ogranienje, do trenutka isteka zabrane ili ogranicenja;

31) odbija, na najviSe pet godina, da odobri prospekt kada izdavalac, ponudac ili lice koje trazi ukljuenje na
regulisano trziste Cini tezu povredu, odnosno ponavlja povrede odredaba ovog zakona koje reguliSu javnu
ponudu i uklju€enje u trgovanje;

32) zabrani trgovanje ako smatra da je situacija izdavaoca takva da bi trgovanje Stetilo interesima investitora.

Oduzimanje dozvole za obavljanje delatnosti iz stava 1. tacka 8) ovog ¢lana moze obuhvatiti sve ili pojedine
aktivnosti.

Pruzanje investicionih usluga, obavljanje investicionih aktivnosti ili nudenje usluga organizatora sistema za
saldiranje bez dozvole ili odobrenja iz ovog zakona smatra se takode krSenjem odredbi ovog zakona.

Nesaradnja u postupku nadzora ili nepostupanje prema nalogu u toku neposrednog nadzora smatra se krSenjem
odredbi ovog zakona i moze biti osnov za oduzimanje dozvole koju je izdala Komisija.

Prihod ostvaren po osnovu naplacenih nov€anih kazni predstavlja prihod Komisije.

Resenje iz stava 1. tac. 4), 6), 7), 8) i 11) ovog ¢lana nakon dostavljanja subjektu nadzora predstavlja izvrSnu
ispravu.

Komisija, pre izricanja mere licu kome izdaje dozvolu, odnosno prethodnu saglasnost, omogucava licu da se
izjasni.

Nadzor u slu¢aju oduzimanja dozvole

Clan 375

Komisija sprovodi postupak neposrednog nadzora nad licem sa dozvolom Komisije u slu€aju prestanka
obavljanja delatnosti ili oduzimanja dozvole usled drugih okolnosti.

Kriterijumi za izricanje mera i sankcija

Clan 376



Prilikom odredivanja vrste i nivoa administrativnih sankcija ili mera izreCenih u vrdenju svojih ovlas¢enja, Komisija
uzima u obzir sve relevantne okolnosti, uklju€ujuci po potrebi:

1) ozbiljnost i trajanje nezakonitog ili nepravilnog postupanja subjekta nadzora;
2) stepen odgovornosti fizickog ili pravnog lica za nezakonito ili nepravilno postupanje;

3) finansijsku snagu odgovornog fizi€kog ili pravnog lica, $to se naroc€ito pokazuje ukupnim prihodom pravnog lica
ili godisnjim prihodima i neto imovinom odgovornog fizi¢kog lica;

5) gubitke koje je zbog nezakonitog ili nepravilnog postupanja subjekta nadzora imalo trece lice, ako ih je
moguce utvrditi;

6) uticaj nezakonitog ili nepravilnog postupanja subjekta nadzora na interese malih investitora;

7) nivo saradnje subjekta nadzora u postupku nadzora, ne dovodeci u pitanje potrebu da se obezbedi povracaj
dobiti ili spre¢enog gubitka koji je to lice izbeglo na osnovu;

8) ranije utvrdene nezakonitosti ili nepravilnosti kod istog subjekta nadzora; i

9) mere koje je preduzeo subjekt nadzora da spreci ponavljanje nezakonitosti ili nepravilnosti.
Izricanje novéane kazne

Clan 377

Kad utvrdi nezakonitosti i nepravilnosti koje predstavljaju krSenje odredbi Glave Xll ovog zakona koja ureduje
Zloupotrebe na trzistu (€l. 269-297. ovog zakona), Komisija moze izre¢i nov€anu kaznu i to:

1) nov€anu kaznu za pravna lica od najmanje 10.000 dinara do najvise 15% ukupnog godiSnjeg prometa pravnog
lica prema poslednjim raspolozivim izvestajima koje je odobrila uprava; ako je pravno lice mati¢no drustvo ili
zavisno drustvo mati¢nog drustva koje je u obavezi da pripremi konsolidovane finansijske izvestaje u skladu sa
zakonom kojim se ureduje raCunovodstvo, ukupni godiSnji promet je ukupni godisnji promet, ili odgovarajuéi vid
prihoda u skladu sa aktima kojima se ureduje raCunovodstvo, prema poslednjim raspolozivim konsolidovanim
izvestajima koje je odobrila uprava krajnjeg mati¢nog drustva;

2) nov€anu kaznu za fizi¢ka lica koja ne moze biti manja od jedne zarade, niti ve¢a od zbira dvanaest zarada koje
je fizi€ko lice primilo u periodu od dvanaest meseci pre dana donoSenja resenja.

Maksimalna nov€ana kazna moze biti izre€ena u trostrukom iznosu ste€ene dobiti, ili izbegnutog gubitka kada se
dobit moze utvrditi, Cak iako prevazilazi maksimalne iznose iz stava 1. ovog ¢lana.

Komisija propisuje metodologiju odredivanja visine nov&ane kazne.
Izricanje mera neposrednim odlu€ivanjem

Clan 378

Ako je donoSenje mera neophodno radi urednog funkcionisanja finansijskog trzista ili zastite investitora, a radi se
o0 merama koje se ne mogu odloZiti i ¢injenice na kojima se mera zasniva su utvrdene, opStepoznate, poznate
Komisiji ili se iste mogu utvrditi na osnovu podataka iz sluzbenih evidencija, Komisija moze o njihovom izricanju
neposredno odluciti, bez sprovodenja postupka neposrednog nadzora.

Nalog za uspostavljanje zakonitosti i prestanak postupanja

Clan 379

U slucaju utvrdenih nezakonitosti i nepravilnosti Komisija moze naloziti fizickom ili pravnom licu uspostavljanje
zakonitosti i/ili prestanak svakog postupanja koje je u suprotnosti sa odredbama ovog zakona, te naloziti da se
takvo nezakonito i nepravilno postupanje ne ponavlja.

Resenjem iz stava 1. ovog ¢lana Komisija odreduje rok za izvrSenje reSenja i obavezu da se Komisiji dostavi
dokaz o postupanju po nalozima iz reSenja.

Resenjem iz stava 1. ovog €lana Komisija moze izreci i jednu ili viSe mera u skladu sa ovim zakonom.

Ako Komisija utvrdi da nezakonitosti i nepravilnosti €ije je otklanjanje naloZeno reSenjem iz stava 1. ovog €lana
nisu otklonjene, Komisija moze izre¢i novu meru.



O donetim resenjima iz ovog ¢lana Komisija ¢e obavestiti regulisano trziSte, odnosno MTP, CRHQV, i kreditnu
instituciju kada je to neophodno, a Narodnu banku Srbije obavesti¢e u svakom slu€aju kada se reSenje odnosi na
kreditnu instituciju.

Pismena opomena

Clan 380

Kada Komisija u sprovedenom nadzoru utvrdi nezakonitosti, odnosno nepravilnosti koje predstavljaju povredu
odredaba ovog zakona i akata Komisije i drugih zakona iz nadleznosti Komisije i akata donetih na osnovu tih
zakona, a priroda i obim utvrdenih nezakonitosti i nepravilnosti nemaju znacajan uticaj i posledice, Komisija moze
subjektu nadzora izre¢i pismenu opomenu.

Ako subjekt nadzora u toku nadzora ispravi utvrdenu povredu odredaba ovog zakona i akata Komisija ili drugih
zakona iz nadleznosti Komisije i akata donetih na osnovu tih zakona, za koje bi mu Komisija izrekla nalog za
uspostavljanje zakonitosti i/ ili prestanak postupanja koje je u suprotnosti sa odredbama zakona, Komisija moze
subjektu nadzora izreci pismenu opomenu.

Izvestaj o postupanju po resSenju

Clan 381

Subjekt nadzora je duzan u skladu sa nalozima iz reSenja Komisije, da otkloni utvrdene nezakonitosti i
nepravilnosti i da Komisiji podnese izvestaj o postupanju po resenju, u roku koji je Komisija odredila.

Uz izvestaj iz stava 1. ovog Clana subjekt nadzora je duzan da prilozi dokumentaciju i druge dokaze iz kojih je
vidljivo da su utvrdene nezakonitosti i nepravilnosti otklonjene.

Kada izvestaj iz stava 1. ovog Clana nije potpun ili iz dokumentacije u prilogu ne proizlazi da su nezakonitosti i
nepravilnosti otklonjene, Komisija moze naloziti 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 usvoijiti taj izvestaj.

Kada Komisija ne nalozi dopunu izvestaja iz stava 1. ovog ¢lana u roku od 60 dana od dana podnosenja
izvestaja, smatrace se da su nezakonitosti i nepravilnosti otklonjene.

Nadzor u vezi postupanja po resenju

Clan 382

Nezavisno od dostavljanja izveStaja o postupanju po reSenju, Komisija je ovlad¢ena da sprovede neposredni
nadzor nad subjektom nadzora kome je reSenjem nalozeno otklanjanje nezakonitosti ili nepravilnosti, u meri i
obimu potrebnom kako bi se utvrdilo da li su utvrdene nezakonitosti i nepravilnosti otklonjene.

Objavljivanje resenja

Clan 383

Komisija na svojoj internet stranici objavljuje podatke o svakom reSenju kojim se izriCe administrativha mera ili
sankcija iz ¢lana 374. ovog zakona, odmah nakon $to je o toj odluci obavesteno lice kome je sankcija izreCena.

Komisija objavljuje informacije o vrsti i prirodi nezakonitosti i identitet odgovornih lica, a moze da objavi i druge
podatke za koje oceni da su od znacaja za investicionu javnost.

Prvi stav ovog ¢lana se ne odnosi na odluke kojima se nalaZze neko postupanje subjekta nadzora radi upravljanja
postupkom nadzora.

Izuzetno od stava 1. ovog €lana, na osnovu pojedinacne procene sluc€aja, kada proceni da bi objavljivanje
podataka o identitetu pravnog ili fizickog lica bilo neprikladno ili kada objavljivanje ugrozava stabilnost
finansijskog trzista ili, postupak nadzora koji je u toku, Komisija:

1) odlaze objavljivanje odluke sve dok razlozi za takvo odlaganje ne prestanu da postoje;

2) objavljuje odluku bez navodenja podataka o identitetu lica, ako se takvom depersonalizovanom objavom
osigurava efikasna zastita podataka o li€nosti;

3) ne objavljuje odluku, ako smatra da je objava kao u tackama 1) ili 2) nedovoljna da bi obezbedila:



(1) stabilnost finansijskih trzista, ili
(2) je objavljivanje odluke nesrazmerno u odnosu na izreCene mere koje se smatraju blazim.

Kada objavi odluku bez navodenja licnih podataka, Komisija moze odloZiti objavljivanje relevantnih podataka za
razuman period za koji se moze predvideti da ¢e razlozi za neobjavljivanje podataka o identitetu lica prestati da
postoje.

Komisija odmah po saznanju o postojanju upravnog spora na svojoj internet stranici objavljuje taj podatak,
podatke o ishodu upravnosudskog postupka, kao i donetu odluku kojom se ponistava prethodna odluka o
izricanju sankcije ili mere.

Svi podaci objavljeni u skladu sa ovim ¢lanom ostaju dostupni na internet stranici Komisije najmanje pet godina
od njihove objave, a podaci o licnosti koji se nalaze u objavama u periodu koji propisuje relevantni zakon o zastiti
podataka o li¢nosti.

Komisija obaveStava ESMA-u o svim administrativnim sankcijama koje su nalozene a nisu objavljene u skladu sa
tackom 3) stav 3. ovog €lana, ukljucujuéi sve Zalbe na njih i ishode tih Zalbi. Komisija dobija podatke i kona¢ne
presude u vezi sa svim izreCenim kriviCnim sankcijama i dostavlja ih ESMA-i.

Komisija godiSnje dostavlja ESMA-i ukupne podatke u vezi sa svim sankcijama i merama izre€enim u skladu sa
ovim ¢lanom. Ova obaveza se ne primenjuje na mere koje su inspekcijske prirode.

Komisija godiSnje dostavlja ESMA-i depersonalizovane i ukupne podatke o sprovedenim krivi¢nim istragama i
izreCenim krivicnim kaznama. ESMA objavljuje podatke o izre€enim krivi¢nim sankcijama u godiSnjem izvestaju.

Kada Komisija objavi administrativhu meru, sankciju ili krivi€nu kaznu, u isto vreme o toj Cinjenici obaveStava
ESMA-u.

Sprovodenje nadzornih ovlaséenja

Clan 384

Komisija sprovodi svoja nadzorna ovlaséenja, uklju€ujuci, ovlasdéenja da izriCe mere iz ¢lana 355. ovog zakona i
ovlasc¢enja da izriCe kazne iz ¢lana 374. ovog zakona:

1) neposredno;
2) u saradnji sa drugim organima, uklju€ujuéi i ministarstvo nadlezno za unutradnje poslove ili u€¢esnicima na
trzistu;

3) obracanjem nadleznim sudskim organima.

Postupak nadzora nad licem koje neovlasé¢eno pruza usluge

Clan 385

Komisija moze da sprovede nadzor i nad fizickim ili pravnim licem, kao subjektom nadzora, za koje postoje
osnovi sumnje da bez dozvole obavlja delatnost za koju je ovim zakonom propisano posedovanje dozvole.

U postupku neposrednog nadzora nad subjektom iz stava 1. ovog ¢lana nadzor se sprovodi bez prethodnog
obavestenja o predstojecem nadzoru, uz neposredno uruc€ivanje naloga za nadzor odgovornom licu ili drugom
licu koje se zatekne u poslovnim prostorijama subjekta.

Na postupak nadzora i sacinjavanje zapisnika primenjuju se opste odredbe ovog zakona i podzakonskog akta
Komisije.
Ukoliko utvrdi lice iz stava 1. ovog ¢lana da obavlja delatnost bez dozvole, Komisija moze izreéi nalog da

prestane sa postupanjem koje predstavlja nezakonitost kao i sve druge mere koje su potrebne da bi se osiguralo
da se nezakonito postupanje prekine.

Nedonosenje reSenja Komisije po zahtevu stranke

Clan 386

Ukoliko Komisija po zahtevu stranke nije donela obrazlozeno reSenje u roku od Sest meseci od podnosenja
urednog zahteva, stranka po isteku toga roka moze tuzbom pokrenuti upravni spor zbog nedonosenja odluke po
podnetom zahtevu.

Vansudski postupci za reSavanje prigovora



Clan 387

Investiciona drustva uspostavljaju delotvorne i efikasne procedure za reSavanje prigovora i obezbeduju
vansudsko reSavanje potroSackih sporova u vezi s pruzanjem investicionih i dodatnih usluga.

Investiciona drustva su duzna da obezbede moguénost vansudskog reSavanja sporova iz stava 1. ovog ¢lana u
skladu sa zakonim kojima se ureduju posredovanje u reSavanju sporova i arbitraza.

Investiciona drustva objavljuju postupke iz stava 1. ovoga ¢lana. O svim primljenim prituzbama i preduzetim
merama vodi se dokumentacija koju investiciono drustvo ¢uva najmanje pet godina.

Lica koja sprovode postupke iz stava 2. ovog ¢lana aktivno saraduju sa njihovim ekvivalentima u drugim
drzavama ¢lanicama u reSavanju prekograni¢nih sporova.

Komisija obavestava ESMA-u o zalbenim postupcima i pravnim sredstvima iz stava 2. ovog zakona koji su u
Republici dostupni.

St. 4.1 5. ovog ¢lana stupaju na snagu u trenutku pristupanja Republike EU.
Ovlasc¢enja Komisije u vezi sa prodajom na kratko i odredenim aspektima CDS derivata

Clan 388

Komisija je nadlezni organ u svrhe propisa EU koji ureduju prodaju na kratko i odredene aspekte transakcija CDS
derivata.

Clan 389

Nezavisno od ostalih mera propisanih ovim zakonom, Komisija moze licima koja ulaze u transakcije prodaje na
kratko i transakcije sa CDS derivatima naloziti obaveStavanje Komisije i objavljivanje kratkih pozicija i pozicija u
CDS derivatima u skladu sa obimom, formatom i uCestalo$¢u koje propiSe Komisija.

Komisija moze, u slu€aju Stetnih dogadaja ili razvoja koji bi ozbiljno ugrozili stabilnost finansijskog trzista ili
poverenje u finansijsko trziste u Republici, da privremeno ogranici transakcije na osnovu kojih nastaju kratke i
transakcije CDS derivatima, ukoliko je mera nuzna za kontrolu ove pretnje i nece imati negativan uticaj na
efikasnost finansijskih trzista koji je nesrazmeran njenim koristima.

Saradnja sa nadleznim organima iz druge drzave €lanice i sa ESMA-om

Clan 390

Komisija je kontakt tacka u svrhu saradnje sa nadleznim organima iz drugih drzava Clanica i sa ESMA-om.

Komisija saraduje sa nadleznim organima drugih drZava Clanica i pruza im pomoc kada je to potrebno radi
obavljanja duznosti propisanih u skladu sa ovim zakonom, odnosno propisom kojim se u pravni poredak drzave
Clanice prenose odredbe propisa EU koji ureduju kako trzista finansijskih instrumenata, tako i odredbe propisa
EU koje ureduju prospekt koji je potrebno objaviti prilikom javne ponude hartija od vrednosti ili prilikom
uvrStavanja za trgovanje na uredenom trzistu.

Saradnja iz stava 2. ovog €lana obuhvata razmenu informacija i saradnju u istraznim ili nadzornim aktivnostima.

Komisija moZe da saraduje sa nadleznim organima drugih drzava Clanica u cilju olakSavanja naplate novcanih
kazni.

Komisija moZe da koristi svoja ovlaSc¢enja u cilju saradnje, ¢ak i u slu€ajevima kada odredeno ponasanje koje je
pod istragom ne predstavlja prekrsaj neke odredbe propisa koji je na snazi u Repubilici.

Kada, uzimajuci u obzir stanje na trziStu hartija od vrednosti u Republici, poslovanje mesta trgovanja, koje je
uspostavilo mehanizme u Republici, postane veoma vazno za funkcionisanje trzista hartija od vrednosti i zastitu
investitora u Republici, Komisija i mati¢ni nadlezni organ mesta trgovanja uspostavljaju srazmerne rezime
saradnje.

Odredbe stava 5. ovog ¢lana shodno se primenjuju kada je Komisija mati¢ni nadlezni organ mesta trgovanja.

Kada Komisija ima osnovane razloge za sumnju da je na teritoriji druge drzave Clanice doSlo do radnji koje su u
suprotnosti sa ovim zakonom ili propisom EU koji ureduje trziste finansijskih instrumenata, a koje su izvrsili
subjekti koji su predmet nadzora Komisije, o tome Sto detaljnije obavestava nadlezni organ druge drzave Clanice i
ESMA-u.



Kada je Komisija obavestena od strane nadleznog organa druge drZave Clanice da je doslo do €injenja koje je u
suprotnosti sa odredbama propisa EU koji ureduje trziste finansijskih instrumenata, Komisija preduzima potrebne
mere, obavestava nadlezni organ koji je uputio obavestenje i ESMA-u o ishodu mera i u meri koliko je to moguce
0 znacajnim dogadajima koji su se desili u meduvremenu.

Stav 8. ovog ¢lana ne dovodi u pitanje nadleznost nadleznog organa koji je obavestenje uputio.
Komisija obavesStava ESMA-u i druge nadleZzne organe o:
1) zahtevima za smanjenje veli€ine pozicije ili izlozenosti u skladu sa ¢lanom 374. stav 1. tatka 15) ovog zakona;

2) ogranic¢enjima sposobnosti lica da sklapaju transakcije sa robnim derivatima u skladu sa ¢lanom 374. stav 1.
taCka 16) ovog zakona.

Obavestenje iz stava 11. ovog ¢lana sadrzi, kada je to relevantno, podatke o: zahtevu, identitetu jednog ili vise
lica na koje se odnosi i razloge za njega, kao i svrhu uvedenih ogranienja, uklju€ujuéi i lica o kojima je rec,
finansijske instrumente, ograni¢enja veli€ine pozicije, odobrene izuzetke u vezi sa tim i razloge za to.

Obavestenje iz stava 11. ovog €lana se $alje najmanje 24 sata pre nameravanog pocetka primene mera, a
Komisija moze, u izuzetnim okolnostima, kada nije moguce postovati rok od najmanje 24 ¢asa, izdati obavestenje
i u roku kracem od navedenog.

Kada Komisija dobije obavestenje iz stava 11. ovog ¢lana, moze preduzeti mere u skladu sa ¢lanom 374. stav 1.
tac. 15) ili 16) ovog zakona kada se uveri da je mera neophodna za postizanje cilja drugog nadleznog organa, u
kom slucaju ¢e o nameri preduzimanja takvih mera poslati obavestenje u skladu sa stavom 11. ovog ¢lana.

Kada se mera iz stava 11. tac. 1) ili 2) ovog ¢lana odnosi na energetske proizvode na veliko, Komisija
obavestava i Agenciju EU za saradnju energetskih regulatora (ACER) ustanovljenu uredbom EU kojom se osniva
agencija za saradnju energetskih regulatora.

U vezi sa emisionim jedinicama, Komisija saraduje sa organima nadleznim za kontrolu spot i aukcijskih trzista i
nadleznim organima, upravljacima registara i drugim organima nadleznim za nadzor uskladenosti u skladu sa
propisima EU, o uspostavljanju sistema za trgovanje emisionim jedinicama gasova sa efektom staklene baste,
kako bi im se osigurao celovit pregled nad trziStem emisionih jedinica.

U vezi sa poljoprivrednim robnim derivatima, Komisija izveStava organe nadlezne za sprovodenje nadzora,
upravljanje i uredivanje fizi¢kih poljoprivrednih trzista u skladu sa propisima EU kojim se ustanovljava zajednicka
organizacija trzista poljoprivrednih proizvoda, i sa njima saraduje.

Saradnja Komisije i nadleznih organa iz drugih drzava ¢lanica prilikom nadzora, neposredne
kontrole ili istrage

Clan 391

Komisija moze da zahteva saradnju od nadleznih organa druge drzave ¢lanice prilikom sprovodenja nadzora,
neposredne kontrole ili istrage.

Komisija moze direktno da se obrati investicionim drustvima koji su udaljeni ¢lanovi ili u€esnici regulisanog
trzista, i u tom slucaju o tome obavestava nadlezni organ njihove mati¢ne drzave Clanice.

Kada Komisija primi zahtev u vezi sa neposrednom kontrolom ili istragom, ona u okviru svojih nadleznosti moze
da:

1) sama sprovede neposrednu kontrolu ili istragu;

2) dozvoli nadleznom organu koji joj se sa tim zahtevom obratio, da samostalno sprovede neposrednu kontrolu ili
istragu ili da u€estvuje u neposrednom nadzoru koji sprovodi Komisija;

3) dozvoli revizorima ili stru¢nim licima da izvrSe neposrednu kontrolu ili istragu;
4) prosledi zahtev nadleznom organu Republike na postupanje.

Radi standardizovanja nadzorne praksa, ESMA moze da ucestvuje u aktivnostima kolegijuma nadzornih organa,
uklju€ujuéi neposredne kontrole ili istrage koje zajedno sprovode dva ili viSe nadleznih organa.

Razmena informacija

Clan 392



Komisija bez odlaganja dostavlja nadleZznim organima iz drugih drzava €lanica koji su odredeni za kontaktne
tacke informacije potrebne za vrSenje njihovih duznosti predvidenih u skladu propisima EU koji ureduju trzista
finansijskih instrumenata.

Prilikom razmene informacija sa drugim nadleznim organima u skladu sa ovim zakonom i propisima EU koji
ureduju trzista finansijskih instrumenata, Komisija moze da navede prilikom davanja informacija da se te
informacije ne smeju davati bez njene izricite saglasnosti.

Informacije primljene od drugih nadleznih organa u skladu sa stavom 2. ovog ¢lana, Komisija moze da koristiti
samo u svrhe za koje su nadlezni organi dali svoju saglasnost.

Komisija, kao kontakt taCka, moze da prosledi informacije koje je dobila u skladu sa stavom 1. ovog €lana, kao i
Cl. 344.i 399. ovog zakona, nadleznim organima koji vrSe duznosti u skladu sa propisima EU o trziStima
finansijskih instrumenata.

Komisija ne moZze da prosledi informacije koje je dobila u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana drugim organima,
pravnim ili fizi€kim licima bez izri€ite saglasnosti nadleznih organa od kojih je informacije primila isklju€ivo u svrhe
za koje su dali svoju saglasnost, izuzev u opravdanim slu¢ajevima.

U opravdanim slu€ajevima iz stava 5. ovog ¢lana, Komisija odmah obavestava nadlezne organe druge drzave
Clanice koja je informacije prosledila i koja je odredena kao kontakt tacka u smislu propisa EU koji ureduju trzista
finansijskih instrumenata.

Komisija kao i drugi organi, fiziCka ili pravna lica, koja su primila poverljive informacije iz stava 1. ovog ¢lana ili ¢l.
344.i 399. ovog zakona, mogu te informacije da koriste samo u vr3enju svojih duznosti, i to:

1) za proveru da li su uslovi za poCetak poslovanja investicionih drustava ispunjeni i za omogucavanje pracenja
tog poslovanja na konsolidovanoj ili nekonsolidovanoj osnovi, naro€ito u pogledu kriterijuma adekvatnosti kapitala
iz zakona kojim se ureduje pristup delatnosti kreditnih institucija i prudencijalnom nadzoru kreditnih institucija i
investicionih drustava, administrativnih i raGunovodstvenih postupaka i mehanizama unutrasnje kontrole;

2) za pracenje pravilnog funkcionisanja mesta trgovanja;

3) za izricanje sankcija;

4) u zalbama na odluke nadleznih organa;

5) u sudskim postupcima u skladu sa ¢l. 329. i 386. ovog zakona;

6) u vansudskim postupcima za prituzbe investitora, iz ¢lana 387. ovog zakona.

Komisija moze da dostavi, bez obzira na ograni¢enja iz ovog €lana i ¢l. 344. ili 399. ovog zakona ESMA-i,
Evropskom odboru za sistemski rizik, centralnim bankama, Evropskom sistemu centralnih banaka i Evropskoj
centralnoj banci kao monetarnim vlastima i prema potrebi, drugim javnim organima odgovornim za kontrolu
sistema placanja i saldiranja, poverljive informacije neophodne za izvr§avanje njihovih nadleznosti.

Obavezujuée posredovanje

Clan 393
Komisija moze da se obrati ESMA-i u vezi sa slu€ajevima kada je zahtev koji se odnosi na:
1) sprovodenje nadzora, neposrednog nadzora ili istrage iz ¢l. 391. ovog zakona; ili
2)krazmenu informacija predvidenu ¢lanom 392. ovog zakona odbijen ili na njega nije odgovoreno u razumnom
roku.

Odbijanje saradnje

Clan 394

Komisija moZe da odbije da postupi po zahtevu za saradnju u sprovodenju nadzora, neposrednog nadzora ili
istrage iz €l. 391. ovog zakona ili za razmenu informacija iz ¢l. 392. ovog zakona samo ako:

1) je ve€ pokrenut postupak za ista dela i protiv istih lica pred nadleznim sudom Republike;
2) je ve¢ doneta pravosnazna odluka nadleznog suda Republike za ista lica i iste radnje;

3) bi postupanje po zahtevu negativno uticalo na istragu koju sprovodi Komisija, izvrSavanje zakona ili na krivi¢ni
postupak.



Ukoliko Komisija odbije da postupi po zahtevu za saradnju iz stava 1. ovog €lana duzZna je da obrazlozZi svoju
odluku i da obavesti nadlezni organ koji je zahtev uputio i ESMA-u.

Savetovanje pre izdavanja dozvole za rad

Clan 395

Komisija mora da konsultuje nadlezni organ druge drzave Clanice pre izdavanja dozvole investicionom drustvu
koje:

1) je zavisno drustvo investicionog drustva, organizatora trzista ili kreditne institucije koje je dozvolu za rad dobilo
u drugoj drzavi Clanici; ili

2) je zavisno drustvo mati¢nog drustva investicionog drustva ili kreditne institucije koje je dozvolu za rad dobilo u
drugoj drzavi Clanici; ili

3) kontroliSu ista fiziCka ili pravna lica koja kontroliSu investiciono drustvo ili kreditnu instituciju koja je dozvolu
dobila u drugoj drzavi ¢lanici.

Komisija mora da konsultuje nadlezni organ drzave €lanice odgovorne za nadzor nad kreditnim institucijama ili
drudtvima za osiguranje pre izdavanja dozvole za rad investicionom dru$tvu ili organizatoru trzista koje:

1) je zavisno drustvo kreditne institucije ili druStva za osiguranje koje je dozvolu za rad dobilo u EU; ili
2) je zavisno drustvo mati¢nog drustva kreditne institucije ili druStva za osiguranje koje je dozvolu dobilo za rad u
EU; ili

3) kontroliSu ista fiziCka ili pravna lica koja kontroliSu kreditnu instituciju ili drudtvo za osiguranje koje je dozvolu
dobilo za rad u EU.

Komisija i nadlezni organi drugih drzava €lanica iz st. 1. i 2. ovog ¢lana se narocito medusobno konsultuju kada
procenjuju podobnost akcionara ili €lanova, kao i reputaciju i iskustvo lica koja stvarno rukovode poslovanjem u
vezi sa upravljanjem drugim subjektom iste grupe.

U cilju konsultacija iz stava 3. ovog €¢lana, razmenjuju se sve informacije koje se odnose na podobnost akcionara
ili €lanova, kao i reputaciju i iskustvo lica koja stvarno rukovode poslovanjem koje je od znacaja za relevantne
nadlezne organe u pogledu izdavanja dozvola za rad i stalne procene uskladenosti sa uslovima za poslovanje.

Odredbe ovog ¢lana shodno se primenjuju kada Komisija dobije zahtev od nadleznih organa druge drzave
Clanice.

Ovlascenja drzava ¢élanica domacdina

Clan 396

Komisija moze da zahteva u statistiCke svrhe od investicionih druStava koja imaju ogranke u Republici da je
periodi¢no izveStavaju o aktivnostima tih ogranaka.

Komisija moze da zahteva od ogranaka investicionih drustava informacije koje su potrebne za pracenje njihove
uskladenosti sa standardima utvrdenim ovim zakonom koji se na njih primenjuju u slu¢ajevima iz ¢lana 199. st.
14.i15. ovog zakona.

Zahtevi iz stava 2. ovog €lana ne mogu biti strozZi od onih koje Komisija nalaze druStvima osnovanim u Republici
za pracenje uskladenosti sa istim standardima.

Mere predostroznosti

Clan 397

Ako Komisija ima jasne i nesumnjive dokaze da investiciono drustvo koje slobodno pruza usluge u Republici krsi
svoje obaveze utvrdene odredbama ovog zakona ili da investiciono drustvo koje ima ogranak u Republici krsi
obaveze koje proizilaze iz odredbi ovog zakona, a u vezi sa kojima Komisija nema ovla$¢enja, u tom sluc¢aju
obavestava nadlezni organ mati¢ne drzave Clanice o tim saznanjima.

Ukoliko uprkos merama koje je preduzeo nadlezni organ drzave Clanice ili nakon $to se te mere pokazu
neadekvatnim, odnosno ukoliko investiciono drustvo nastavi da posluje na nacin koji jasno Steti interesima
investitora ili pravilnom funkcionisanju trziSta u Republici, primenjuje se sledece:

1) nakon $to Komisija obavesti nadlezni organ mati¢ne drzave ¢€lanice, preduzima sve odgovaraju¢e mere zastite
investitora i pravilnog funkcionisanja trzista, ukljucujué¢i mogucnost spre¢avanja investicionog drustava ucinioca



da zapoc¢ne nove transakcije u Republici i obavestava Evropsku komisiju i ESMA-u o takvim merama bez
nepotrebnog odlaganja; i

2) Komisija moze da uputi predmet na reSavanje ESMA-i.

Kada Komisija utvrdi da investiciono drustvo koje u Republici ima ogranak krsi propise usvojene u Republici u
skladu sa propisima EU koji reguliSu trzista finansijskih instrumenata, a koji daju ovlasc¢enja nadleznim organima
drzave C€lanice domacina, Komisija ¢e zahtevati od investicionog drustva da prestane sa nezakonitim
postupanjem.

Ukoliko investiciono drustvo ne preduzme odgovaraju¢e mere, Komisija preduzima sve primerene mere kako bi
investiciono drustvo prestalo sa nezakonitim postupanjem i o prirodi tih mera obavestava nadlezne organe
mati¢ne drzave Clanice.

Kada, uprkos merama koje je preduzela Komisija, investiciono drustvo i dalje krSi propise iz stava 3. ovog €lana,
Komisija, nakon obavestavanja nadleznog organa mati¢ne drzave Clanice, preduzima sve odgovaraju¢e mere
zastite investitora i pravilnog funkcionisanja trzista i o tim merama odmah obavestava Evropsku komisiju i ESMA-
u.

U slu€aju iz stava 5. ovog ¢lana Komisija moze da uputi predmet na reSavanje ESMA-i.

Kada Komisija u svojstvu nadleznog organa drzave ¢lanice domacina regulisanog trzista, MTP-a ili OTP-a, ima
jasne i nesumnijive dokaze da to regulisano trziSte, MTP ili OTP krSe svoje obaveze utvrdene propisima koji su
usvojeni u skladu sa propisima EU koji reguliu trzista finansijskih instrumenata, te dokaze prosleduje nadleznim
organima mati¢ne drzave C€lanice regulisanog trzista, MTP-a ili OTP-a.

Kada regulisano trziste ili MTP ili OTP, uprkos merama koje je preduzeo nadlezni organ mati¢ne drzave Clanice,
ili ako se takve mere pokazu neadekvatnim, i dalje posluju na nacin koji jasno Steti interesima investitora ili
pravilnom funkcionisanju trziSta u Republici, Komisija, nakon §to obavesti nadlezno telo mati¢ne drzave ¢&lanice,
preduzima sve odgovarajuce mere radi zastite investitora i pravilnog funkcionisanja trzista, ukljuCuju¢i moguc¢nost
spreCavanja tog regulisanog trzista, MTP-a ili OTP da svoje sisteme stavi na raspolaganje udaljenim ¢lanicama ili
ucesnicima osnovanim u Republici.

Komisija o preduzetim merama iz stava 8. ovog ¢lana odmah obavestava Evropsku komisiju i ESMA-u i moze da
uputi predmet na reSavanje ESMA-i.

Svaka mera usvojena u skladu sa ovim ¢lanom koja ukljucuje sankcije ili ograni¢enja aktivnosti investicionog
drustva ili regulisanog trziSta mora biti obrazlozena, a to investiciono drustvo ili regulisano trziste o njoj
obavesteno.

Saradnja i razmena informacija sa ESMA-om

Clan 398
Komisija saraduje sa ESMA-om.

Komisija je duzna da odmah ESMA-i dostavi sve informacije potrebne za izvrSenje njenih nadzornih nadleznosti
iz propisa EU o trzistima finansijskih instrumenata.

Komisija i Narodna banka Srbije duzne su da na zahtev i bez odlaganja dostave ESMA-i informacije potrebne za
vrSenje njenih duznosti utvrdenih propisima EU o unapredenju saldiranja hartija od vrednosti i centralnim
depozitarima hartija od vrednosti.

Razmena informacija sa tre¢im drzavama

Clan 399

Komisija moze da zaklju¢i sporazume o saradnji koji predvidaju razmenu informacija sa nadleznim organima
tre¢ih drzava samo ako pruzene informacije podlezu obavezi uvanja poverljivih podataka koja je najmanje
jednaka garanciji iz ¢lana 344. ovog zakona.

Razmena informacija iz stava 1. ovog ¢lana mora da ima za cilj ispunjavanje nadleznosti Komisije.

Ustupanje podataka o licnosti tre¢im drzavama vrsi se u skladu sa propisima EU koji reguliSu zastitu podataka o
licnosti.

Komisija moze da sklapa i sporazume o saradniji koji predvidaju razmenu informacija sa organima, telima,
fiziCkim ili pravnim licima u tre¢im drzavama, koji su odgovorni za:



1) nadzor nad kreditnim institucijama, drugim finansijskim institucijama, drustvima za osiguranje i nadzor nad
finansijskim trzistima;
2) likvidaciju i ste€aj investicionih drustava i slicne postupke;

3) vrSenje obaveznih revizija raCunovodstvenih izvestaja investicionih drustava i drugih finansijskih institucija,
kreditnih institucija, drustava za osiguranje, prilikom obavljanja njihovih nadzornih funkcija ili za upravljanje
sistemom zastite investitora u okviru vrSenja svojih funkcija;

4) nadzor organa uklju€enih u likvidacione i ste€ajne postupke investicionih drustava i druge slicne postupke;

5) nadzor nad licima koja obavljaju obavezne revizije racunovodstvenih izvestaja drustava za osiguranje,
kreditnih institucija, investicionih drustava i drugih finansijskih institucija;

6) nadzor nad licima koja su aktivna na trzistima emisionih jedinica, za obezbedivanje celovite/konsolidovane
kontrole finansijskih i spot trzista;

7) nadzor nad licima koja su aktivna na trzistima poljoprivrednih robnih derivata, za obezbedivanje
celovite/konsolidovane kontrole finansijskih i spot trzista.

Sporazumi o saradnji stava 4. ovog ¢lana se mogu zaklju€ivati samo kada se na informacije koje se ustupaju
primenjuje obaveza Cuvanja poverljivih podataka koja je ekvivalentna odredbi iz ¢lana 344. ovog zakona.

Razmena informacija iz stava 5. ovog ¢lana mora da ima za cilj ispunjavanje duznosti tih nadleznih organa, tela ili
fiziCkih ili pravnih lica.

Ako sporazum o saradniji iz stava 4. ovog ¢lana ukljuCuje prenos podataka o licnosti od strane Komisije, on mora
biti u skladu sa propisima EU koji reguliSu zastitu podataka o licnosti.

Kada informacije poti€u iz druge drzave €lanice, ne smeju se saopstavati bez izri€ite saglasnosti nadleznih
organa koji su je ustupili, i po potrebi, isklju€ivo za svrhe za koje su ti nadlezni organi dali svoju saglasnost. Ista
odredba se primenjuje na informacije koje su ustupili nadlezni organi trec¢ih drzava.

Sluzbeni registar propisanih informacija

Clan 400

Komisija je duzna da vodi Sluzbeni registar propisanih informacija, kao i da njegov sadrzaj objavljuje na internet
stranici Komisije.

Sluzbeni registar propisanih informacija iz stava 1. ovog €lana sadrzi sledece registre:
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 regulisanom trzistu, odnosno MTP u
Republici;

3) registar izdavalaca, uklju€ujuci 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/kvalifikovanih u¢es¢a kod izdavalaca koji su dostavili informacije u skladu sa Glavom V
ovog zakona;

(4) izdavalaca koji ne ispunjavaju svoje obaveze iz Glave V ovog zakona ili akta Komisije i izreCene mere i
sankcije;

(5) izdavalaca cije su hartije od vrednosti iskljuCene iz trgovanja na regulisanom trzistu, MTP-u ili OTP-u;

4) registar datih i oduzetih saglasnosti investicionim drustvima ukljuCujuéi podregistre: saglasnosti na opsta akta,
Clanove uprave, sticanje kvalifikovanog u€esca u kapitalu, izreCenih mera i sankcija;

5) registre koji se vode u skladu sa zakonom koji ureduje otvorene investicione fondove sa javhom ponudom i
zakonom koji ureduje alternativne investicione fondove;

6) registar/registre izreCenih mera i sankcija;

7) 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 (I0SCO)
Clan 401

Komisija je potpisnica Multilateralnog Memoranduma o razumevanju (MMOR) Medunarodne organizacije
komisija za hartije od vrednosti (IOSCOQO) i ovlaS¢ena je da ¢lanicama IOSCO koje su potpisnice MMOR pruza
usluge i da sa njima razmenijuje:

1) informacije i dokumenta u vezi sa trazenim podacima, uklju€ujuci:

(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 izvrsSilo transakciju;

2) izjave koje lica daju pod materijalnom i krivicnom odgovornos$¢u, a u vezi sa pitanjima koja su predmet
saradnje.

Informacije se razmenjuju, odnosno pruzaju se usluge iz stava 1. ovog ¢lana uz objasnjenje zbog €ega telo koje
upucuje molbu trazi informacije ili pomo¢ i ukoliko se daju odgovarajuci dokazi o Euvanju poverljivih informacija.

Drzavni organi Republike, kao i druga 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, ukoliko to ne predstavlja povredu
zakona ili drugih propisa koje ti organi primenjuju.

XVII KAZNENE ODREDBE

1. KRIVICNA DELA

Zabrana manipulacije na trzistu

Clan 402

Ko preduzima manipulacije na trziStu na osnovu kojih ostvari imovinsku korist za sebe ili drugo lice ili nanese
Stetu drugim licima tako $to:

1) zakljuci transakcije ili izda naloge za trgovanje kojima se daju ili koji ¢e verovatno pruziti neistinite ili
obmanjujuce informacije o ponudi, potrazniji ili ceni finansijskih instrumenata ili kojima lice, odnosno lica koja
deluju zajednicki, 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, uklju€ujuci 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,

kaznice se zatvorom od Sest meseci do pet godina i nov€anom 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 Clana kaznice se.
Koriséenje, otkrivanje i preporucivanje insajderskih informacija

Clan 403

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 pokusaju sticanja ili otudenja za sopstveni racun ili za raéun
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,

kaznice 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.

Ako je delo iz stava 1. ucinilo lice koje poseduje insajderske informacije putem ¢lanstva u upravnim ili nadzornim
organima izdavaoca ili javnog drustva, u¢eS¢éa u kapitalu 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, u€inilac ¢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.

Neovlasé¢eno pruzanje investicionih usluga

Clan 404

Ko neovlas¢eno pruza investicione usluge i aktivnosti u nameri da sebi ili drugom licu ostvari imovinsku korist,
kaznice 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 405
Nov&anom kaznom od 10.000 do 3.000.000 dinara kazni¢e se za privredni prestup ako:
1) ¢lan CRHOV-a vrsi prenos prava iz hartija od vrednosti suprotno odredbama ¢lana 9. ovog zakona;
2) CRHOV ne vodi registar zaloznog prava na finansijskim instrumentima u skladu sa ¢lanom 14. ovog zakona;
3) CRHOV ne vodi evidencije i registar zaloznih prava u skladu sa ¢lanom 23. stav 2, ¢l. 32. i 33. ovog zakona;

4) izdavalac, ponudac ili lice koje zahteva uklju€enje na regulisano trziste objavi prospekt suprotno ¢lanu 54. stav
1. ovog zakona;

5) izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju€enje u trgovanje na regulisanom trziStu ne objavi odobreni prospekt u
roku iz ¢lana 55. stav 1. ovog zakona;

6) izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju€enje u trgovanje na regulisanom trziStu ako ne obezbedi da linkovi ka
informacijama koje se u prospekt uklju€uju upucivanjem odnosno linkovi ka dodatku prospekta i/ili konacnih
uslova budu funkcionalni u periodu iz ¢lana 55. stav 13. ovog zakona;

7) izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju€enje u trgovanje na regulisanom trziStu objavi ili stavi na
raspolaganje javnosti prospekt ili dodatak prospektu suprotno odredbi ¢lana 55. stav 18. ovog zakona;

8) izdavalac, ponudac, lice koje trazi uklju¢enje u trgovanje na regulisanom trzistu ili finansijski posrednik koji
plasira ili prodaje hartije od vrednosti ne obezbedi potencijalnom investitoru primerak prospekta u skladu sa
¢lanom 55. st. 19.i 20. ovog zakona;

9) pravno lice koje obavlja reviziju ne obavesti Komisiju o €injenicama iz ¢lana 77. stav 9. ovog zakona;

10) izdavalac vlasnickih hartija od vrednosti kojima se trguje na regulisanom trzitu ne izveStava svoje akcionare
u skladu sa ¢lanom 95. stav 4. ovog zakona;

11) izdavalac duzni¢kih hartija od vrednosti koje su ukljuéene na regulisano trziste ne ispunjava svoje obaveze iz
¢lana 96. st. 1 - 5. ovog zakona;



12) organizator trzista ukoliko ne dobije dozvolu Komisije za pripajanje, spajanje ili podelu, podnos$enja prijava za
upis statusne promene u registar privrednih subjekata u skladu sa ¢lanom 110. ovog zakona;

13) organizator trzista ukoliko ne dostavi Komisiji zahtev za davanje saglasnosti za izmenu statuta, pravila i
procedura poslovanja, pravilnika o tarifi i lana uprave u skladu sa ¢lanom 111. ovog zakona;

14) organizator trziSta ukoliko otpo€ne da obavlja delatnost za koju nije dobio dozvolu za rad, pre upisa delatnosti
u Registar privrednih subjekata u skladu sa ¢lanom 113. stav 2. ovog zakona;

15) pravno lice ukoliko ne obavesti i ne podnese zahtev za davanje prethodne saglasnosti za sticanje i smanjenje
procenta kvalifikovanog u¢eS¢a navodeci sve podatke u skladu sa ¢lanom 120. st. 1. i 2. ovog zakona;

16) organizator trzista ukoliko postupi suprotno odredbama ¢lana 124. stav 1. ovog zakona koje reguliSu sticanje
kvalifikovanog ucesca;

17) organizator trzista ukoliko postupi suprotno odredbama ¢lana 126. ovog zakona;

18) organizator trziSta ne obezbedi Komisiji na njen zahtev podatke u vezi sa knjigom naloga ili Komisiji ne
omoguci pristup knjizi naloga kako bi mogla da prati trgovanje u skladu sa ¢lanom 127. stav 20. ovog zakona;

19) organizator trziSta ne objavi odluku o privremenoj obustavi ili iskljucenju finansijskog instrumenta iz trgovanja
i svih povezanih izvedenih finansijskih instrumenata i ne obavesti Komisiju o svim relevantnim odlukama
subjekata u skladu sa ¢lanom 132. stav 2. ovog zakona;

20) organizator trziSta ne obavesti Komisiju o postupanjima propisanim ¢lanom 135. stav 2. ovog zakona;

21) organizator trzista ne postupi u skladu sa ¢lanom 135. stav 4. ovog zakona u slu€ajevima zloupotrebe na
trzistu;

22) organizator trziSta ne postupa na nacin propisan ¢lanom 137. stav 2. ovog zakona u vezi sa Cuvanjem
podataka;

23) pravno lice ukoliko obavljanje usluga dostave podataka kao redovne delatnosti ili posla bez prethodne
dozvole Komisije ukoliko je u suprotnosti sa ¢lanom 140. stav 1. ovog zakona;

24) investiciono drustvo koje pruza usluge ili obavlja aktivnosti koje nisu u skladu sa odredbama ¢lana 149. ovog
zakona;

25) investiciono drustvo koje ne postupi u skladu sa odredbama ¢lana 152. ovog zakona i ne dobije dozvolu
Komisije za pripajanje, spajanje ili podelu;

26) investiciono drustvo koje suprotno odredbama ¢lana 154. stav 4. ovog zakona pocne da obavlja delatnost za
koju je dobilo dozvolu za rad pre upisa te delatnosti u registar privrednih subjekata ili pre nego $to Komisiji
dostavi dokaz o Clanstvu u Fondu za zastitu investitora;

27) investiciono drustvo koje ne sprovede sistem upravljanja u skladu sa ¢lanom 157. stav 1. ovog zakona;

28) investiciono drustvo, ukoliko ne osnuje odbor za imenovanja u skladu sa odredbama ¢lana 158. stav 1. ovog
zakona;

29) investiciono drustvo koje postupa suprotno odredbama ¢lana 160. ovog zakona o sticanju kvalifikovanog
ucesca;

30) pravno lice koje suprotno odredbama ¢lana 161. ovog zakona bez odobrenja Komisije stekne i uvecéa
kvalifikovano ucesce u investicionom drustvu;

31) investiciono drustvo koje ne ustanovi i ne sprovodi efikasne organizacione i administrativne postupke u
skladu sa ¢lanom 167. stav 1. ovog zakona;

32) investiciono drustvo koje ne ispuni obaveze i duznosti predvidene ¢lanom 168. ovog zakona;
33) investiciono drustvo ne vodi i ne Cuva evidencije na propisan nacin u skladu sa ¢lanom 169. ovog zakona;
34) investiciono drustvo koje ne postupa u skladu sa ¢lanom 170. ovog zakona;

35) investiciono drustvo ne postupi po nalogu Komisije u vezi obustave trgovanja ili isklju¢enje finansijskog
instrumenta iz trgovanja u skladu sa ¢lanom 173. stav 4. ovog zakona;

36) investiciono drustvo postupi u vezi sa upucivanjem informacija i marketin§kim materijalom suprotno
odredbama ¢lana 179. stav 1. ovog zakona;

37) investiciono drustvo koje ukoliko koristi usluge drugog investicionog drustva suprotno ¢lanu 185. ovog
zakona;



38) investiciono drustvo koje prima naknade, popuste ili nenov€ane koristi za usmeravanje naloga klijenata na
odredeno mesto trgovanja ili mesto izvrSenja, suprotno ¢lanu 186. stav 4. ovog zakona;

39) investiciono drustvo koje suprotno ¢lanu 186. stav 9. ovog zakona ne dobije prethodnu pisanu saglasnost
klijenata za njihove procedure izvrSenja naloga;

40) investiciono drustvo koje ne odbije izvrSenje naloga klijenta u skladu sa ¢lanom 188. stav 3. ovog zakona;

41) investiciono drustvo ne obezbedi da vezani zastupnik obelodani u kakvoj ulozi deluje i koje investiciono
drustvo zastupa kada stupa u kontakt ili pre nego $to po€ne da posluje sa klijentom ili potencijalnim klijentom, u
skladu sa ¢lanom 190. stav 3. ovog zakona;

42) investiciono drustvo i organizator trzista koji upravlja MTP-om ili OTP-om koji ne postupi u skladu sa ¢lanom
195. stav 1. ovog zakona;

43) investiciono drustvo koje bez saglasnosti Komisije osnuje ogranak u drugoj drzavi u skladu sa ¢lanom 209.
stav 1. ovog zakona;

44) investiciono drustvo ne objavljuje obim i cenu transakcija sa finansijskim instrumentima kojima se trguje na
mestu trgovanja u skladu sa ¢lanom 235. stav 1. ovog zakona;

45) investiciono drustvo obavlja aktivnosti bez dozvole Komisije, a suprotno odredbama ¢lana 237. stav 2. ovog
zakona;

46) investiciono drustvo i organizator mesta trgovanja ne ispunjava obaveze u vezi sa vodenjem evidencije i
izveStavanjem u skladu sa ¢l. 238. i 239. ovog zakona;

47) organizator mesta trgovanja i sistemski internalizator ne ispunjava obaveze u vezi sa vodenjem evidencije i
izveStavanjem u skladu sa ¢lanom 240. ovog zakona;

48) investiciono drustvo ne ispunjava obaveze u vezi sa vodenjem evidencije i izveStavanjem u skladu sa
odredbama ¢lana 242. ovog zakona;

49) Agencija, ako ne izvrSi isplatu zasti¢enih potrazivanja u slu€aju nastupanja osiguranog slucaja, u skladu sa
odredbama ¢l. 259. i 260. ovog zakona;

50) CRHOV poveri obavljanje svojih poslova tre¢em licu bez odobrenja Komisije, suprotno odredbama ¢lana 306.
stav 2. ovog zakona;

51) CRHOV ne ispuni obaveze i duznosti predvidene odredbama ¢lana 317. ovog zakona;
52) CRHOV ne omoguci vrSenje nadzora u skladu sa odredbama ¢lana 324. ovog zakona;

53) subjekt nadzora pravno lice koje onemoguci sprovodenje neposrednog nadzora u skladu sa ¢lanom 365. st.
1-5. ovog zakona.

Za radnje iz stava 1. ovog Clana kazni¢e se za privredni prestup i odgovorno lice u pravnom licu nov€anom
kaznom od 50.000 do 200.000 dinara.

Uz kaznu za privredne prestupe iz st. 1. i 2. ovog ¢lana moze se izreci zastitna mera zabrane odgovornom licu da
vrSi odredene duznosti u trajanju od jedne do pet godina i zastitna mera javnog objavljivanja presude.

3. NOVCANE KAZNE

Clan 406
Nov€anom kaznom propisanom u skladu sa ¢lanom 377. ovog zakona kazni¢e se pravno lice:

1) koje kao uCesnik na trzistu koji vrsi istrazivanje trzista koji pre otkrivanja insajderskih informacija ne postupi u
skladu sa ¢lanom 275. stav 5. ovog zakona;

2) koje kao uCesnik na trzistu koji vrSi istrazivanje trziSta ne sastavlja i ne vodi evidenciju svih informacija koje su
date primaocima informacija u skladu sa ¢lanom 275. stav 7. ovog zakona;

3) koje kao ucesnik na trziStu koji vrsi istraZivanje trzista evidenciju iz ¢lana 275. stav 7. ovog zakona ne prosledi
Komisiji, u skladu sa ¢lanom 275. stav 8. ovog zakona;

4) koje kao u€esnik na trziStu koji vrsi objavljivanje informacija ne Cuva evidencije u roku propisanom ¢lanom 275.
stav 11. ovog zakona;

5) organizator regulisanog trzista, MTP ili OTP, investiciono drustvo i lice koje profesionalno dogovara ili izvrSava
transakcije ukoliko ne prijavi Komisiji naloge i transakcije, uklju€ujuci njihovo povlacenije ili izmenu, koji bi mogli



predstavljati trgovanje ili pokusaj trgovanja na osnovu insajderskih informacija ili manipulacije, u skladu sa
¢lanom 280. stav 2. ovog zakona;

6) organizator regulisanog trzista, MTP ili OTP, investiciono drustvo i lice koje profesionalno dogovara ili izvrSava
transakcije ukoliko internim aktima ne propiSu i ne uspostave unutradnje postupke prema kojima njihovi zaposleni
mogu da prijave zloupotrebu trzista, u skladu sa ¢lanom 280. stav 3. ovog zakona;

7) izdavalac ukoliko kombinuje objavljivanje insajderskih informacija sa reklamiranjem svojih aktivnosti u smislu
Clana 282. stav 3. ovog zakona;

8) izdavalac ukoliko ne objavi informacije i ne u€ini dostupnim javnosti na nacin i u roku propisanom u ¢lanu 282.
stav 4. ovog zakona;

9) izdavalac koji odlozi objavljivanje insajderskih informacija ukoliko nisu ispunjeni uslovi iz ¢lana 283. stav 1.
ovog zakona;

10) izdavalac koji ne sastavi, ne azurira, ne dostavi Komisiji ili ne Cuva spisak lica koja imaju pristup insajderskim
informacijama u skladu sa ¢lanom 284. st. 1, 5. i 7. ovog zakona;

11) izdavalac koji ne izda obavestenje u skladu sa ¢lanom 288. stav 1. ovog zakona;
12) izdavalac ukoliko ne postupi u skladu sa ¢lanom 288. stav 2. ovog zakona;

13) davalac investicione preporuke ukoliko ne navede u preporuci identitet lica odgovornog za njenu izradu u
skladu sa ¢lanom 292. stav 1. ovog zakona;

14) davalac investicione preporuke izda preporuku suprotno ¢lanu 293. stav 1. i €lanu 294. st. 1-3. ovog zakona;

15) davalac investicione preporuke koiji distribuira investicionu preporuku koju je izradila tre¢a strana suprotno
¢lanu 295. ovog zakona.

Clan 407
Nov&anom kaznom propisanom u skladu sa ¢lanom 377. ovog zakona kaznice se:

1) lice koja obavlja duznosti rukovodioca i lice koje je sa njim povezano ukoliko ne obavesti izdavaoca i Komisiju
o transakcijama za sopstveni racun, u skladu sa ¢lanom 287. st. 1. i 2. ovog zakona;

2) lice koje obavlja duznosti rukovodioca ukoliko trguje suprotno odredbi €lana 290. stav 1. ovog zakona;

3) fiziCko lice davalac investicione preporuke koje ne navede u preporuci identitet lica odgovornog za njenu
izradu u skladu sa ¢lanom 292. stav 1. ovog zakona;

4) fiziCko lice davalac investicione preporuke koje izda preporuku suprotno ¢lanu 293. stav 1. i ¢lanu 294. stav 1.
ovog zakona;

5) fizi€ko lice davalac investicione preporuke koje distribuira investicionu preporuku koju je izradila tre¢a strana
suprotno ¢lanu 295. ovog zakona.

Clan 408

Nov€anom kaznom propisanom u skladu sa ¢lanom 104. ovog zakona kaznice se:

1) izdavalac ako ne ispunjava obaveze godiSnjeg izveStavanja u roku i na nacin predviden ¢lanom 71. ovog
zakona;

2) izdavalac ako postupi suprotno odredbama ¢lana 73. st. 1. i 2. ovog zakona u vezi sa obavezom usvajanja,
podnosenja i objavljivanja godiSnjeg izvestaja u slu€aju kada nadlezni organ izdavaoca ne usvoji godisnji
izvestaj;

3) izdavalac ako u roku ne objavi i ne dostavi Komisiji i relevantnom regulisanom trZistu odluku iz ¢lana 73. stav
3. ovog zakona;

4) izdavalac ako ne postupa u skladu sa odredbama ¢lana 74. ovog zakona u vezi sa obavezom sastavljanja,
objavljivanja i dostavljanja polugodi$njeg izvestaja;

5) izdavalac ako ne ispunjava odredbe Clana 75. ovog zakona u vezi sa obavezom sastavljanja, objavljivanja i
dostavljanja kvartalnog izvestaja;

6) izdavalac ako ne objavi i ne ucini dostupnim javnosti u propisanom trajanju zbirni izvestaj o pla¢anjima
autoritetima vlasti u skladu sa ¢lanom 76. ovog zakona;



7) izdavalac Cijim se akcijama trguje na regulisanom trziStu ne objavi informacije iz ¢lana 80. stav 1. ovog zakona
u roku iz ¢lana 92. stav 1. ovog zakona;

8) pravno lice iz ¢lana 81. st. 1. i 2. ovog zakona ako ne obavesti Komisiju o dostizanju, prelasku ili padu ispod
pragova iz ¢lana 80. stav 1. ovog zakona;

9) pravno lice ako ne sastavi obavestenje u skladu sa ¢lanom 89. stav 1. ovog zakona odnosno izostavi neku
informaciji ili u obavestenje unese neistinitu informaciju;

10) pravno lice ako obavestenje iz ¢lana 89. stav 1. ovog zakona ne dostavi u roku iz ¢lana 90. stav 1. ovog
zakona;

11) izdavalac vlasnickih hartija od vrednosti koje su uklju¢ene u trgovanje na regulisano trziSte ako ne dostavi
Komisiji, odnosno ne objavi promenu u skladu sa ¢lanom 93. stav 1. ovog zakona;

12) izdavalac nevlasnickih hartija od vrednosti koje su uklju¢ene u trgovanje na regulisano trziSte ako ne dostavi
Komisiji, odnosno ne objavi promenu u skladu sa ¢lanom 93. stav 2. ovog zakona;

13) izdavalac akcija koje su uklju€ene u trgovanje na regulisanom trzistu ako ne objavi obavestenje o broju
ste€enih ili otudenih sopstvenih akcija kojima je preSao ili pao ispod praga od 5% ili 10% na nacin i u roku iz
Clana 94. stav 1. ovog zakona.

Clan 409

Nov¢anom kaznom propisanom u skladu sa ¢lanom 104. ovog zakona kazni¢e se:

1) fiziko lice koje je odgovorno za neobjavljivanje ili neblagovremeno objavljivanje redovnih izvestaja izdavaoca
iz €l. 71-79. i povremenih izvestaja izdavaoca iz ¢lana 80. i €l. 92-96. ovog zakona;

2) fiziCko lice iz €lana 81. st. 1. i 2. ovog zakona koje ne obavesti Komisiju o dostizanju, prelasku ili padu ispod
pragova iz ¢lana 80. stav 1. ovog zakona;

3) fiziCko lice koje ne sastavi obavestenje u skladu sa ¢lanom 89. stav 1. ovog zakona ili izostavi ili unese
neistinitu neku informaciju;

4) fiziCko lice ako obavestenje iz ¢lana 89. stav 1. ovog zakona ne dostavi u roku iz ¢lana 90. stav 1. ovog
zakona.

Clan 410

Nov¢anom kaznom od 10.000 do 3.000.000 dinara kazni¢e se pravno lice ako:
1) ¢lan CRHOV-a postupi suprotno odredbama ¢lana 24. stav 3. ovog zakona u vezi sa postupkom namirenja;

2) pravno lice javno ponudi hartije od vrednosti za koje nije objavljen prospekt a da nisu bili ispunjeni uslovi za
koriS¢enje izuzetka iz ¢lana 36. stav 3. ovog zakona;

3) organizator trzista ukljuci u trgovanje hartije od vrednosti za koje nije objavljen prospekt a da nisu bili ispunjeni
uslovi za korid¢enje izuzetka iz ¢lana 36. stav 4. ovog zakona;

4) izdavalac ako kombinuje izuzetke protivno ¢lanu 36. stav 7. ovog zakona;

5) organizator trzista ako ukljuci hartije od vrednosti na regulisano trziste, ukoliko pre njihovog uklju¢enja nije
objavljen validan prospekt, osim u slu¢ajevima propisanim odredbama ovog zakona, a u skladu sa ¢lanom 37.
stav 2. ovog zakona;

6) finansijski posrednik plasira hartije od vrednosti za koje nije objavljen prospekt a da nisu bili ispunjeni uslovi za
koriScenje izuzetka suprotno ¢lanu ¢lan 39. stav 2. ovog zakona;

7) pravno lice proda nekvalifikovanom investitoru nevlasnicke hartije od vrednosti kojima se, shodno objavljenom
prospektu, trguje samo na regulisanom trziStu odnosno posebnom segmentu tog trziSta na kome trguju samo
kvalifikovani investitori, suprotno ¢lanu ¢lan 39. stav 4. ovog zakona;

8) izdavalac nakon odobrenja dokumenta o registraciji utvrdi novu znacajnu €injenicu, bitnu gresku ili bitnu
nepreciznost u vezi sa informacijama sadrzanim u dokumentu o registraciji, koja moze da uti¢e na procenu hartija
od vrednosti a ne podnese Komisiji u skladu sa ¢lanom 44. stav 3. ovog zakona na odobrenje dopunu
dokumenta o registraciji, najkasnije istovremeno sa dokumentom o hartijama od vrednosti i skracenim
prospektom;

9) izdavalac, nakon odobrenja, dokumenta o registraciji ne ucini isti dostupnim javnosti u skladu sa ¢lanom 44,
stav 6. ovog zakona;



10) pravno lice sa svojstvom odgovornog lica za sadrzaj prospekta, a prospekt ili skraceni prospekt sadrze
pogreSne, netacne ili podatke koji dovode u zabludu odnosno u kome su izostavljene bitne Cinjenice u skladu sad
Clanom 45. st. 1. i 2. ovog zakona;

11) pravno lice sa svojstvom odgovornog lica za pogresne, netacne informacije ili podatke koji dovode u zabludu
odnosno u kome su izostavljene bitne Cinjenice navedene u dokumentu o registraciji ili univerzalnom dokumentu
u slu€aju iz ¢lana 45. st. 5.1 6. ovog zakona;

12) lice odgovorno za sadrzaj oglasne poruke objavi oglas u vezi sa javhom ponudom hartija od vrednosti i/ili
uklju€enjem u trgovanje na regulisano trziste suprotno odredbama ¢&lana 56. st. 1-6. ovog zakona;

13) izdavalac ne sacini i Komisiji ne podnese na odobrenje dodatak prospektu u skladu sa ¢lanom 57. st. 1. 2.
ovog zakona;

14) izdavalac odnosno ponudac ako otpocne javnu ponudu hartija od vrednosti pre objavljivanja prospekta,
suprotno ¢lanu 60. stav 1. ovog zakona;

15) izdavalac odnosno ponudac ako upis i uplatu hartija od vrednosti ugovori suprotno ¢lanu 61. st. 1. i 2. ovog
zakona;

16) investiciono drustvo ili kreditna institucija ako upis i prijem uplate hartija od vrednosti vrsi suprotno ¢lanu 61.
stav 3. ovog zakona;

17) izdavalac, odnosno ponudac ne objavi odnosno ne dostavi Komisiji objavljen izvestaj o ishodu javne ponude
u roku i na nacin iz ¢lana 62. st. 1-3. ovog zakona;

18) izdavalac odnosno ponuda¢ ako CRHOV-u ne podnese zahtev u skladu sa ¢lanom 63. stav 1. ovog zakona ili
ako organizatoru trziSta ne podnese zahtev u skladu sa ¢lanom 64. stav 1. ovog zakona;

19) CRHQOV ako ne obavesti Komisiju o upisu i prenosu hartija od vrednosti na racune finansijskih instrumenata
zakonitih imalaca u skladu sa ¢lanom 63. stav 3. ovog zakona;

20) organizator trziSta ako ne objavi obavestenje iz ¢lana 64. stav 2. ovog zakona odnosno ako ne posalje
primerak tog obavestenja Komisiji;

21) izdavalac, ponudac ili lice koje trazi uklju¢enje u trgovanje na regulisano trziste ako Komisiji ne dostavi
obavestenje iz ¢lana 65. stav 1. ovog zakona ili ne dostavi to obavestenje u rokovima iz st. 2. i 3. ovog ¢lana;

22) izdavalac ili ponudac koji nudi hartije od vrednosti u skladu sa izuzecima propisanim odredbama ¢lana 36.
stav. 3. ovog zakona, ako investitorima ne stavi na raspolaganje informacije u skladu sa ¢lanom 65. stav 4. ovog
zakona;

23) izdavalac iz strane zemlje ako suprotno ¢lanu 66. stav 1. ovog zakona javno ponudi odnosno zatrazi
uklju€enje u trgovanje hartija od vrednosti na teritoriji u Repubilici;

24) organizator trziSta ako suprotno ¢lanu 66. stav 1. ovog zakona uklju€i u trgovanje hartije od vrednosti
izdavaoca iz strane zemlje;

25) pravno lice koje obavlja reviziju postupi suprotno odredbama ¢lana 77. st. 1. i 2. ovog zakona;

26) pravno lice koje obavlja reviziju postupi u istoj godini obavi i reviziju finansijskih izvestaja drustva i pruzi mu
konsultantske usluge suprotno ¢lanu 77. stav 3. ovog zakona;

27) pravno lice koje obavlja reviziju ne dostavi Komisiji misljenje iz ¢lana 77. stav 7. ovog zakona;

28) pravno lice koje obavlja reviziju Komisiji ne dostavi zatrazena dodatna obavestenja u vezi sa izvrSenom
revizijom, u roku koji mu Komisija ostavi u skladu sa ¢lanom 77. stav 8) ovog zakona;

29) izdavalac ne postupi u skladu sa ¢lanom 77. stav 11. ovog zakona;
30) market mejker ne dostavi obavestenje Komisiji u skladu sa ¢lanom 87. st. 5. i 6. ovog zakona;

31) organizator trzista koji ne uspostavi efikasne sisteme, postupke i mehanizme koji se odnose na sisteme
trgovanja, u skladu sa ¢lanom 127. stav 1. ovog zakona;

32) organizator trziSta ukoliko ne postupi u skladu sa ¢lanom 127. stav 2. ovog zakona;

33) izdavalac ukoliko ne obavesti organizatora regulisanog trziSta na kojem su njegove akcije uklju¢ene u
trgovanje o upisu u Registar privrednih subjekata odluke o povlacenju akcija sa regulisanog trzista, u skladu sa
¢lanom 133. stav 4. ovog zakona;



34) organizator trziSta ako ne obavesti Komisiju u kojim je drzavama ¢lanicama uspostavio mehanizme iz ¢lana
134. stav 8. ovog zakona;

35) organizator trziSta ako ne obezbedi sisteme i postupke za redovno praéenje uskladenosti njihovih ¢lanova ili
ucesnika sa njihovim pravilima, u skladu sa ¢lanom 135. stav 1. ovog zakona;

36) organizator trziSta ako naplac¢uje naknade za usluge i poslove koje obavlja preko maksimalnih iznosa
propisanih pravilnikom o tarifi organizatora trzita u skladu sa ¢lanom 136. stav 4. ovog zakona;

37) APA ukoliko ne obezbedi i ne odrzava mere, mehanizme i sisteme na nacin propisan ¢lanom 145. stav 3.
ovog zakona;

38) CTP ukoliko ne obezbedi i ne odrzava mere, mehanizme i sisteme na nacin propisan ¢lanom 146. stav 5.
ovog zakona;

39) ARM ukoliko ne obezbedi i ne odrzava mere, mehanizme i sisteme na nacin propisan ¢lanom 147. stav 2.
ovog zakona;

40) investiciono drustvo koje suprotno odredbi ¢lana 154. stav 1. ovog zakona ne podnese prijavu za upis u
Registar privrednih subjekata;

41) investiciono drustvo koje naplacuje naknade za usluge i aktivnosti koje obavlja suprotno odredbama ¢lana
155. stav 3. ovog zakona;

42) investiciono drustvo koje suprotno ¢lanu 159. stav 2. ovog zakona ne dostavi Komisiji sve potrebne podatke;
43) investiciono drustvo koje ne obavesti Komisiju u skladu sa ¢lanom 163. stav 8. ovog zakona;

44) investiciono drustvo koje se bavi algoritamskim trgovanjem koje ne uspostavi efikasne sisteme i nacine
kontrole rizika u skladu sa ¢lanom 172. stav 1. ovog zakona;

45) investiciono drustvo ne postupa u skladu sa odredbama ¢lana 172. stav 4. ovog zakona koje se odnose na
evidenciju naloga kao i na zahtev Komisije na stavljanje istih na raspolaganje;

46) investiciono drustvo koje se bavi algoritamskim trgovanjem ne ispunjava obaveze u skladu sa odredbama
Clana 172. stav 5. ovog zakona u vezi sa strategijom odrzavanja trzista;

47) investiciono drustvo nema uspostavljene efikasne sisteme i nacine kontrole i ne postupa u skladu sa
odredbama ¢lana 172. st. 7. i 9. ovog zakona u vezi sa pruzanjem direktnog elektronskog pristupa mestu
trgovanja;

48) investiciono drustvo ne ispunjava odredbe iz €lana 172. stav 10. ovog zakona o obavestavanju Komisije;
49) investiciono drustvo postupi suprotno odredbama ¢lana 172. stav 13. ovog zakona u vezi vodenja evidencija;

50) investiciono drustvo i organizator trziSta ne postupa u skladu sa odredbama ¢lana 173. stav 1. ovog zakona u
vezi sa upravljanjem MTP-om ili OTP-om;

51) investiciono drustvo ne dostavi Komisiji detaljan opis funkcionisanja MTP-a ili OTP-a u skladu sa odredbama
Clana 173. stav 5. ovog zakona;

52) investiciono drustvo i organizator trzista koji upravlja MTP-om izvrSava naloge klijenata suprotno odredbama
Clana 174. stav 6. ovog zakona;

53) investiciono drustvo ili organizator trzista koji upravlja OTP-om ukoliko ne ispunjava sve zahteve iz ¢lana 175.
ovog zakona;

54) investiciono drustvo ne postupi u skladu sa odredbama ¢lana 176. ovog zakona u vezi spreCavanja sukoba
interesa i nanoSenja Stete interesima klijenta;

55) investiciono drustvo koje kreira finansijske instrumente ne postupa u skladu sa odredbama ¢lana 177. stav 2.
ovog zakona;

56) investiciono drustvo koje prilikom pruzanja usluge davanja investicionog saveta ili usluge upravljanja
portfolijima ne prikupi podatke o znanju i iskustvu klijenta u skladu sa odredbama ¢lana 180. stav 1. ovog zakona;

57) investiciono drustvo ne prikupi podatke o znanju i iskustvu klijenta kome ne pruza uslugu investicionog
savetovanja i portfolio menadzera u skladu sa ¢lanom 180. stav 3. ovog zakona;

58) investiciono drustvo ne upozori klijenta u slucaju iz ¢lana 180. st. 5. i 6. ovog zakona;

59) investiciono drustvo koje suprotno odredbi ¢lana 183. stav 1. ovog zakona ne dokaze Komisiji na njen zahtev
da zaposleni u investicionom drustvu i druga fizi€ka lica koja pruzaju usluge i obavljaju aktivnosti iz ¢lana 183.



stav 2. ovog zakona u ime i za ra¢un investicionog drustva, u svakom trenutku poseduju potrebna znanja i
sposobnosti za obavljanje njihovih duznosti;

60) investiciono drustvo koje suprotno odredbi ¢lana 183. stav 3. ovog zakona ne odobrava i ne nadgleda
sprovodenje sistema stalne edukacije;

61) investiciono drustvo koje ne izvrSava naloge po najpovoljnijim uslovima u skladu sa ¢lanom 186. st. 1- 3.
ovog zakona;

62) mesto trgovanja i sistematski internalizatori i sva mesta izvrSenja koja ne pruzaju informacije u skladu sa
¢lanom 186. stav 5. ovog zakona;

63) investiciono drustvo koje ne ustanovi i ne sprovede efikasne mehanizme i procedure za izvrSavanje naloga
klijenata i postizanje najboljih efekata u skladu sa ¢lanom 186. stav 6. ovog zakona;

64) investiciono drustvo koje suprotno ¢lanu 186. stav 10. ovog zakona pre izvrSenja naloga van mesta trgovanja
ne dobije prethodnu izriitu saglasnost klijenta;

65) investiciono drustvo koje ne izvri obavezu objavljivanja u skladu sa ¢lanom 186. stav 12. ovog zakona;
66) investiciono drustvo koje ne postupa u skladu sa ¢lanom 186. stav 13. ovog zakona;
67) investiciono drustvo koje postupa sa nalozima klijenata suprotno ¢lanu 187. st. 1-3. ovog zakona;

68) investiciono drustvo koje odbije izvrSenje naloga klijenta suprotno ¢lanu 188. stav 2. ovog zakona;

70 |nvest|C|ono drustvo koje ne izda potvrdu o izvrSenju transakcija u skladu sa ¢lanom 189. stav 1. ovog

Zakon

)
)
)
)
69) investiciono drustvo koje ne obavesti Komisiju u skladu sa ¢lanom 188. stav 4. ovog zakona;
)
kon
71) profesionalni investitor koji ne obavesti investiciono drustvo u skladu sa ¢lanom 191. stav 2. ovog zakona;

72) investiciono drustvo koje suprotno ¢lanu 191. stav 3. ovog zakona ne preduzme odgovaraju¢e mere kada
ustanovi da neki klijent ne pripada pocetno utvrdenoj kategoriji profesionalnog investitora;

73) investiciono drustvo koje ne obavesti profesionalnog investitora u skladu sa ¢lanom 192. stav 3. ovog
zakona;

74) investiciono drustvo koje ne obavesti profesionalnog investitora u skladu sa ¢lanom 192. stav 4. ovog
zakona;

75) investiciono drustvo koje u slu€aju promene podataka dostavljenih u skladu sa ¢lanom 198. ovog zakona, ne
obavesti Komisiju u skladu sa ¢lanom 198. stav 6. ovog zakona;

76) kreditna institucija koja suprotno ¢lanu 198. stav 7. ovog zakona ne obaveStava Komisiju o imenima vezanih
zastupnika;

77) investiciono drustvo ili organizator trzista koji upravlja MTP-om ili OTP-om, a koji ne obavesti Komisiju u
skladu sa ¢lanom 198. stav 11. ovog zakona;

78) investiciono drustvo koje ne dostavi pisano obavestenje u skladu sa ¢lanom 199. stav 19. ovog zakona;

79) pravno lice koje vrsi oglasavanje, reklamiranje, obuke za trgovanje preko elektronskih platformi za trgovanje
kao i druge oblike promovisanja usluga inostranih investicionih drustava ili organizatora trgovanja, bez dozvole za
rad Komisije suprotno ¢lanu 203. stav 4. ovog zakona;

80) investiciono drustvo koje ne izraCunava iznos kapitala, rizike i izloZzenost na nacin koji je propisan aktom
Komisije, u skladu sa ¢lanom 211. stav 2. ovog zakona;

81) investiciono drustvo koje ne dostavi mesecni izvestaj u formi i u roku, u skladu sa ¢lanom 224. stav 1. ovog
zakona;

82) investiciono drustvo koje ne dostavi godiSnji finansijski izvestaj i izvestaj nezavisnog revizora u skladu sa
Clanom 224. stav 3. ovog zakona;

83) organizator trzista ili investiciono drustvo koje upravlja mestom trgovanja ne objavljuje podatke u skladu sa
Clanom 229. stav 1. i ¢lanom 230. stav 1. ovog zakona;

84) organizator trzista ili investiciono drustvo koje upravlja mestom trgovanja odlozi objavljivanje podataka o
transakcijama bez prethodnog odobrenja Komisije u skladu sa ¢lanom 231. stav 3. ovog zakona;



85) ¢lan Fonda ako ne dostavlja mesec¢ne izvestaje kao i sve druge podatke koji Agenciji mogu biti potrebni za
obavljanje njenih zakonom utvrdenih poslova, na propisani nacin i u propisanim rokovima u skladu sa ¢lanom
266. stav 1. ovog zakona;

86) ¢lan Fonda ako klijentima i zainteresovanim licima ne pruzi informacije u vezi sa sistemom za zastitu
investitora utvrdene ovim zakonom, u skladu sa ¢lanom 267. st. 1-4. ovog zakona;

87) CRHOV ako naplati ¢lanarine i naknade u iznosu ve¢em od propisanog Pravilnikom o tarifi iz ¢lana 312. stav
1. ovog zakona;

88) CRHOV postupi suprotno odredbama ¢lana 313. ovog zakona u vezi sa prijemom u CRHOV-u;
89) CRHOV postupi suprotno odredbama ¢lana 322. ovog zakona u vezi sa izveStavanjem;
90) CRHOV ne omogudi vrsenje nadzora u skladu sa odredbama ¢l. 323. i 324. ovog zakona;

91) pravno lice koje ne dostavi podatke, dokumenta i pismene izjave od znacaja za nadzor na zahtev Komisije u
skladu sa ¢lanom 355. stav 2. ovog zakona;

92) investiciono drustvo, organizator trzista, pruzalac usluga dostave podataka, kreditna institucija u pogledu
investicionih usluga ili aktivnosti i dodatnih usluga, kao i drugi poslodavac koji obavlja delatnost koja je
registrovana za svrhe finansijskih usluga ne postupi u skladu sa ¢lanom 360. stav 3. ovog zakona;

93) pravno lice koje ne dostavi podatke od znacaja za nadzor u skladu sa ¢lanom 361. stav 1. ovog zakona.

Clan 411
Novéanom kaznom od 2.000 do 200.000 dinara kazniée se fizi¢ko lice ako:

1) fiziCko lice proda nekvalifikovanom investitoru nevlasnicke hartije od vrednosti kojima se, shodno objavljenom
prospektu, trguje samo na regulisanom trziStu odnosno posebnom segmentu tog trzista na kome trguju samo
kvalifikovani investitori iz ¢lana 39. stav 4. ovog zakona;

2) je fiziCko lice sa svojstvom odgovornog lica za sadrzaj prospekta a prospekt ili skraéeni prospekt sadrze
pogresne, netacne ili podatke koji dovode u zabludu odnosno u kome su izostavljene bitne Cinjenice iz ¢lana 45.
st. 1.1 2. ovog zakona;

3) fiziCko lice ukoliko ne obavesti i ne podnese zahtev za davanje prethodne saglasnosti za sticanje i smanjenje
procenta kvalifikovanog u¢eS¢a navodeci sve podatke u skladu sa ¢lanom 120. st. 1. i 2. ovog zakona;

4) fiziko lice ukoliko obavljanje usluga dostave podataka kao redovne delatnosti ili posla bez prethodne dozvole
Komisije ukoliko je u suprotnosti sa clanom 140. stav 1. ovog zakona;

5) ¢lan organa uprave investicionog drustva, za koje se smatra da je veliko u smislu njegove veli€ine, unutradnje
organizacije i prirode, obima i sloZzenosti poslovanja, ukoliko funkciju obavlja suprotno ograni¢enjima iz odredbe
Clana 156. stav 6. ovog zakona,;

6) ¢lan organa uprave investicionog drustva koji suprotno ¢lanu 159. stav 1. ovog zakona obavlja duznost bez
saglasnosti Komisije;

7) (brisana)

8) fiziCko lice koje suprotno odredbama ¢lana 161. ovog zakona stekne i uvec¢a bez odobrenja Komisije
kvalifikovano u¢eSc¢e u investicionom drustvu;

9) fiziCko lice koje suprotno ¢lanu 184. stav 1. ovog zakona obavlja usluge i aktivnosti iz ¢lana 2. stav 1. tacka 2)
podtac. (1)-(5) ovog zakona a ne poseduje dozvolu za obavljanje tih usluga i aktivnosti;

10) profesionalni investitor koji ne obavesti investiciono drustvo u skladu sa ¢lanom 191. stav 2. ovog zakona,;

11) lice koje pruza investicione usluge i aktivnosti ili dodatne usluge, na teritoriji Republike, ne posluje u skladu
sa zakonom i ne poseduje odgovarajucu dozvolu Komisije, u skladu sa ¢lanom 203. stav 1. ovog zakona;

12) obavlja poslove iz ¢lana 203. stav 4. ovog zakona;

13) fizi€ko lice koje ne dostavi podatke, dokumenta i pismene izjave od zna€aja za nadzor na zahtev Komisije u
skladu sa ¢lanom 355. stav 2. ovog zakona;

14) fizicko lice koje ne dostavi podatke od znac€aja za nadzor u skladu sa ¢lanom 361. stav 1. ovog zakona;

15) subjekt nadzora fizi¢ko lice koje onemoguci sprovodenje neposrednog nadzora u skladu sa ¢lanom 365. st.
1-5. ovog zakona.
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Komisija za hartije od vrednosti

Clan 412

Komisija koja obavlja poslove u skladu sa Zakonom o trziStu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11, 112/15,
108/16, 9/20 i 153/20) nastavlja da obavlja poslove u skladu sa ovim zakonom.

Komisija je duzna da se organizuje u skladu sa ovim zakonom u roku od Sest meseci od dana stupanja na snagu
ovog zakona.

Dozvole, reSenja, mere, saglasnosti i druge odluke koje je donela Komisija u skladu sa Zakonom o trzistu
kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11, 112/15, 108/16, 9/20 i 153/20) ostaju na snazi nakon stupanja na
shagu ovog zakona.

Postupci koji su pred Komisijom pokrenuti do po€etka primene ovog zakona, okonCace se u skladu sa Zakonom
o trzistu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11, 112/15, 108/16, 9/20 i 153/20).

Clanovi Komisije izabrani u skladu sa propisima koji su vazili do dana stupanja na snagu ovog zakona nastavljaju
da obavljaju svoje duznosti u skladu sa svojim mandatom, do izbora novih ¢lanova u skladu sa odredbama ovog
zakona.

Komisija ¢e doneti propise za sprovodenje ovog zakona u roku od Sest meseci od dana stupanja na snagu ovog
zakona.

Centralni registar, depo i kliring hartija od vrednosti

Clan 413

CRHOV koji obavlja poslove u skladu sa Zakonom o trzistu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11, 112/15,
108/16, 9/20 i 153/20) 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 stupanja na snagu ovog zakona.

Resenja, mere i druge odluke koje je doneo CRHOV u skladu sa Zakonom o trzistu kapitala ("Sluzbeni glasnik
RS”, br. 31/11, 112/15, 108/16, 9/20 i 153/20) ostaju na snazi nakon stupanja na snagu ovog zakona.

Organizator trzista

Clan 414

Organizator trzista koji obavlja poslove u skladu sa Zakonom o trzistu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11,
112/15, 108/16, 9/20 i 153/20) 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 stupanja na snagu
ovog zakona.

Resenja, mere i druge odluke koje je organizator trziSta iz stava 1. ovog ¢lana doneo u skladu sa Zakonom o
trziStu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11, 112/15, 108/16, 9/20 i 153/20) ostaju na snazi nakon stupanja
na snagu ovog zakona.

Hartije od vrednosti ukljuCene na regulisano trziste iz stava 1. ovog ¢lana u smislu Zakona o trziStu kapitala
("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11, 112/15, 108/16, 9/20 i 153/20) nakon stupanja na snagu ovog zakona smatraju
se uklju€enim na regulisano trziSte, odnosno listing regulisanog trZista, u skladu sa aktima organizatora trzista.

Hartije od vrednosti uklju¢ene na MTP u smislu Zakona o trziStu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11,
112/15, 108/16, 9/20 i 153/20) nakon stupanja na snagu ovog zakona organizator trzista ukljuéuje na MTP,
odnosno segment regulisanog trzista koji nije listing, u skladu sa aktom organizatora trzista.

Brokersko-dilerska drustva

Clan 415

Brokersko-dilerska drustva 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 odgovarajuc¢im aktima Komisije, u roku od godinu dana od dana stupanja na snagu ovog zakona.

Ovlasc¢ene banke



Clan 416

Kreditne institucije koje su do dana stupanja na snagu ovog zakona poslovale kao ovlad¢ene banke u skladu sa
Zakonom o trzistu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11, 112/15, 108/16, 9/20 i 153/20) duzne su da svoje
poslovanje i akta usklade sa odredbama ovog zakona i odgovarajuc¢im aktima Komisije, u roku od godinu dana
od dana stupanja na snagu ovog zakona.

Kreditne institucije koje su do dana stupanja na snagu ovog zakona pruzale dodatne usluge iz ¢lana 2. stav 1.
tacka 9) Zakona o trzistu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11, 112/15, 108/16, 9/20 i 153/20) u skladu sa
¢lanom 211. stav 3. tog zakona, duzne su da do isteka roka iz stava 1. ovog ¢lana dobiju od Komisije dozvolu za
obavljanje delatnosti investicionog drustva u skladu sa odredbama ovog zakona i odgovaraju¢im aktima Komisije,
osim za pruzanje dodatnih usluga iz ¢lana 2. stav 1. tacka 3) podtac. (2) i (4) ovog zakona. Istekom roka iz stava
1. ovog ¢lana kreditne institucije koje prestaju da pruzaju dodatne usluge, izuzev dodatnih usluga iz ¢lana 2. stav
1. tacka 3) podtac. (2) i (4) ovog zakona, duzne su da o tome obaveste Komisiju.

Fond za zastitu investitora

Clan 417

Agencija za osiguranje depozita koja organizuje i upravlja Fondom za zastitu investitora u skladu sa Zakonom o
trzistu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11, 112/15, 108/16, 9/20 i 153/20) 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 stupanja na snagu ovog zakona.

Clan 418

Odredbe ¢lana 1. stav 3. tacka 4), stav 4. tacka 3) i stav 5, ¢lana 3. stav 3, ¢lana 10. st. 6-8, ¢lana 72, ¢lana 86,
¢lana 96. st. 6-8, ¢lana 97. stav 12, ¢lana 98. stav 5, ¢lana 99. st. 4-10, ¢lana 100, ¢lana 101, ¢lana 105, ¢lana
106. stav 7, ¢lana 115. stav 12, ¢lana 127. st. 7, 9, 11.i 19, €lana 128, ¢lana 130. stav 2. tac. 3), 4), 7), 8), 9) i
10) i stav 3, ¢lana 132. st. 5.1 6, ¢lana 135. stav 3, ¢lana 139. stav 3, ¢lana 140. stav 3. ta€. 2) i 3) i st. 4. i 6,
Clana 141. stav 3, ¢lana 146, Clana 147. Clana 149. stav 2. tacka 2) i stav 6, ¢lana 153. stav 4, ¢lana 156. st. 9. i
15, ¢lana 169. stav 4, ¢lana 170. stav 8, ¢lana 172. stav 2, ¢lana 173. st. 6-8, ¢lana 179. stav 15, ¢lana 194. stav
5, 8lana 195. st. 2. i 3, ¢lana 196. st. 4 -6. i 8, ¢lana 197. stav 6, ¢lana 198, ¢lana 199, ¢lana 200. stav 1, ¢lana
201. st. 1-6, ¢l. 202, 204, 205, 206, 207, 208, ¢lana 225. stav 2, €l. 241, 242, 252, 253, ¢lana 256. stav 2. taC. 5),
6)i7), Clana 267. st. 3. i 4, ¢lana 383. st. 8-11, ¢lana 387. st. 4. i 5, ¢l. 388, 390, 391, 392, 393, 394, 395, 396,
397, 398. i 399. ovog zakona primenjuju se od dana prijema Republike u EU.

Clan 419
Odredbe ¢l. 188, 203, 228, 229, 230, 231, 232, 233, 234, 235, 236, 237, 238, 239, 240, 243. i 389. ovog zakona
primenjuju se do dana prijema Republike u EU.

Stavljanje van snage ranijeg zakona

Clan 420
Danom pocetka primene ovog zakona prestaje da vazi Zakon o trziStu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11,
112/15, 108/16, 9/20 i 153/20).
Stupanje na snagu

Clan 421

Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom glasniku Republike Srbije", a
primenjuje se po isteku godinu dana od dana stupanja na snagu, osim odredaba kojima se daju ovladcenja 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

("Sl. glasnik RS", br. 109/2025)

Clan #1



Postupak po zahtevu za upis zaloznog prava predat Centralnom registru, depou i kliringu hartija od vrednosti po
kome nije izvrSen upis u registar zaloZnog prava do dana stupanja na snagu ovog zakona, zavr$i¢e se u skladu
sa odredbama Zakona o trzistu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS", broj 129/21) i Pravilima poslovanja Centralnog
registra, depoa i kliringa hartija od vrednosti 10 broj 2/12-3 od 27. aprila 2012. godine, zaklju¢no sa izmenama i
dopunama 10 broj 2-10/13-2 od 8. aprila 2025. godine.

Postupak prisvajanja, odnosno sticanja prava svojine na finansijskom instrumentu na kome je upisano zalozno
pravo u registar zaloznog prava pre dana stupanja na snagu ovog zakona zavrsi¢e se u skladu sa Zakonom o
trzistu kapitala ("Sluzbeni glasnik RS", broj 129/21) i Pravilima poslovanja Centralnog registra, depoa i kliringa
hartija od vrednosti 10 broj 2/12-3 od 27. aprila 2012. godine, zaklju¢no sa izmenama i dopunama 10 broj 2-
10/13-2 od 8. aprila 2025. godine.

Clan 42

Centralni registar, depo i kliring hartija od vrednosti ¢e zabelezbe iz ¢lana 7. ovog zakona poceti da objavljuje na
svojoj internet stranici najkasnije po isteku 18 meseci od dana stupanja na snagu ovog zakona, za zalozna prava
upisana u registar zaloznog prava nakon stvaranja tehnickih uslova za objavljivanje ovih zabelezbi.

Clan 43

Komisija za hartije od vrednosti ¢e doneti propise koji ureduju potrebne podatke, nacin dostavljanja i njihovo
objavljivanje za izdavaoce Cije hartije od vrednosti su uklju¢ene na MTP ili OTP u roku od tri meseca od dana
stupanja na snagu ovog zakona.

Clan 44

Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom glasniku Republike Srbije".



