I[TPEJIOI 3BAKOHA

O UBSMEHAMA U JJIOITYHAMA
3AKOHA O UHBECTUIIMOHUM ®OHJIOBMA

Unan 1.

VY 3akony o mHBecTuinoHUM (ponmoBuma (,,Ciyx0enu rmacauk PC”, 6p. 46/06,
51/09 u 31/11), y unany 2. Tauka 1) Mema ce U IJacu:

,»1) IPYIITBO 3a yIpaBJbamke - MPUBPEIHO JIPYIITBO YHja j€ OCHOBHA JCIATHOCT
yIpaBJbamkh¢ HHBECTHULIMOHUM (DOHJIOM, Y CKIIATy ca OBUM 3aKOHOM;” .

Tauka 6) Mema ce U IJ1acu:

,,0) KBanmupuKoBaHo ydemihe - TOCPEIHO WIM HETOCPEAHO yuemihe y IpymTBy 3a
yIpaBibamkbe Koje IpeacTaBiba HajMame 10% kamuTana, OJHOCHO Tjacaykux IpaBa WM
Koje oMoryhaBa ocTBapeme 3Ha4ajHOT yTUIaja Ha YIIPaBJbabe APYIITBOM 32 YIPaBIbathe
y KOjeM MOCTOju TakBo yuernthe. 3a yrBphuBame riacaykux mpaBa y CMHUCITY OBE oApenoe
npuUMeByjy ce oapende o 3HadajHUM yuemhmma 3akoHa KojuM ce ypelyje Tpkuirte
Kanurana;”.

[Tocne Tauke 7) monaje ce Tauka 7a), Koja riacu:

,, /@) CKpaheHU MPOCTIEKT - KpaTak JOKYMEHT KOjU CaApKU KJby4He WHpOpMaIuje
3a UHBECTUTOPE U KOje Cy, Kao TaKBe, JaCHO Ha3HaueHe y ckpaheHom mpocnekrty. Kibyune
nH(popMalje 3a WHBECTUTOpPE MOpajy caapkaTtd oaroapajyhe wundopmanuje o
HajBRXHUJUM KapaKkTepucTuKama (poH/a, Kao LITO Cy BPCTE yjarama U MOryhu pu3uIy, a
Koje omoryhaBajy WHBECTUTOpHMA Ja JOHECY YTEMEJbeHY OJJIYKY O TMPEIIONKECHOM
ynaramy;”.

Tau. 8) u 9) memajy ce u riace:

»8) WiaH yIpaBe je AMPEKTOp WM YiaH HaJ30pHOTI 0700pa y CMHUCIY 3aKOHa
KOjuM ce ypehyjy npuBpeHa apyIiTBa;

9) moprdonmo (oHna YMHU MMOBMHA y KOJy MHBECTHUIMOHH (DOHA ylaxe y
CKJIay ca oApeadama OBOT 3aKOHA.”.

Jlonaje ce cTaB 2, KOjU TJIaCH:

,I10JMOBH: OJMCKa TIOBE3aHOCT, (UHAHCH|CKM HWHCTPYMEHT, XapTHje O]
BPEIIHOCTH, PETyJUCAHO TPXKUINTE, MYJITHIAaTepanHa TproBauka riardpopma (MTII),
OTL] TpxuIITe, KIUPHUHT, CATTUPAkEe U UHCAjAepcKa nH(pOopMaIja uMajy 3HaueHhe Kako
je oapeheHo 3akoHOM KOjuM ce ypelyje TpxuiTe kanuTana.”

Unan 2.
VY unany 4. craB 1. mocie peyu: ,,0oCHMBa C€ MCKJbYYMBO Kao’ J0Jaje ce ped:
,,JJBOJIOMHO”.
Honaje ce craB 3, KOjU TJIacH:
»J|PYIITBO 32 YNpaB/balb€ HE MOKE OUTH IIMJBHO JPYIITBO y CMHUCIY 3aKOHA
KOjuM ce ypehyje npey3umame akIMOHapCKUX apyIiTasa.”

Ynag 3.
YiaH 5. Mema ce U IJIacu:
,,dmaH 5.



JpyLITBO 32 yIpaBibame:

1) opranusyje u ynpaBjba OTBOPEHHM (POHIOM;

2) ocHUBA U yNpaBiba 3aTBOPEHUM (OHIOM;

3) ynpaBsba mpuBaTHUM (HOHIIOM;

4) obaBiba M Apyre MOCIOBE y CKJaay ca 3aKOHOM KOjUM ce ypehyje TpxKuiTe
Kanuraia.

Kanma npymrtBo 3a ympaBibame 00aBJba IMOCIOBE YIpaBibakba MOPTPOIMOM 3a
KIIMJEHTa, Y CMHCIY 3aKOHa KOJUM ce ypelyje TpKHINTe KamuTalia, HUje JT03BOJHEHO
yllarame cpejctaBa U3 noprdonna 3a KyNOBUHY MHBECTUIIMOHUX jEAMHHUIIA OTBOPEHOT
(dhoHIa KOjUM TO IPYIITBO yNpaBiba, 0€3 MPETXOAHE CarjJacCHOCTH KJIMjCHTA.

JlpymTBoO 3a yIpaBibamkbe HE MOXKE 00aBJbAaTH APYTY JIENATHOCT OCUM JEIaTHOCTH
HaBEJICHUX y CTaBy 1. OBOT ujaHa.

JlpymTBOo 3a ympaBibamke YIpaB/ba HHBECTUIIMOHHUM (POHIOM JIOHOIICHEM
WHBECTUIIMOHUX OJJIyKa U BPIICHEM aIMUHUCTPATUBHUX M MAPKETHHIIKUX IMOCIOBAa U
aKTUBHOCTH.

JpymTBo 3a ympaBibame MOXE IMOBEPUTH O0aBJbamkbe AJAMHUHHCTPATHUBHUX H
MapKETUHIIKUX TOCIOBAa M aKTUBHOCTU JAPYTHMM JIHMIMMAa IpPU Y€MYy C€ OJArOBOPHOCT
JpYLITBA 3a YIpPaBJbakhe HE UCKIbYUY]e, a IOl YCIOBOM JIa:

1) o6aBectu Komucujy o nmosepaBamy IOCIOBA;

2) 006e30eau Mepe 3a KOHTUHYUPAH HA[30p HaJ TaKO TTOBEPEHHUM MOCIOBUMA;

3) y mpocnekTy (oHAa ce HaBeAy IOCIOBH M JIHMIIA KOjUMa CE€ OBHU IIOCIOBH
MOBEpaBajy;

4) ucryHu qpyre ycioBe npomnucade oarosapajyhum akrom Komucuje.

JlpymITBO 3a ympaB/balbeé MOXKE Ja OpraHu3yje, OCHMBA U YIpaBJba Ca BHIIE
MHBECTULMOHUX (DOHIOBA.

JlpymiTBO 3a yIpaBibamke je AYXKHO J1a C€ y CBOM IOCJIOBalmY MpHIpKaBa
oapenaba 3aKkoHa KOjUM ce ypelyje Tp)KuIITe KamuTaia, MpaBWiia CUTYpHOT U J00por
MOCJIOBamka, KOpUIThema U CaolllTaBakha HHCA]AEPCKUX HHPopMaIlnja.

[IpaBo riaca Ha OCHOBY akldja KOje YWHE MMOBHMHY WHBECTHLHOHOT (POoHMA
OCTBapyje IPYIITBO 32 YIPaB/bakbe KOj€ yIIpaBJba HHBECTUITMOHUM (HOHIOM.”

Uian 4.

VY unany 7. ct. 1. u 3. peun: ,,200.000 (nBecTaxmspana)” 3aMemyjy ce peuyuma:
,125.000 (crogBaneceTneTxubana)’.

Honajy ce cT. 5. u 6, KOju TIace:

,,Kaja ajiekBaTHa BHCHHA KalHTala MaJHE MCIIOJ M3HOCA MPOIMCAHOT CTaBOM 3.
oBor wiaHa, Komucuja Hanaxe ApyImTBY 3a YIpaBibamke Ja y 0Jpel)eHOM pOKy OTKIOHH
OJICTyTamA.

Komucuja Ommke mnpommcyje HauydH HU3padyyHaBama aJCKBAaTHOCTH KalMTana
JIPYIITBA 32 yNpaBJbamkhe, HAPOUMUTO Yy CIIy4ajy Kaja je JOIUIO 10 3HadajHe MPOMEHE Yy
MOCJIOBaKY JIPYIITBA 32 yIpaBJbakhe Y MPETXOAHO] TOAWHU, OJHOCHO Kaja JIPYIITBO 32
yrpaBJbambe Mociyje Kpahe o romawHy JaHa, Ka0 W HAYWH M POKOBE HW3BEIITaBamka
Komucuje.”



Unan 3.
Y wuwmany 8. craB 4. peuu: ,XapThja OJ BPEAHOCTH 3aMEmYj]y Ce€ pedjy:
,,Kamuramua”.

Unan 6.
VY umany 10. ct. 2. 1 3. mocne peuu: ,,ca BAM’ JI0Jaje ce ped: ,,0ucKo” Ha oba
MecTa.
VY craBy 7. Tauka 7) mociie pedd: ,,0praHU3aIlMoOHO]” NOjajy Ce 3amera W peu:
,,KaJpOBCKOj”.
Tauka 8) Mema ce u riacu:
»»8) CIIUCAK IPEUI0KEHUX YJIaHOBA yIpase.”.

Ynan 7.

VY unany 11. ctaB 1. Tauka 3) mocne peuu: ,,cTpyKTypa” 10/aje ce ped: ,,0JIucKo”.

[Tocne craBa 2. noaaje ce HOBU CTaB 3, KOjH IJIacH:

,Kama Komucuja onbuje 3axTeB 3a HW37aBame J03BOJIEC, AYXKHA je Jla JIOCTaBU
MOJTHOCHOILY 3aXTeBa pelliekhe 0 0J0Wjamy 3aXTeBa 3a M3JaBambe JO3BOJIE Ca MUCAHUM
o0OpasnoxemeM.”

Hocanammu ctaB 3. mocraje ctaB 4, Mocie Kora ce J0Jaje HOBU CTaB S5, KOjU
TrJ1acu:

»Ha cTumame KBanu(pUKOBaHOT yuemntha y IpYHITBY 3a yIpaB/bake CXOIHO Ce
MpUMERY]y oapeade 3aKkoHa KojuM ce ypelyje Tpxkumire kanuraia.”

Jocanammu cT. 4. 1 5. mocTajy cT. 6. 1 7.

Unan 8.

VY upany 12. ctaB 2. peuu: ,xapTHja O BPEOHOCTH 3aMEmYjy c€ pedjy:
,,Kamuramua”.

VY craBy 3. Tauka 4) ucnpen peuu: ,,[I0Be3aH0’’ 10jaje ce ped: ,,0JIuCcKo”.

CraB 4. Memwa ce U TJ1acu:

,»UIaHOBU yIpaBe OPYILITBA 3a YIPaB/balb€é MOPAjy HMMATH BHCOKY IIKOJCKY
CrpeMy, ¢ TUM Jia TUPEKTOp M HajMame jeHa MOJOBHHA YWIAHOBA YIIPAaBEe MOPajy UMAaTH
HajMamke TPU TOJMHE pPAJHOT MCKYCTBa CTEUEHOr y 00aBjbamy IOCIOBAa y BE3U ca
XapTHjaMa o] BpeIHOCTHU y cKJany ca aktom Komucwuje.”

Unan 9.
VY unany 13. ctaB 3. Opwuie ce.
Jlocayammy cTaB 4. KOjU 1OCTaje CTaB 3. MEma Ce U IJIacu:
,Y ciydajy kaga Kommcuja noHOCH pelielme O H3AaBamy J03BOJiE 3a paj
APYWITBY 3a yIpaBJbakbe, UCTOBPEMEHO JIOHOCH M pEIICHE O JaBamy CarjacCHOCTH Ha
n300p YaHa ympaBe IPYIITBA 3a YIpaBJbamke.”

Uinan 10.
Y wumany 17. ctaB 1. Tauka 8) peu: ,,IPUBWIICTOBAHUX 3aMemyje ce pedjy:
,,AHCA]IEPCKUX .



Uinan 11.

Uinan 21. Mewa ce U racu:

,,dman 21.

Boheme mociioBHHX KmHTa, CacTaB/balkbe W peBHU3Wja (DMHAHCHCKUX H3BEIITaja
JpYyLITBA 32 YIpaBJbalbe M WHBECTHLMOHOT (POHIA, BpIIE C€ y CKIaay ca 3aKOHHMa
KojuMa ce ypehyjy padyHOBOJICTBO M peBU3Hja U MOA3aKOHCKUM akTuMa Komucuje.

JIpyIITBO 32 yIpaBibame je TYKHO Ja, y MOCIOBHUM KibUrama U (PMHAHCH]CKUM
M3BENITajuMa, 0JIBOJEHO TIPHKa3yje MOJaTKEe 3a CBAaKH (POH]I KOJUM YIIpaBJba.

JIpyIuTBO 32 YHpaBjbamke je AYXKHO J1a, OJBOJEHO OJ] CBOjUX, BOJHU ITOCIOBHE
KIbUTE U cacTaBjba (PMHAHCH]CKE U3BEIITAj€ 32 MHBECTUIIMOHU (DOH] KOJUM yTIPaBJba.

JlpyluTBO 3a ympaBJbame je MOYXKHO Ja 4YyBa JOKYMEHTAllMjy U IOJaTKe
3a0enexeHe Ha EJIEeKTPOHCKUM MeIujuMa KOju CE€ OJIHOCE Ha 4YJIaHOBE, OJHOCHO
aKIMoHape HMHBECTUIIMOHOT (oHNa, y CKIaxy ca 3aKkoHMMa Kojuma ce ypehyjy
PadyHOBOJICTBO M PE€BH3H]a.

Komucuja ypehyje canpxkuHy nojpaTaka y H3BEIITajy O €KCTEPHO] PEBHU3H]H,
KOHTHOM OKBHpPY H (MHAHCHJCKMM W3BEIITajuMa JPYIITBA 3a YIpaBJhakbe M
MHBECTULMOHOT (DOHIA, JIUCTY JIPYIITABa 3a PEBH3U]Jy KOja MOTY 00aBJbaTH PEBHU3H]Y U3
ctaBa 1. OBOr ujaHa, Ka0 W KPHUTEpHUjyME KOj€ TAaKBO JPYIITBO 3a PEBU3HM]Yy MoOpa
UCIyHaBaTH.”

Uinan 12.

Hazus wiana 22. u unan 22. Mewajy ce U riace:

,,/I3BEIITaBamE
Unan 22.

JIpyIITBO 32 YIpaBibame je Ty>KHO Aa jaBHO 00jaBu 1 Komucuju nocrasu:

1) mocebHe TomumImke (PUHAHCH]CKE W3BEIITAje 3a APYIITBO U 3a WHBECTHIIMOHE
¢oHIOBE KOjUMa OHO YIpaBJba, ca M3BEIITAjeM EKCTEpHOr peBu3opa, ao 30. ampuia
Tekyhe roguHe 3a IPeTXOHY TOJUHY;

2) NOJYTOJMIIIE M3BEIITaje 3a CBAKM WHBECTHLUHMOHM (oHI mocebHo 1o 31.
aBrycra Tekyhe roause, 3a IpeTXoHO MOJIYTOAMIITE.

V3 rogummsy GUHAHCH]CKU M3BEINTaj U3 cTaBa l. Tauka 1) OBOT WiaHa jaBHO ce
00jaBspyjy u Komucuju mocraBibajy moaau o:

1) umoBuHM 1 00aBe3ama, a HAPOUUTO:

(1) mpeHOCHBHUM XapTHjaMa OJ BPEIHOCTH,

(2) cramy HOBYUAHUX JICTIO3HTA,

(3) apyroj UMOBHHH,

(4) yKyNHOj UIMOBHHH,

(5) obaBe3ama,

(6) BpeqHOCTH HETO UMOBUHE MHBECTULIMOHOT (JOHIA;

2) 6pojy UHBECTUIIMOHUX jeAMHUIIA;

3) mojenWHAYHOj BPEIHOCTH WHBECTUIIMOHHMX jJEIMHHUIIA Ca CTalkeM Ha JaH
MOCJICIIbET PAHOT JaHa y TMEPUOay 3a KOJU C€ HM3BEITa] J0CTaBJhba, OJHOCHO Opojy
aKuuja;

4) crpykTtypu mnopTdosina HHBECTHUIIMOHOT (OHAA IO BpcTaMa MPEHOCHBHUX
XapTHja 0]l BPEJHOCTH Ca OMUCOM M3MEHa y CacTaBy MopT(dosina y HaBeCHOM MEePHOIY;



5) mpomMeHamMa BpPEOHOCTHM HMMOBHMHE WHBECTULMOHOT (OHAA Yy HaBEICHOM
HEepUoLy;

6) YKYIHOj HETO BPEIHOCTH MMOBHMHE M HETO BPEIHOCTH MMOBHHE IO jEAMHUIU
Ha Kpajy FoJIMHE 3a NOCIEHhE TPU FOAMHE MOCI0Baba KOMIIAPATUBHO;

7) mpey3eTuM obaBe3ama IpeMa BPCTHU TPAHCAKIIMj€ Yy HABEJACHOM IEPUOIY Y
cMucity wiaHa 31. oBOT 3aKOHa.

[Tomyroaummsy M3BEHITa) U3 cTaBa l. Tauyka 2) OBOI WiaHa CAAPKHU HajMambe
MmojIaTKe U3 cTaBa 2. Tad. 1) 1o 4) oBor wiaHa.

Komucuja 6mmke nponucyje HauuH jaBHOT 00jaBJbHUBamka M CaIp)kKaj U3BEIITaja U3
OBOT 4YJIaHa, a MOX€E MPOIKCcAaTh U 00aBe3y AOCTAaBJbama IPYTUX M3BEIITAja U POKOBE 3a
HbUXOBO JIOCTaBJbAE.

JlpymTBO 3a ynpaBibame je AY’KHO Ja Ha 3aXTEeB W 0e3 HakHaje oMOryhu ujmaHy
dboHIa yBHA y TPOCIHEKT W TOCIHEAHmH TOMUIIKBA W MONYyTOAHIIHU (PUHAHCH]CKU
W3BEIITA].

IIpocnekT u ckpaheHH NPOCHEKT MOTY OHMTH JOCTaBJbEHM wWiaHy (OHIA Ha
TPajHOM MeEIWjy WM JAOCTYIHM Ha HHTEPHET CTPaHULM JApPYIITBA 3a YIPaBIbAE.
[Itammanu mpuMepak MpocrekTa u ckpaheHor mpocnekTa qocTaBiba ce iaHy (oHIa Ha
3axTeB U 0€3 HaKHAaJIE.

loguuimy ¥ MoNyroAuIkbyY (PUHAHCH]CKH M3BEIITa) JOCTYIHHU Cy WiaHy (QoHaa
Ha HAuuMH HaBeJIEH y MNpocHnekTy M ckpaheHom mnpocnekty. llltammann npumepax
TOAMIILET M TMOJYTOTUIN-Er (PMHAHCHJCKOT M3BEIITaja JI0CTaB/ba ce WiaHy (oHAa Ha
3axTeB U Oe3 HakHaje.”

Unan 13.
VY unany 24. mocne peuu: ,,3aK0Ha” J0Jajy ce pedH: ,,u 3aKOHA KOJHM ce ypehyje
JIEBU3HO IIOCIIOBAKE™.

Unan 14.

Uinan 26. Mewa ce U riacu:

,,diran 26.

Komucuja uznaje mo3Boiy W3 4iaHa 25. OBOT 3aKOHa Kaja, y3uMmajyhu y o03up
MpeIIoKEHEe WMHBECTULIMOHE IIMJbEBE, BEIMYMHY M Jpyre OUTHE KapaKTepUCTHKE
WHBECTUIIMOHOT (QOHIa, YTBPAM Ja APYIITBO 32 YIPaBJbalkhe HCIYHaBa YCIOBE
MPOIKCaHE OBUM 3aKOHOM, Kao U Ja he Ha ajgekBaTaH HaYMH OMTH 3alITHhEHN WHTEpecH
4JIaHOBA MHBECTHIIMOHOT (POHIA.

Komucuja u3gaje pememe 0 n3aBamy A03BOJIE WIH OJ0Mjalkby 3aXTeBa U3 YjlaHa
25. OBOT 3aKOHA ca MUCAHUM 00pa3yIoKeHEM.”

Unan 15.
VY unany 28. ctaB 1. Mema ce riacu:
,Bpcre donma, 6Imke ycroBe 3a CBpCTaBame M0 BPCTH GOHIA, Kao U MOTyhHOCT
npomeHe Bpcte Gonna ypehyje Komucuja.”
CraB 2. Opuie ce.
VY nmocapammeM cTaBy 3. KOjU MOCTaje cTaB 2. y Tauku 1) peuw: ,,u3 ctaBa 1. oBor
yyaHa” 3aMemyjy ce peunma: ,,u HA4YlH yrpaBibamba PU3UIMa’.



Unan 16.

Uian 29. Mewa ce U I1acH:

,,dnan 29,

VIMoBHMHA MHBECTUIIMOHOT (POH/IA MOXKE C€ yJaraTH y:

1) mpeHOoCHBe XapTHje O]l BPEAHOCTH M MHCTPYMEHTE TPIKMIITA HOBLIA KOjUMaA Ce
Tpryje, OAHOCHO KOJU CY YKJbYYEHHU y TProBam€ Ha PEryJIMCaHOM TPXKHIUTY, OJHOCHO
MyJTHIaTepaHoj TproBaukoj miatdopmu (MTII) y PenyOnumm, apxkaBama diaHHIIaMa
EY u Ha perynucaHum Tp>KUIITUMA APYTUX APKABA;

2) jenuHMLIe OTBOpEeHUX (oHAoBa y PemyOmunm, y apxkaBama wianunama EY u
APYTUM JIp’KaBama,

3) HoBuaHe neno3ute y Oankama y PemyOnmuu, y npxaBama uinanunama EY u
ApYTUM Jp’KaBama, OJHOCHO KPEIWTHUM MHCTUTyLMjaMa y apkaBama wiaHunaMa EY u
JAPYTUM JIp’KaBama,

4) MHCTpyMEHTE TpPJKHUILTAa HOBIA, OAHOCHO IYXXHHUYKE XapTHje OJl BPEAHOCTHU
Koje u3naje Peny6nuka, Haponna 6anka CpOuje, TepuToprjaiHa ayTOHOMHja U JeJMHULIS
JIOKaJHe camoynpaBe y PenmyOmuin u Ipyra mpaBHa JuIia y3 rapannujy PemyOnuke, y
CKJIaay ca 3aKOHOM KOjUM ce ypebyje jaBHU Iyr, Kao M MHCTPYMEHTE TPXKHILITa HOBIIA,
OJTHOCHO Iy>XKHHYKE XapTHje OJ BPEAHOCTH Koje u3aajy MelhyHapomHe (UHAHCH]CKE
MHCTUTYLIM]E, IpkaBe wianuue EY u npyre npxase;

5) u3BeneHe (UHAHCH]CKE WHCTPYMEHTE KOjUMa Ce€ TpPryje Ha peryJIHCcaHOM
Tpxkuity, oqHocHo MTII mnu OTL] TpKuIITY, a KOjU Cy U3BEACHU U3 UJIH C€ OJJHOCE Ha!

(1) dbunaHcHjcKe MHCTPYMEHTE U3 Tad. 1) 10 4) oBOT WiaHa,

(2) punaHCH]jCKE MHIEKCE,

(3) cTpane BayyTe U BaJdyTHE KypCeBe,

(4) xamatHe crome.”

Unan 17.
Uian 30. Mewa ce U I1acu:
,,dman 30.
Ha ymarama wmmoBuHe u3 wiaHa 29. OBOr 3akoHa, NpUMERYjy ce cieacha

OrpaHUYeHa:

1) no 10% uMOBHHE WHBECTHUIIMOHOT (DOHAA MOXKE C€ yllaraThd y MpPEeHOCHBE
XapTHje O BPEOHOCTH M HMHCTPYMEHTE TpPJ)KMIITAa HOBIIA jEIHOT H3JaBaola. 30up
MojeIMHaYHUX BPEIHOCTH yllarama y MPEHOCUBE XapTHje O/ BPEIHOCTH U UHCTPYMEHTE
TPKHINTA HOBIA jJeHOT M3JaBaola koja cy Beha ox 5% umoBuHe GoHIA HE cMe OUTH
Behu o 40% BpeIHOCTH YKYITHE UMOBUHE (OH/A;

2) mo 20% wWMOBMHE WHBECTHIIMOHOT (DOHIAa MOXE Ce ylaraTd y HOBYaHE
JIENIO3UTE y JeTHO] OaHIN, OTHOCHO KPEIUTHO] HHCTUTYIIH]U;

3) mo 10% wuMOBMHE WHBECTHLHOHOT (OHIA MOXKE C€ yjaraTh y HU3BEICHE
(buHaHCH]CKe HHCTpyMeHTe KojuMa ce Tpryje Ha OTL] TpxxuiTy kana je aApyra ctpaHa y
TpaHCAaKUUju OaHKa, OAHOCHO KpEAMTHAa WHCTUTYLIMja, OTHOCHO 10 5% WMOBHHE
WHBECTHIIMOHOT ()OH/IA KaJa je Ipyra CTpaHa y TpaHCAKIIM]H APYTo TMPaBHO JIUIIE;

4) o 20% uMOBHHE WHBECTHLIMOHOT (POHIA MOXKE C€ yiaratu y jeaaH QpoHma, mpu
4yeMy yKyIHa BPEAHOCT TaKBUX yJlarama y HHBECTUIIMOHE (DOHA0BE KOJU HUCY OTBOPEHU
¢donnoBu He cme O6utH Behe ox 30% umoBuHE QoHAA.



VYKynHa U3M0KEHOCT (HOHIA MpeMa jeTHOM JIMIY MOXKE Ja M3HOCH HajBHIIE 10
20% wumoBuHe (oHTA.

Nzy3zetHo ox craBa 1. tauka 1) oBor umaHa 10 35% WMOBHHE WHBECTHUI[MOHOT
dboHTa MOXKe ce yjaraTd y MpPEHOCHUBE XapTuje OJ BPEIHOCTH WM HHCTPYMEHTE
TP)KUINTA HOBIA, KOjU Cy M3JaTH WJIM rapaHToBaHu o]l cTpaHe PemyGmuke, Haponne
O0anke CpOwuje, jemuHUIIE JIOKAJTHE camoylpare, apkaBe wianuie EY, ocrammx aprkaBa
Wi Mel)yHapoaHHX opraHM3alnyja KojuMa npunanajy apxase wianuie EY.

VIMoBUHA MHBECTUIIMOHOT (JOHJAa HE MOXKE C€ yJaraTu y XapTHje o]l BpEAHOCTH U
apyre GUHAHCH]CKE MHCTPYMEHTE KOje U3/iaje JPYIITBO 32 YIPABIbAE.

ITox jemHuM wW3maBaolieM, OJHOCHO JEIHHM JIMIEM Yy YHM]y CE€ MMOBHHY BpPIIH
yJlarame y CMHUCIy OBOT WIaHa CMaTpa ce U ca UM OJIMCKO TTOBE3aHO JIHIIE.

JlpymITBO 3a ympaBjbamkhbeé HE MOXKE 3ay3UMaTH KpaTke MO3HIHje HUMOBHHOM
OTBOpeHOT (POH/Ia, OJJTHOCHO HE MOJKeE J1a 00aBJba Mpoajy 6e3 mokpuha.

Huje no3BosbeHo ynarame HMOBUHE OTBOPEHOT (OHJIA Y TUIEMEHUTE METaje WU
JICTIO3UTHE MTOTBP/IE KOje C€ OHOCE Ha TNIEMEHUTE METale.

Komucuja mnpomnucyje Ommke ycioBe W HauyWH yinarama y (QUHAHCH]CKE
MHCTPYMEHTE M3 cTaBa l. OBOT 4WjaHa, a MOXXE MPOMUCATH U JOJaTHE KpUTEpHjyMe 3a
yJarambe UIMOBHUHE HHBECTUITMOHOT (hoHa.”

Uinan 18.
Wznag unana 31. nmonmaje ce HasuB wiaHa 31, Koju TJacH: ,,YTpaBJbambe
puzunuma’.
Unan 31. Mewa ce U r1acu:
. diman 31.

JIpyIITBO 32 yHpaBibame TYXKHO je J]a YCIIOCTaBU CHCTEM YIpaBJbamba PU3HIKMMA
koju omoryhaBa mpaheme U Mepeme pPHU3HMKA TO3UIMja U HHUXOB JIOMPUHOC YKYITHOM
pU3UKy MOpTQOHMja, KOjU YKIbydyje W TauHy U HE3aBHCHY IpOLEHY BPEIHOCTH
M3BeJCHUX (PMHAHCH]CKUX HHCTpyMeHaTa KojuMa ce Tpryje Ha OTL] Tpxxumty.

Vnarame y u3BeieHe (PMHAHCH]CKE MHCTPYMEHTE J03BOJBEHO j€ UCKIBYYHBO pajau
CMamkelka PU3MKAa U CAMO YKOJMKO WHBECTUIMOHU (DOHI MMa JOBOJEHO MMOBUHE Ja
HaMHpH 00aBe3e Koje U3 U3BeIeHOT (PMHAHCH]CKOT HHCTPYMEHTa MOTy npouctehu.

Komucuja Moxe nponrcaTi OMKe yCIIOBE M HAUYWH UACHTU(UKAIN]E, MEpeha 1
IIPOLIEHE pPU3HKa U3 OBOTI WIAHA, Ka0 U yIPaBJbakbe TUM pU3ULMMA.”

Uinan 19.
VY unany 33. mocre craBa 2. 1ojaje ce HOBH CTaB 3, KOjH TJIacH:
,,/IMOBIHAa WHBECTHIIMOHOT (HOHAA HE cMe OUTH YyMOTpeOsheHa 3a JaBamkEe WIH
rapaHTOBamE 3aJMOBA Y KOPUCT Tpehux nuna.”
VY nocanmamimeM cTaBy 3. KOjU MOCTaje cTraB 4. TOcie pedu: ,,ca UM’ 10Jaje ce
ped: ,,0;ucKo”.

Uinan 20.
VY unany 35. craB 5. peuu: ,y HajMame jEJHOM IHEBHOM JIUCTY KOJU c€
auctpuOyupa Ha 1enoj Teputopuju PemyOnuke ca Tupakom on Hajmame 100.000
pUMepaKa, Kao U’ M peuu: ,,uJI HHBECTHULMOHOT (oHIa”, OpuIy ce.



Unan 21.
Uian 36. Mewa ce U Iiiacu:
,,dnan 36.
WNuBecTunmmonn (GoHI MMa TPOCIEKT W CKpaheHW MPOCHEKT, Koje APYIITBO 3a
YIPaBJbakhe CacTaBJba MOCEOHO 32 CBAKU MHBECTHIIMOHU (POH]] KOJUM YIIpaBJba.
[IpocnekT Mopa caapkatu cBe HHPOpMaIMje Ha OCHOBY KOJUX WHBECTHTOP MOXKE
JOHETH YTEMEJheHY OJUIYKY O MPEII0KEHOM yllaramy, a HApOUUTO O PU3UIMMA y BE3HU ca
TUM yJIarambeM.
[TpocmekT canpku jacHO M pa3yMJBHBO 00jallImbembe BpcTa pu3nka (HoHIa Koje ce
MpUKa3yje 0JIBOjEHO O] MHCTPYMEHATa y Koje (hOoH/I yIaxe.
[TpunrkoM mpHcTynamka HHBECTULMOHOM (OH]TY, JIMLE KOj€ MPUCTYIA TOTIHUCYje
M3jaBy KOjOM TMOTBphyje Aa y TOTIIYHOCTH pa3yMme IPOCIEKT, Ka0 M BPCTE€ W HAYHMH
HarurahuBama HaKHaA.
Ckpahenn mpocrmekT Mopa OWTH HMCTHHHUT, jacaH M HEIBOCMHUCIEH W MOpa
OJIrOBapaTH CaIPKUHU MPOCTIEKTA.
JlpymTBO 3a ympaBihamke jaBHO 00jaBJbyje MPOCIEKT W aXypuUpaHH CKpaheHH
MIPOCTIEKT 3a CBaKU MHBECTHLIMOHU (POH]] KOJUM yTIpaBjba HA CBOjOj HHTEPHET CTPAHHULIU.”

Unan 22.
VY upany 37. craB 1. Tauka 5) mocne peyH: ,,IpOCIEKTa” 10/Aajy CE€ pedu: ,u
MOCTEHET AXKypUpama MojaTaka y IpoCrneKkTy .
Cras 2. Tauka 6) 3amera u peyu: ,,0lHOCHO KaTeropuja 3arBopeHor (Gonaa” Opuiry
ce.
CraB 2. Tauka 8) moarauka (1) ped: ,,opraHu3oBaHor’”’ Opwuiie ce.

Unan 23.

VY unany 42. ct. 1. 1 2. Memwajy ce u rJace:

,,OTBOPEHN WHBECTHLMOHU (POHJ jeé MHBECTUIIMOHH (POHJ KOjU HEMa CBOjCTBO
NpPaBHOT JIMIA, KOjH OCHMBA JPYIITBO 3a YNPaBJbal€ W YHjOM HMOBHHOM YIIPaBJba
JPYLITBO 32 yIpaBJbalkhe y CBOjE€ UME, a 3a 3ajeJHHUYKU pauyyH WiaHOBa (OHMAA, Y CKIAdy
ca OBHUM 3aKOHOM.

OTtBopeHnu (OHJI ce OCHUBA Ca jeIMHUM IIMJBEM J]a CE 3ajeJTHUYKA CPEJICTBA KOja Cy
NPUKYIJbCHA O]l JaBHOCTH, YJIaXy Yy HNPEHOCHBE XapTHje€ OJ BPEIHOCTH WIH Y JAPYTY
(¢uHAHCHjCKy MUMOBUHY Y CKJIaJly ca OBMM 3aKOHOM, a Ha OCHOBY IIpaBHJIa JHCIIEp3Hje
pH3MKa, Ka0 M Ha NPUHIUIY OTKyIla HHBECTHUIIMOHMX jE€AMHHIIA HA 3aXTEeB WiaHa GoHIa
13 UMOBUHE GoH[A.”

Unan 24.
VY unany 43. craB 1. peun: ,,uMOBHHY W3 uiaHa 29. ctaB 1. Ttau. 1) mo 15a)”
3aMemYjy ce peuuma: ,,ckiany ca oapeadama wi. 29, 30. u 31.”.
Cr. 2. u 3. 6pumy ce.

Uinan 25.
Hasus unana 44. u unan 44. Memwajy ce u riace:



,,JHakHane
Uinan 44.
VY npocnekTy oTBOpeHOr (hOHJIa HaBOJE CE CBe HaKHAJAE Koje ce Haruiahyjy of
YJIaHOBA OTBOPEHOT (hOHA ¥ M3 UMOBHHE OTBOPEHOT (hOH/IA.
JIpyIITBO 32 yrpaBibambe MOKE HarlahuBaTé HaKHALy 3a KYIIOBHHY M HaKHaJTy 3a
OTKYI MHBECTHIIMOHMX jeIMHHIIA O]l YIAHOBA OTBOPEHOT (hOHJIA.
W3 umoBHHE OTBOpPEHOT (hOHIa MOTY ce HartahuBaTH:
1) HaKHaga IPYIITBY 3a yIpaBJbamke 32 yIpaBbakbe UMOBUHOM (DOHJIA;
2) TPOLIKOBH KYNOBHHE U MPOAAje XapTHja O]l BPEIHOCTH;
3) TpOUIKOBH KacToiu OaHKeE;
4) TPOILIKOBU EKCTEPHE PEBU3H]E;
5) ApyTH TPOIIKOBHU y CKJIaay ca aktoM Komucuje.
Haknania apymTBa 3a ynpaBibambe U KacToau OaHKe oOpadyHaBajy ce U Haruiahyjy
Ha HayuH npensuhen akrom Komucwuje.
Ocrase TpOIKOBE CHOCH JPYILITBO 32 yIPaBJbambe.
Komucuja Moxke aerasbHMje YpeAMTH BpCTE€ HAKHA/Ja U TPOILKOBA, HHUXOBE
MaKCHUMallHE M3HOCE, M3BEIITaBamkbe¢ O HAaKHAJaMa W TPOIIKOBHUMA, Ka0 M IMOCTYIKE 3a
CIpevaBame MaHUIYJalMj€ HaKHalaMa, TPOIIKOBUMA U TPXKHUIIHUM LieHama.”

Uinan 26.
VY unmany 45. craB 1. peum: ,y HajMame jEAHOM JHEBHOM JIUCTY KOjU ce€
muctpuOyupa Ha 1enoj Teputopuju PemyOnuke ca Tupakom on Hajmame 100.000
npUMepaKa, Kao u”° U pey: ,,WIH OTBOPEHOT (oHIa” OpuIly ce.

Unan 27.
VY unany 46. ctaB 2. peyu: ,,y CKJIaJly ca MPaBHWIIHUKOM O Tapudu’ Opuiry ce.
Jlonaje ce cTaB 5, KOjU TJIacH:
,, [ IPUIIMKOM TIpy’Kama MPOJajHUX YCIyTa, HEIMOCPEAHO MM TOCPEIHO, IPYIITBO
3a ynpaBJbamkbe 00aBE3HO je Ja JOCTaBU CKpaheHM MPOCHEKT 3aMHTEPECOBAHUM JIMIIMMA
0e3 HaKHaJIe Mpe CTUIaka CBOjCTBA WwiaHa ¢oHaa.”

Unan 28.
VY unany 47. craB 2. peuu: ,IPaBMIIHUKOM O Tapudu” 3amemyjy ce peunma:
,,[TPOCTIEKTOM (hoHIA”.

Unan 29.
VY unany 49. cta 2. nporieHar: ,,20% 3amMemyjy ce MpoLeHToM: ,,10%”.
VY craBy 3. peun: ,,ypehyjy KpeAUTHH TOCIOBH Ca HHOCTPAHCTBOM 3aMEmYjy ce
peunma: ,,ypelyje 1eBU3HO MOCIOBamkE” .

Unan 30.

VY wnany 51. mocie ctaBa 5. 101ajy ce HOBH cTaB 6. ¥ CTaB 7, KOjH TJace:

,HakoH mpujemMa oOaBemITela W3 CTaBa 5. OBOI WiIaHAa WIAHOBU OTBOPEHUX
dboHIOBa, KOjU Ce€ cmajajy, UMajy MpaBO HA OTKYN HWHBECTHUIIMOHUX JeAWMHHUIA WIH
KOHBEPTOBAWKE Yy JEIMHHUIIE HEKOr Apyror (oHma KOjUM ympaBjba HCTO JPYLITBO 3a
yIpaBJbame, 0€3 HaKHaJIE.



[IpaBHU, aqMUHUCTPATUBHU WM CABETOJABHU TPOIIKOBH y BE3W Ca CIajameM
OTBOpeHUX (OHJO0BA HE MOTY TIACTH Ha TEPET MMOBHHE (DOH0BA KOJU CE€ CIajajy HUTH HA
TepeT 4iaHoBa GoHaa.”

Jocamammu cTaB 6. moctaje cTas 8.

Uinan 31.
VY unany 56. craB 1. peun: ,,ornaca y HajMame jeTHOM THEBHOM JIUCTY KOjU ce
nuctpuOyupa Ha 1enoj Teputopuju PemyOnuke ca Tupakom on Hajmame 100.000
npuUMepaka, Kao u ~’ Opury ce.

Unan 32.

VY unany 58. ctaB 1. mocine peyw: ,,jaBHO” 10/1aje CE ped: ,,aKIIMOHAPCKO’, a TIOCIIe
pedu: ,,IpymITBO” MOAAjy C€ 3alera W peuyu: ,,y CMHUCIY 3aKOHa KojuM ce ypehyjy
MpUBpEIHA APYLITBA .

VY craBy 4. mocie peuu: ,,IOAMUpPEHE” 101aje ce ped: ,,CTBAPHHX .

VY craBy 5. peun: ,,xapTHja 0J1 BpeIHOCTH ~’ 3aMEIbY]y Ce peyjy: ,,Karmurana’.

VY craBy 6. peun: ,.y HajMame j€JHOM JHEBHOM JIUCTY KOjU ce TUCTpHOyHpa Ha
nenoj teputopuju PemyOnuke ca tupakom ox Hajmame 100.000 mpumepaka, kao U’ H
peuu ,,uJI 3aTBOpeHor GoHaa” Opuiy ce.

Unan 33.
Uian 59. Mewa ce U racu:
,,dnan 59.
HNmoBuHa 3aTBOpEeHOr (DOHIA MOXKE C€ ylaratu y CKiaagy ca oapemdama wi. 29 -
31. oBor 3akoHa M, y 3aBHCHOCTU OJ1 BpcTe (hOHJA, Y aKIfje aKIMOHAPCKUX JIPYIITaBa,
perucTpoBanux y PenmyOmuiy, kojuma ce He TPryje Ha PEryJIrMcaHOM TPXKHIITY, OJTHOCHO
MTII, ynene apymraBa ca OrpaHMYEHOM OATOBOpHOIINY peructpoBaHux y PemyOmnmim,
Kao M HEMOKPETHOCTH KOje Ce Haylaze Ha Teputopuju PemyOimke, y ckiiaay ca akToMm
Komucwje.
3aTBopeHu GoHT HE MOXKe cTuIaTh Buie o 20% akiyja ca mpaBoM TJiaca jeJHOT
M3/1aBaolla, KOju je jJaBHO aKIMOHApPCKO IPYIITBO, Y CMHCIY 3aKOHa KOjuM ce ypehyje
TPXKUILTE KanuTala, U ca lbUM OJMCKO MOBE3aHMX JIUILIA.
Komucuja yrBplhyje kareropuzaiujy 3aTBopeHHX (OHIOBA, Ka0 U OIMKE YCIOBE
MOCJIOBama 3a MOjeAMHE KaTeroprje 3aTBOpeHux GoHaoBa.”

Uinan 34.
VY unany 60. craB 6. peun: ,,ypelyjy KpeIuTHH MOCIOBU Ca MHOCTPAHCTBOM
3aMemy]y ce peunma: ,,ypelhyje 1eBusHo mocioBame”.
CraB 7. Opuite ce.

Unan 35.
VY unany 63. cTaB 2. peuu: ,,ynpaBHoOr 0100pa’ OpuIry ce.

Unan 36.
VY unany 64. craB 5. mocie peuu: ,,ipaBHUX JIMIA WIK ca HBUMa” J07aje ce ped:
,,OJINCKO”.
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Uinan 37.
Unan 65. Mewa ce U riacu:
,,diran 65.

Akuyje 3aTBOpeHOr (QoOHIa TIjace Ha HUMe, HeleJbHMBE Cy M HEOrPaHUYEHO
MIPEHOCUBE.

JIpyIuTBO 3a YIpaBJbamke je OYXKHO Ja yBPCTH akldje 3aTBOpPEHOr (oHIa Ha
perynucano Tpxuire, ogHocHo MTII, y ckiany ca 3akoHOM KOjuM ce ypehyje Tpxkuire
KanuTana, y poky on 30 nana ox nana ynuca y Perucrap nHBeCTULIMOHUX (DOHIOBA.

Axkmje 3arBopeHOr (oHIA ce€ u3Aajy JaBHOM IIOHYJAOM VY3 0OJI00peHme
00jaBJpUBamba MPOCIEKTA.

3arBopeHH (OHJ MOXKE CTHUIATH COINCTBEHE aKIUje camMo y3 MPEeTXOJIHY
carimacHocT Komucuje n ako 0 ToM€ JTOCTaBU 00ABEIITEH-E¢ JABHOCTHU Yy MHCAaHO] (HOPMH
00jaBJbeHO HajMame 15 maHa yHamnpea Ha MHTEPHET CTPAHUIIM IPYINTBA 32 YIIPaBIbabeE.

Komucuja mpomnucyje mocTynak M YCJIOBE IOJ KOjUMa 3aTBOpPEHHM (POHA MOXKe
CTHUIIATH COTICTBEHE aKIIM]j€ U JIaje CarjlaCHOCT U3 CTaBa 4. OBOT ujaHa y poky of 15 mana
O]l IaHa TIpHjeMa 3axTeBa.”

Unan 38.
Uitan 66. Mewa ce U IJIaCH:
,,daH 66.
VYnuc u ymuiata akiuja 3aTBopeHor (hoH/1a BPIIH ¢€ KOl KacToau OaHke.”

Uinan 39.
VY unany 72. ctaB 3. pedd: ,,ca U3BEIITAjeM EKCTEPHE PeBU3HUje” OpHIly ce.

Unan 40.

VY unany 77. ctaB 1. Tauka 6) Mema ce U TJIacu:

,0) M3BpIlIaBa HAJIOTe JPYIITBA 32 YIPaBJbamkhe 32 MPEHOC UMOBHUHE, CAIIUPABE,
OJIHOCHO TuTahame W HaraTe MO0 OCHOBY KYIOBHHE/TIPO/aje MMOBHHE WHBECTUIIMOHOT
(dhoH1a, YKOJIMKO HUCY Y CYIPOTHOCTH Ca 3aKOHOM H MPOCIIeKToM GoH/a;” .

VY craBy 4. peun: ,,pauyHy yIrpaBJjbamkba U Ha 30MpHOM” OpHIITY CE.

Cr. 5. u 6. 6pumry ce.

Jlocamammu cTaB 7. ocTaje CTaB 5.
Y nocamamimeM cTaBy 8. KOjU IMOCTaje CTaB 6. TMOCJe peyu: ,,He MOoxke Outu”
nonaje ce ped: ,,0J1ucKo”.

Hocanammu c1. 9. 1 10. moctajy cr. 7. u 8.

Unan 41.
VY unany 82. ctaB 2. Tauka 4) Tauyka Ha Kpajy c€ 3aMemyje TaYKOM U 3alleTOM M
J0Jiaje ce Tadyka S5), Koja I1acu:
,»D) IpyTe Mepe y CKIIaay ca 3aKOHOM KOjuM ce ypel)yje TpKumre kanurana.”

Unan 42.
VY unany 83. Tauka 2) Memwa ce U INIaCU:
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»2) aKO He KOPHCTH JI03BOJY 3a paj y mepuoay oj 12 meceuu, U3pu4uTo oaduje
J03BOJTY 3a paj WK aKo je mpecTaio 1a o0aBjba AETATHOCT MpeaBul)eHy OBUM 3aKOHOM
IIPE BUILE O] IIECT MECELIH .

Tauxka 4) Opwure ce.

VY tauku 6) peun: ,,XapTuja Off BpEAHOCTH  3aMembYjy ce pedjy: ,,Kkanurana’.

Unan 43.
Hazus wiana 85. u wnan 85. Opumry ce.

Uinan 44.
VY unany 89. cras 1. Tau. 8) u 9) Gpumry ce.

Yau 45.
[TocTymiu Koju J10 JIaHa CTyIlamka Ha CHAary OBOT 3aKOHA HUCY OKOHYaHU OKOHUahe
ce mo onpenbama 3aKkoHa 0 MHBECTHIIMOHUM (GoHaouMa (,,Ciryxk6enu rmacauk PC”, Op.
46/06, 51/09 u 31/11).

Unan 46.

Komucwuja 3a xapruje ox BpeaHoctu aonehe mpommce u3 4. 3, 4, §, 11, 12, 15,
17, 25, 33. u 37. oBor 3akoHa, y poky on 60 nmaHa oJ JaHa CTylama HAa CHary OBOT
3aKOHa.

[TocTojeha mpymTBa 3a ympaBipame AyXKHa Cy Ja yCKJIaJle akTa ca ojapeadama
OBOT 3aKOHa M onrosapajyhum akruma Komucuje, y poky ox 90 maHa o gaHa cTymnamba
Ha CHary OBOT 3aKOHa.

ITocrojeha npymiTBa 3a ympaBijbambe AYXKHAa Cy Ja YCKJIaJle CBOje IOCIIOBAmbE,
OJIHOCHO TIOCJoOBame (OHIAa KOJUM YIpaBibajy, ca ojpeadamMa OBOT 3aKOHA U
oarosapajyhum akruma Komucuje, y poky of miecT Mecelu OJ] laHa CTylama Ha CHary
OBOT 3aKOHa.

Uinan 47.
OBaj 3aK0H CTymna Ha CHary OCMOT JlaHa O] AaHa oOjaBibuBama y ,,Ciry:kOeHOM
rmacHuKy Penmyonuke Cpowuje”.
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OBPASJIOXEHWE

. YCTABHU OCHOB 3A NOHOLUEHE 3AKOHA

YcTaBHM OCHOB 3a JOHOLLEH-E OBOI 3aKOHa je cagpkaH y ogpeabama unaHa 97.
Tay. 6. n 7. YcraBa Penybnuke Cpbuje, npema kojuma Penybnuka Cpbuja ypehyje n
0be3behyje, mopen ocTanor, jeOWHCTBEHO TPXWLWTE, MPaBHU MOMoXaj NpUMBPEeaHUX
cybjekata, cuctem obGaBrbawa NOjeAVHUX MPUBPEOHUX W AOPYrUMX OenaTHOCTH,
GaHKapCKM M OEBM3HU CUCTEM, CBOjUHCKE WM ObGnuraunmoHe OAHOCE WM 3alITUTY CBUX
obnuka cBojuHe.

Il PA3/103U 3A JOHOLUEHE 3AKOHA

3akoH o mHBecTuumnoHnm corHgosuma (,Cnyxbenn rmacHuk PC”, 6p. 46/06,
51/09 n 31/11 - y parbem TekcTy: 3aKoH) CTynMoO je Ha cHary 2. jyHa 2006. roguHe, a
noyeo je ca npumeHom 10. jyHa 2006. rognHe. OBUM 3aKOHOM CTBOPEHU Cy TeMerbu 3a
OCHMBawE U (YHKUMOHMUCAHKE WHBECTUUMOHUX (OHOOBA Kao HoBor obnuvka
WHCTUTYLUMNOHANHUX MHBECTUTOpA Ha TpxuwTy kanutana y Penybnuuu Cpbuju. OH
o6e3behyje rpahaHuma ycnoBe ga Kao 4naHoBu oBWMX (POHAOBA, Ha jeAHOCTaBaH U
edmkacaH HauyMH y4yecTBYjy Ha TPXWLWITY KanuTana u ocTeapyjy ogpeheHe npuHoce.
MpukynreeHa cnobogHa HOBYaHa cpeacTBa uYnaHoBa poHaa ce, y ckragy ca
nponucaHMM YycnoBuMMa ynaraka WM MOCMOBHOM MOMUTMKOM WMHBECTULMOHOr doHaa,
ynaxy y pasnuumte obnmke MMOBMHE U Ha TakaB Ha4YMH JONPUHOCE HE camMo noBehaky
nMoBMHe doHOa WM HEeroBuMx 4naHoBa, Beh M pasBojy TpXuwTa Kanutana, kao wu
CTBapaky yCcnosa 3a NoBOSbHUjE U epuKkacHuje PuHaHCupaHe peanHor cekTopa.

N3meHe n pgonyHe 3akoHa O MHBeCTMUMOHMM choHaoBuma u3 2009. n 2011.
roanHe usBpleHe cy y uurby obesbehuBara cTabunHujer u curypHujer nocrnoBakba
WMHBECTULMOHMX (boHAOBaA Y ycnoBuma rrnodanHe domHaHcujcke kpuae, ycknahueara ca
penesaHTHOM [dupektuBom 2009/65/EC Eponckor napnameHta n CaseTa, og 13. jyna
2009. rognHe, 0 KOOpAUHAUMjX 3aKOHa, NponNnca U agMMHUCTPATMBHUX ogpendun Koje ce
OQHOCe Ha noAyxBaTe Be3aHe 3a KONEKTMBHe WMHBEecTUuMje y NpeHocuBe xapTuje of
BpegHoctn (UCITS) (y marbem TekcTy: [upektvBa) y Mepu Yy KOjoj je [o3BorbaBao
cTeneH pasBoja gomaher huvHaHCWjCKOr TpPXMLWITA, Kao M ycarnawaeawa ca HOBUM
3akoHoM o TpxuMwTy Kanutana (,Cnyx6eHn rmacHuk PC”, 6poj 31/11) koju je cTynuo Ha
cHary 17. maja 2011. roguHe.

Opyrn Tanac douHaHcKHjcKe Kpn3e je ycrnoBmo JoAaTHO noropLiake urHaHCHjcKor
rnornoxaja n ycrnosa nocrioBara ApyLtasa 3a yrnpasrbakhe NMHBECTULMOHUM POHO0BMMA
N 0OBEO A0 3HayajHOr CMakel-a MMOBMHE caMux ooHAoBa. Y NpeTxogHOM nepuoay,
Kao Heke 0 OCHOBHWX TeHAeHUMja Ha JoMaheM (PUHAHCKjCKOM TPXULUTY, jaBrbajy ce:

1) 3Ha4ajaH nag ocTBapeHor npomeTa Ha Beorpagckoj 6epan koju Tpaje oa 2008.
rogvHe,

2) cmamerne Opoja TPKULWHUX YYECHMKa, HapounTo OpOKepCKO-OUNEPCKUX
ApywTaBa, gpyliTaBa 3a ynpaBrbake MHBECTULMOHMM (POHOOBMMA W OpyluTaBa 3a
ynpaBrbake 4OOPOBOSbHMM NEH3UjCKUM (POHO0BMMA,
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3) CKpOMHa noHyAa KBanUTETHUX (PUHAHCWjCKUX WHCTpyMeHaTa, MPBEHCTBEHO
nmajyhu y Buay He4OBOSbHY NMOHYAY MyHULMMANHMX U KOpnopaTuBHMX 06Be3HULa, Kao 1
OPXaBHUX  OYXHUYKMX XapTuja o4 BpeaHocTM K obeesHunua mehyHapogHux
oMHaAHCKjCKMX opraHM3auu;a;

4) wunspaxeHa TexXHa npmepenHMx cybjekaTa Koju cy y4ecHUUM Ha prHAHCKjCKOM
TPXKULWITY Oa ce Aomahe TPXULITe KanuTana yYuHU aTpakTUBHUjUM Kako JoMahnM, Tako
n CTpPaHMM MHBECTUTOpPMMA.

Mopepq Tora, y npaBHoM cuctemy Penybnnke Cpbuje obnact TpxkuwTa Kanutana
perynucaHa je ceToM 3akoHa, Kao WTO cy 3akoH o0 obnuraumoHuMm ogHocuma, 3akoH O
npvBpegHUM OpyLITBMMA, 3akOH O TPXUWTY Kanutana, 3akoH O WHBECTULMOHUM
doHaoBMMa u Apyrun, umje cy ogpenbe y Hekum obnactmma npumeHe MehycoBHO
HeycarnawleHe, NpBeHCTBEHO uMajyhm y Buay cTynawe Ha cHary Baxeher 3akoHa o
npvBpegHUM OpyLITBMMa U u3ameHe ogpeaaba koje ce T4y npaBHe hopme ApyLliTBa U
opraHa gpywTsa. Takohe, 6uno je Heonxo4Ho yCKNnaguTh NojeamHe NojMoBE HaBeLEHUNX
3aKOHa, a Koju Cy y Be3u ca TpXuwTeM KanuTtana, ca BaxehuMm 3aKOHOM O TPXMLITY
KanuTana. Y unrby cnpoBoherwa HaBefeHor ycarnawasakwa, Pewerwsem MuHuctapctea
duHaHcnja n npuepege 6poj: 119-01-64/2013-16 og 11. mapta 2013. roguHe,
obpasoBaHa je PagHa rpyna 3a nameHy nponuca y Besu ca XapTujama o4 BpegHocTu (Y
Aaroem TekcTy: PagHa rpyna) ca 3agatkom cTBapaka jegHoobpasHor npaBHOr OKBMpa
13 ose obnactu.

Y pagy PagHe rpyne akTMBHO ydelwhe y3eno je 26 nHctutyumja n npegcraBHuka
npvBaTHOI CeKTopa, U TO:

A) OpxaBHe NMHCTUTYLM]e:

1) MuHucTapcTBO (hmHaHcuja 1 npuepeae - CekTop 3a prHaHCUCKN CUCTEM;

2) MuHucTapcTBO hmHaHcuja 1 npuspeae - CekTop 3a npuBpeny v npueatmsauujy;
3) MuHucTapcTBo chuHaHCKja u NpuBpeae - Ynpaea 3a Tpe3op;

4) MuHUCTapCTBO (pMHaHCHja 1 NpuBpeae - YNpaBa 3a jaBHu Oyr;

)
)
)
5) MuHucTapcTBO NpaBae 1 OpXaBHE YNpaBe;
6) MuHucTapcTBO Nosbonpuepeae, LymMapcTea 1 BO4ONPUBPELE;
7) HapogHa 6aHka Cpbuije;

8) Komucuja 3a xapTtuje og BpegHoCTH;

9) LUeHTpanHu peructap, 4eno 1 KMUPUHT XapTyja o4 BPEAHOCTY;
10) Beorpaacka 6ep3a;

11) AreHuuja 3a npuBpegHe perncTpe;

12) AreHupja 3a ocurypane 4enosunTa;

13) AreHuuja 3a npuBaTusaumjy;

B) YyeCcHUUM Ha TPXKULWITY:
14) BDD M&V Investment a.1. Hou Cap;

14



15) BDD Wise broker a.n. beorpa;

16) BDD Sinteza invest Group a.n. beorpan;
17) Erste banka a.n. HoBu Cap;

18) Banca Intesa a.n. beorpan;

19) Bojeohancka 6anka a.n. Hopu Can

20) Unicredit banka a.n. beorpar;

21) Ilpuspeana komopa Cpouje;

22) IIpuBpeana komopa beorpana;

23) Y apyxeme 6anaka Cpowuje;

B) CtpaHu KoHCynTaHTH

24) Cagert ctpaHux uisectutopa FIC (Foreign Investors Council);
25) USAID;

26) British American Tobacco.

Ha npBom cactaHky PagHe rpyne ycarnaweHa je cnegeha nucrta 3akoHa Koju,
Herge camo Yy jedHOM CBOM Aeny, perynuily maTepujy TpXulTa KanuTtana u xapTtuja o
BpeaHOCTH:

1) 3akoH o TpXxkUWTY Kanutana (,Cnyx6exun macHuk PC”, 6poj 31/11);

2) 3akoH 0 uHBecTMUMOHUM choHaoBuma (,CnyxGeHn rnacHuk PC”, 6p. 46/06,
51/09 n 31/11);

3) 3aKoH 0 npeysumatby akuvoHapcknx apywrasa (,CryxGenm rnackmk PC’, 6p.
46/06, 107/09 n 99/11);

4) 3akoH 0 [OOPOBOSBLHMM MEH3MCKMM (POHAOBMMA W MEH3UCKMM MylaHOBMMA
(,Cnyx6eHun rmacHuk PC”, 6p. 85/05 1 30/11);

5) 3akoH obnuraumoHum ogHocuma (,Criyx6eHn nuct COPJ”, 6p. 29/78, 39/85,
45/89-YCJ n 57/89, ,Cnyx6enun nuct CPJ”, 6poj 31/93 n ,,Cnyx6exn nuct CLUI™, 6poj 1/03-
YcTaBHa noserba);

6) 3akoH o npuepeaHuM apyiTtemma (,Cnyx6eHun rmacHuk PC”, 6p. 36/11 1 99/11);

7) 3akoH o gesusHom nocnoBawy (,Cnyx6eHn rnacHuk PC”, 6p. 62/06, 31/11 n
119/12);

8) BakoH o ocurypawy (,Cnyx6eHun rmacHuk PC”, 6p. 55/04, 70/04-ucnpaska,
61/05, 61/05-gp. 3akoH, 85/05-gp.3akoH, 101/07, 63/09-YC, 107/09, 99/11 n 119/12);

9) 3akoH o 6aHkama (,Cnyx6eHun rmacHuk PC”, 6p. 107/05 n 91/10);

10) 3akoH o cTevajy (,Cnyx6eHun rnacHmk PC”, 6p. 104/09, 99/11-gp.3akoH n 71/12-
YC);

11) 3akoH o cTevajy n nuksmgauujn 6aHaka u gpywtasa 3a ocurypame (,CrnyxbeHn
rnacHuk PC”, 6p. 61/05,116/08 1 91/10);
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12) 3aKkoH O jaBHMM CcKnaguwTMMa 3a norbonpuspegHe npoussoge (,CriyxbeHu
rnacHuk PC”, 6poj 41/09);

13) 3akoH o jaBHom ayry (,Cnyx6eHun rmacHuk PC”, 6p. 61/05, 107/09 n 78/11);

14) 3akoH O cnpevaBakby Npaka HoBUA M buHaHcupara Tepopusma (,CrnyxbeHn
rnacHvk PC”, 6p. 20/09, 72/09 n 91/10);

15) 3akoH 0 u3BpLiewy N obesbehewy (,CnyxbeHn rmacHuk PC”, 6p. 31/11 n
99/11);

16) 3aKoH O 3aWTUTN KopUCHUKA cbmHaHcmjckmux yenyra (,Cnyxbenun rnacHuk PC”,
6poj 36/11);

17) 3akoH o pauyHoBogcTBy (,Cnyx6eHn rnacHuk PC”, 6poj 62/13);
18) 3akoH o peBuauju (,Cnyx6eHun rmacHuk PC”, 6poj 62/13);

19) 3akoH O 3anoXXHOM NpaBy Ha MOKPETHMM CTBapuUMa YNUCaHWM Yy perucrap
(»,Cnyx6eHmn rmacHuk PC”, 6p. 57/03, 61/05, 64/06 n 99/11);

20) 3akoH o HapogHoj 6aHum Cpbuje (,Cnyxbenn rnacHuk PC”, 6p. 72/03, 55/04,
85/05-ap. 3akoH, 44/10, 76/12 n 106/12);

21) 3akoH o nopesy Ha pobut npeayseha (,Cnyxbenn rnacHuk PC”, 6p. 25/01,
80/02, 43/03, 84/04, 18/10, 101/11 n 119/12);

22) 3akoH O nopesy Ha gogaty BpegHocT (,Cnyx6enn rnacHuk PC”, 6p. 84/04,
86/04, 61/05, 61/07, 93/12 n 108/13);

23) 3akoH o mope3y Ha goxopak rpahaHa (,Cnyx6enu rmacHuk PC”, 6p. 24/01,
80/02, 135/04, 62/06, 65/06, 31/09, 44/09, 18/10, 50/11, 91/11, 7/12, 93/12, 114/12, 8/13 n
108/13);

24) 3akoHn o nopesnma Ha umoBuHY (,Cnyx6eHn rnacHuk PC”, 6poj 26/01,
,Cnyx6eHu rmacHuk CPJ”, 6poj 42/02 n ,,Cnyx6eHun rmacHuk PC”, 6p. 80/02, 135/04, 61/07,
5/09, 101/10, 24/11, 78/11 n 57/12);

25) 3akoH 0 NOpecKkoM NOCTYMKY U NOPecKoj aaMuHUCTpaumy (,Cnyx6eHun rmacHuk
PC”, 6p. 80/02, 84/02-ucnpaeka, 23/03-ucnpaBka, 70/03, 55/04, 61/05, 85/05-gp. 3aKkoH,
62/06-gp. 3akoH, 63/06-gp. 3akoH, 61/07, 20/09, 72/09-gp. 3akoH, 53/10, 101/11, 2/12-
ncnpaska, 93/12 n 108/13).

Op TpeHyTka ocHuBawa, PagHa rpyna je y nepvogy og Maprta 4O HOBembGpa
2013. roguHe ogpxana yeTupu cactaHka. O HaBeOeHMX 3aKkoHa Y4YecHuuy Yy pagy
PagHe rpyne gocrtaBunu cy npumende un cyrectuje Ha ogpenbe 18 noeHTMduKoBaHMX
3aKOHCKMX akaTta Koje ce T4y xapTuja o4 BpeoHOCTU U TpXuwTa Kanutana. Ha 3akoH o
WHBECTULMOHMM (POHOOBUMA NPUCTUIIIO je YKynHO 99 KkoMeHTapa Koju, y Hajsehoj mepw,
TpeTupajy ogpenbe kojuma je perynucaHo ynarawe MMOBMHE WHBECTUMUMOHOr (hoHAa,
orpaHvyera ynaraka Te WUMOBMHE, M3BELUTaBawe ApYyLITBa 3a ynpasrbawe, Kao u
BMCWHA OCHOBHOI Kanutana ApyLwTea 3a yrnpasibahe.

CBu gocTaBrbeHN KOMeHTapu, npumeabe n cyrectuje aHanuaupaHu cy y cMucny
ycknaheHoCTM ca AyxOM NojeAMHavYHMX 3aKoHa y YnjeM Cy cacTaBy ogpende Ha koje ce
ofgHoce, MehyHapogHux cTaHgapda wu [OupektmBe, apyrmx gomahux 3akoHa Koju
perynuwy npegMeTHy matepujy n notpeba npakce. Linrs oBe cBeobyxBaTHe ynopeaHe
aHanmse nmao je 3a pesynrtar geduHncarte CBPCUCXOQHMX Npeanora naMeHa u gonyHa,
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Koje he y Hajsehoj mepun 3ag0BOSBMTU CBe 3agjaTe Kputepujyme, U CXOOHO TOMe,
npeacraBrbaTu HajadekBaTHUja peLLeHsa.

Y3umajyhm y 063up cBe HaBeLEeHO, Kao U HEONXOAHOCT Aarber ycarnalwasama ca
nomeHytom [upektmBoMm u3 oOBe o6nactM, a w3 pasnora cnpoBofewa npoueca
npuapyxusawa EY, ykazana ce notpeba 3a n3pagom HOBUX M3MeHa U aonyHa 3akoHa.
Hanomukwemo ga npucTurnm KoOMeHTapu Ha 3akoH HUCY 3axTeBanu CyLUTUHCKE NpoOMeHe
Yy 3aKkoHCKUM pellewuma, Beh ce paguno, yrnasBHOM, O npegnosuma 3a [Jarba
ycarnawaBawa ca [upeKkTMBoM, Kao U npeanosuma 3a nobosbliakeM camMor TekcTa
3akoHa.

OBuMM nM3MeHama u gonyHama 3akoHa O UHBECTULMOHWM (POoHAOBUMA, M3MmeRy
OCTarnor, BpWMX Ce TePMUHOMOLLKO npeumsnpare noctojehmnx, kao n yBofhewe HOBMX
NnojMoBa, Kao LUTO CY ,Kiby4yHe MHdopMaumje o nHeectuTopy” u ,6nmncka noBesaHocT”, a
y umrby 60rbe 3alTuTe MHBECTUTOPa M ycknahueBawa ca peneBaHTHOM [MPEKTUBOM.

Mopen Tora, gogatHO cy npeuusnpaHe oapeabe 3akoHa Koje perynuily
nocroBake OpyLITBa 3a ynpaBrbake, U TO AenaTHOCT ApPYyLITBa 3a ynpaBrbake kaga
obaBrba MocroBe ynpaBrbaka MOPTMONMOM, Kao W YycrnoBe 3a noBepaBake
aAMUHUCTPATMBHUX M MAPKETUHLLKUX aKTUBHOCTM APYrMM NuumMa.

Haree, pagn ycknahuBara ca noMeHyToM [IMpekTUBOM, a y LUniby OnaklaBaka
ycrioBa nocrnoBawa ApywtaBa 3a yhnpaBrbakbe Yy YycrioBuMa UHaHCU|CKE Kpude WU
CMCTEMATCKOr CMar-eHa BPeAHOCTU MMOBWMHE MO, ynpaBibakeM, OBaj 3akoH npeasuha
CMareHe M3HOCA HOBYAHOr [erla OCHOBHOI Kanutana MpUuIiMKOM OCHUBawa, Kao U
ajlekBaTHOCTM KanuTana, ca noctojehux 200.000 eBpa Ha 125.000 eBpa y OUHAPCKO]
NpPOTUBBPEAHOCTU NO cpeaH-eM Kypcy HapoaHe 6aHke Cpbuje.

PenakcupaHa je noctojeha obaBe3a m3BewTaBawa Komucuje 3a xaptuje of
BpegHocTn (y parbeM TekcTy: Komucuja) og cTpaHe ApywiTaBa 3a ynpaBrbawe, Y
cMmucny da je nopen obaBese rogvilker n3sellTaBawa, YyMecTo gocagjalke obasese
KBapTanHor usselwTaBaka, yBegeHa obaBesa nonyroguvliker m3sewwTaBawa. Camum
TMM [pywTBa 3a ynpaBrbawe he npunpematn mawe [Ba KBapTariHa u3BelwTaja
rognwme. lNopen Tora, nogaun Koje OpyLWTBO 3a ynpasibawe, Y CBOjOj AoCadallHsOj
npakcun ussellTaBaka, Beh goctaBfba Komucujm ys roanwikbn OMHAHCUICKU U3BELLTQ)
TakcaTMBHO Cy HaBedeHW, a Yy uurby ycknahueawa ca ogpeabama AdupektuBe. Ocum
Tora, a paau Behe curypHocTM oMHaHCKjCKOr cucTema, yBeaeHa je n obasesa Komucuje
Aa cacTaBu NnUCTY peBn3opa Koju mMory obasrbatv peBu3unjy ApyLlITBa 3a ynpasibake U
nHBECTUUMOHNX doHaoBa. HaBegeHa opgpepba npeactaBba M ycknahuBake ca
3aKkoHOM O TPXMLWTY KanuTana kKoju Ty oapeaby Beh npumenyje o4 OOHOLWEeHa,
ogHocHOo of 2011. roguHe. Y npakcu cBa ApylwTBa 3a yrnpaerbake Beh aHraxyjy
peBM3ope ca OBe NMCTe, Tako Aa HaBefdeHa ogpenba Hehe nogpasymeBaTu HoOBa
ycknahuBara apylwtasa HM (OOHAOBA, HUTWU A04aTHE TPOLLKOBE.

MpeanoxeHe nameHe n gonyHe ogpenaba noctojeher 3akoHa Koje ce Tuyy
ynarawa MMOBUHE MHBECTULMOHOr (DOHAA, Kao M OrpaHuYera ynarawa MMOBUHE, Y joLU
Behoj Mepwu cy ycarnawleHe ca pelwlewuma npegsuheHnm OUpeKTUBOM, 4YuMe je
npownpeHa moryhHOCT ynaraka umosuHe, omoryheHa 6orba anBepcmdukaLlmja pusmka,
a camum TMM 1 Beha 3awTnta nHBecTuTopa.

YBefeHa je obGaBesa [ApywTBa 3a ynpasrbake [a YCnocTaBu CUCTEM
ynpaBrbaka pusnuMma Koju nogpasymeBa U TayHy U He3aBUCHY NPOLEHY BpedHOCTH
n3BegeHnx UHaAHCHjCKUX MHCTpYMeHaTa kojuma ce Tpryje Ha OTL, TpxuwTy. YBOhewe
OBaKBOI pellerwa He npeAcTaBrba gogaTHy obaBesy ApylTBMMa 3a YynpaBibawe,
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Oyoyhn ga y oKBupy CBOjMX MpaBuia nocrnoBaka ApyLiTBa 3a yrnpasibakse Beh nmajy
obaBe3dy pgeduHWCaa NOMUTMKE YynpaBibakba puanuuma. [loHyheHo peluene
npeacrasrba ycarnawasamwe ca JupekTtneom.

M3BpLueHe cy n Mawbe nameHe n gonyHe nocrojehux ogpegaba koje ce ogHoce
Ha MpPOCMeKT WMHBECTUUMOHOr (oHAa, a W3 pasnora TpaHCMapeHTHe WHBECTULMOHE
nonutuke poHaa U gogaTHe 3allTUTe UHBECTUTOpPA.

[lopaTHo je npeumsnpaH 1 nojam OTBOPEHOr MHBECTULMOHOT dhoHAaa.

Cuctem HakHaga Huje MenaH, OCUM LUTO je, paau OnakwaBaha MocnoBawa,
YKUHYT NpaBuiHUK o Tapudu 1 yBeaeHa je obaBe3a HaBohewa HakHada y NpoCnekTy
doHaa. OBo pellewe je jepTuHMje M jeQHOCTaBHMje 3a UHBECTUUMOHe doHAoBe, a
NCTOBPEMEHO TpaHCMapeHTHUje 3a NoTeHuujanHe ynaHoBe hoHaa. TexHU4kn getarbu
obpayvyHa n nnahawa HakHaga OpYyWTBY 3a ynpaBibake M kactogm 6aHum he 6utm
nponucaHn noasakoHckMM aktom Komwucwuje. MNopen Tora, npegsufieHu cy u Opyru
TPOLUKOBW OpYyLUTBa 3a ynpaerbake Koju he ce npusHasaTu y cknagy ca UCTUM aKTOM
Komucuje, kao LITO Cy TPOLLKOBU 3adyXMBaka poHaa — KamaTe U1 Crl.

N3 pasnora onakwasahwa MocrnoBaka W CMaweHa TPOLIKOBA APYLITBY 3a
ynpaBrbakwe 1 hoHay, objaBrbuBare NpUHOCA, ornalaBake HETO BPEAHOCTU UMOBUHE
doHAa, Kao M cnudHe oanyke 1 obaeellTera 06jaBIbyjy Ce camMo Ha UHTEPHET CTpaHMUm
OpyLiTBa 3a ynpaBrbake, a He Kao o caja, U y HajMake jedHOM OHEBHOM IUCTY.

MNpeunsHuje cy perynucaHe ycnyre koje Moxe obaerbaty kactoau 6aHka, Kao u
Mepe y Hajsopy Koje Had nocrnoBakem ApylTBa 3a ynpasrbakse, WHBECTULIMOHOr
doHaa n kactoaun 6aHke Bpum Komucuja.

Mopen Tora, npeanoXXeHMM 3aKOHOM BpLUM Ce TEPMUHOSMOLLKO ycknahuBake ca
3akoHOM O MpuBpeAHUM ApyLITBUMA Y CMUCHY npaBHe dopme, opraHa ynpasrbaha
ApywTBa 3a ynpaBrbawe W 3aTBOPEHOr MHBECTUUMOHOr poHaa, ycknahuBawe ca
3akoHOM O TPXUWTY KanuTana yrnasHom Yy pgeny ynyhyjyhux Hopmu pagm
KOH3UCTEHTHOCTWN M jeaHOOOpa3He npuMeHe y npakcu, Kao u aeduHucawe nojeanHmnx
NnojMoBa, Kao LWTO je NnopTdonno poHaa - UMOBUHA Y KOjy UHBECTULMOHN GOOHA yraxe y
cknagy ca ogpegbama oBor 3aKoHa.

. OBJAWHEHE MPABHUX UHCTUTYTA U NOJEANHAYHUX PELLEHA

UnaHom 1. oBor 3akoHa gonywasajy ce u npeumsnpajy ogpenbe koje ce ogHoce
Ha OpYyWTBO 3a ynpasrbake, KBanugukoBaHo ydewhe, ckpaheHn NpocrnekT — KibyyHe
nHopmaumje 3a MHBECTUTOpPE, YnaHa ynpase, nopTdonuno doHaa, 6rIMcKy NoBE3aHOCT,
UHAHCKJCKN  UHCTPYMEHT, XapTuje o4  BPeOHOCTM, PEerynimcaHo  TpXuiTe,
MynTunartepanHa Tproeadka nnatgopma (MTIT), OTL TpXuwTeE, KNUPKUHS, canaupame u
WHCajaepcka nHgopmauuja.

UnaHom 2. Bpwmn ce npeunsvpane npasHe opMe ApyLliTBa 3a yrnpasrbamwe Yy
CKnagy ca 3aKkOHOM KOjuM ce perynuuly npmBpegHa npywTsBa, Kao U Ja OpYLWTBO 3a
ynpasrbawe He MoXe OUTM LUMIbHO OPYLWTBO Y CMUCMY 3akoHa KojuM ce ypefyje
npeysMmare akLMOHapCKNX apyLuTaBa.

Y unaHy 3. gonywaBajy ce oapenbde koje ce ogHoce Ha [enaTHOCT gpyLliTBa 3a
ynpaBrfbake, Tako LWTO Ce OrpaHnyaBa ynarake cpegcrtasa M3 nopTtodonua wu
npeunsnpajy ce YCroBu MOA KOjUMa [APYLUTBO 3@ YynpaBIbake MOXe MNOBEpUTH
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obaBrbakbe agMUHUCTPATMBHUX M MAPKETUHLLKMX MOCroBa W akTUMBHOCTM APYrUM
nuuuma, a Takohe ce Bplle U TepMWHONOLLIKa yckrnafhuBakwa ca 3aKOHOM KOjuM ce
ypehyje Tpxuwte kanuTana.

Y unaHy 4. mewajy ce oapenbe koje ce ogHOCe Ha BWCWHY HOBYaHOr Aerna
OCHOBHOI KanuTana npuiMkoM oCHMBahsa Koju ce cmaryje ca 200.000 (gBectaxurbaga)
eBupa Ha 125.000 (ctogBapeceTneTxurbaga) eBpa M Oonywyjy ce oapeanbe koje ce
ofHOCe Ha afeKBaTHOCT KanuTana u HagnexHoctn Komucuje ga 6nvke nponuvile HauvH
n3pavyHaBama u yTBphuBara ageKkBaTHOCTU KanuTana.

Y unaHy 5. Bpwn ce TEPMMHONOLLKO ycKnahuBakwe ca 3aKOHOM Kojum ce ypehyje
TPXULITE KanuTana.

Y unaHy 6. BpWW ce TEPMUHOSOLLKOr ycarnawiaBaka ca 3aKOHOM KOjuM ce
ypehyje TpxuwTe Kanutana, kao U gonyHa oapenbv paau npeuusvpana wWTa je nuue
Koje HaMepaBa [a OCHyje APYLUTBO 3a ynpaBrbake AYXKHO Oa NoAHOCe y3 3axTeB 3a
nsgaeak-e [403BOSe 3a paj.

Y unaHy 7. BpLUM Ce TEPMUHOSOLLKO YCKknahuBarwe ca 3aKkoHOM KojuMm ce ypehyje
TPXULWITE KanuTana, kKao U gonyHa ogpenbu koje ce ogHoce Ha obasese Komucuje y
cnyyajy ogbuvjawa 3axTeBa 3a U3gaBahe 403BONE 3a paj U cTuuawe KBanmukoBaHor
yyewha y ApylITBY 3a ynpaBibake.

Y unaHy 8. BpLUM Ce TEPMUHOSIOLLKO yCKnahuBake ca 3akoHOM Kojum ce ypehyje
TPXULWITE KanuTana, kKao U ageksaTHuje ypehewe ycrnoBa Koje Mopajy Aa ucnykwasajy
YnaHoBW ynpase ApYLUTBA 3a ynpaBrbake.

Y unaHy 9. Koju ce OOHOCM Ha JaBake carnacHoCcTM Ha u3bop uynaHa ynpase
ApyLwTBa 3a ynpaerbane, bpuwy ce ogpeabe kojuma je gata moryhHoct Komucujn ga,
YKOMMKO CcMaTpa HEeONXOA4HMM, 3aTpaXu of NpearioXeHuxX YnaHoBa ynpase Aa fUYHO
Oofy Ha UHTepB]jY.

Y unany 10. BpwM Ce TEPMUHOMOLLKO YyckrahuBake ca 3aKOHOM KOjuM ce
ypehyje Tpxuwite kanuTana.

Y unaHy 11. ponywaBajy ce ogpenbe Koje ce ogHoce Ha ypehewe Bohewa
MOCNOBHUX KiUra 1 cacTaBrbakbe (PMHAHCUCKMX U3BELLTaja Tako LWTO ce AoAaje Aa ce u
pesusMja UHAHCUjCKMX M3BeLUTaja ApYLUTBa 3a yrnpasrbaie U MHBECTULMOHOr poHAa
Takohe BpLIM Y CKady ca 3akOHOM Kojum ce ypehyje peBusuvja, a gogaje ce u nucrta
peBu3opa.

Y unaHy 12. memajy ce oapenbe koje ce ogHOCe Ha M3BelLlTaBawe ApyLTBa 3a
yrnpaBrbawe Tako LWWTO Ce npoAyxaBa POK 3a [oCTaBy rodukbuX WU3BeLlTaja,
npeuunaunpajy ce nogaum koju ce jaBHo objaBrbyjy, nponucyje ce obaBesa AocCTaBbarba
nonyrogvwhnx n3sewTtaja u 6puwe ce obasesa gocTaBrbaka KBapTanHux nsseLlTaja.
Takohe ce npeuuanpa MoryhHocT yBuaa u4rnaHoBa poHOA Yy NPOCMEKT U MoCrefHu
roavwin U NONyroAvilbn M3BELTaj, Kao M JocTaBrbake npocrnekra, ckpaheHor
npocnekTa, rogulliker 1 nonyrogvikwer u3BewTaja YnaHy dgoHga Ha 3axteB u 6e3
HakHage.

Y unaHy 13. Bpwwn ce ponyHa oapendbu Koje ce OOHOCE Ha ynarawe Yy
WHBECTULMOHE (DOHAOBE Y LnSby Jo4aTHOr npeumsmpansa noctojehunx ogpenbu.

Y unaHy 14. memnajy ce oapenbe koje ypehyjy obaBese Komwucuje npunvkom
n3gaBawa [03BONIE 3a OpraHM3oBake OTBOPEHOr OAHOCHO OCHMBaHEe 3aTBOPEHOT
doHaa paaun ageksaTtHujer ypehewa n ycknahueawa ca JupekTnsom.
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Y unaHy 15. Mewajy ce ogpenbe Koje ce OAHOCE Ha WHBECTULMOHU Luib U
WHBECTMLMOHY MONMUTUKY hoHaa paan agekBaTHujer ypehewa Tako WTO ce Gpuwe
nogena goHaoBa npema ogabpaHOM MHBECTULMOHOM LMIbY U NPOMNUCUBaH€ BPCTE U
ycrnioBa npeHocu y HagnexHocT Komucwuje. Takohe ce nponucyje ga WMHBECTULMOHA
nonuTMka Mopa Aa cagp>Xu U HauuH yrnpasrbaka pusmumma.

Y unaHy 16. mewajy ce ogpenbe koje ce Of4HOCE Ha ynarawe WMOBUHE
WHBECTMUMOHOr (poHAa, Tako LWTO je fucta cucremaTusoBaHa MpemMa BpcTama
doMHaHCHK|CKUX MHCTpyMeHaTa y3 oapeheHa npeumsnpara mnaseneHux (UHaHCKUjCKNX
WHCTpPyMeHaTa, a CBe Y UMby 3aliTUTe MHTepeca MHBeCTUTopa u Behe ycarnalweHocTu
ca pellerwuma npeasuheHum OupekTneom.

Y unany 17. mewajy ce ogpenbe Koje ce OQHOCE Ha OrpaHuder-a ynarawa
UMOBUMHE NHBECTULMOHOI (poHOa paan agekBaTHUjer 1 npeuunsHujer ypehewa, a y Uurby
CMaketa pusMka nocrioBakba W Behe 3awWwTute uHTEpeca WHBECTUTOpPa, Kao MU
ycarnaweHocTu ca pewewuma npegsuheHnm Oupektusom. Takohe ce npensuha ga he
Komucuja nponuncatn 6rnmxe ycrioBe U Ha4vH ynarakba MMoBuHe oHAaa.

Y unany 18. nponucyje ce Ay>XHOCT OpyLITBa 3a yrpaBrbake [Aa YCrocTasu
CUCTEM Yynpasrbawa pusvLMMa, Hapo4uMTO KOA ynarawa y udBefdeHe duHaHcujcke
nHcTpymeHTe. Takohe ce npegsuha ga he Komucuja nponmcatn 6nvxe ycrnose 1 HauymH
noeHTudmrKaumnje, Mepera 1 npoLeHe pu3nKa U3 OBOr YNnaHa, Kao U yrnpasrbake TUM
[JZEIZITZIVE=R

Y unaHy 19. pgonywaBajy ce oppeabe koje ce OQHOCE Ha oOrpaHuyera
pacnofnaraka MMOBMHOM WHBECTUUMOHOr oHOa paan agekesaTHujer ypehewa wn
CMak-eHba pu3smnka.

Y unaHy 20. menajy ce oppeabe koje ce ogHoce Ha HaunH objaBrbMBaHb-a
nogaTaka o MpPUHOCY.

Y unaHy 21. mewajy ce ogpeabe Koje ce ogHOCe Ha NpocnekT u ckpaheHu
NPOCNEKT MHBECTUUMOHOr doHaa paau ypeherwa obaBe3de cacTaBrbaka, cagpXuHe u
BpCcTe WHdopMaumja, objaiera BpCTa pusnka u jaBHor objaBrbMBarka y ckragy ca
OupekTneom.

Y unaHy 22. gonywyjy ce ogpenbe koje ce ogHOCe Ha CafpXXUHY Npocnekta
WHBECTULMOHOI hoHAaa.

Y unaHy 23. ponywyjy ce ogpenbe koje ce ogHoce Ha nojam OTBOPEHOr
WHBECTMLUMOHOI (OHAA W UWDb OCHMBakba a paauv apeksaTHWjer u npeumsHujer
nedumHncarwa n ycknahmeama ca Anpektnsom.

Y unaHy 24. BpluM ce NpaBHOTEXHMYKA pedakuuja ogpenbe koja ce ogHOCK Ha
ynararka OTBOPEHOr MHBECTMUMOHOr (poHAa paau ycarnawaBaka ca npeanoXeHum
namMeHama.

Y unaHy 25. nponucaHo je ga ce y npocnekTty oHga HaBoae CBe HakHade Koje
ce Hannahyjy o 4ynaHoBa doHAa U U3 UMOBMHE POHAA, NponucaHe Ccy BpCTe HakHaja
Koje ce Mory HannahumeBaTuM of 4naHoBa oHOa WU M3 MMOBMHE (oHOa, Kao U da
Komucuja cBojum akTtom ypehyje HaumH obpadyHa 1 HannaTte HakHaga.

Y uynaHy 26. menajy ce oppeabe koje ce ogHoce Ha HaunH objaBrbMBaHb-a
nogaraka o HETO BPEAHOCTM MMOBUHE OTBOPEHOr hOHAA MO MHBECTULIMOHO] jeANHULN.

Y unaHy 27. ponywaBajy ce oppenbe paau ypehewa ob6aBese [OocTaBrbaka
ckpaheHor npocnekTa 3aMHTepecoBaHUM MumMma.
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Y unaHy 28. mewajy ce ogpenbe Koje ce ogHOCE Ha OTKyNn WHBECTULMOHMX
jeavHuua pagu ycarnawasaka ca NnpeanoXeHuMm naMmeHama.

Y unaHy 29. memnsajy ce ogpenbe koje ce ogHOCe Ha 3agyXuBake OpyLTBa 3a
yrnpaBrbake 1 CMakbyje ce npoueHaT 4O03BOSbeHe YKYMNHE 3a4yXeHOCTMW.

Y unany 30. gonywyjy ce ogpenbe koje ce ogHoce cnajakbe OTBOPEHMUX
WMHBECTMLUMOHUX (POHAOBa pagu npeumsmpara npasa 4YriaHoBa OTBOpPEHUX POoHOOoBA Y
npoLecy cnajamwa.

Y unany 31. mewajy ce ogpenbe koje ce ogHoce Ha objaBrbMBake offlyke O
pacnyLTaky OTBOPEHOr MHBECTULMOHOI hoHAa.

Y unany 32. ponywaBajy ce ogpeabe koje ce OOHOCE Ha 3aTBOPEHU
WHBECTUUMOHN doHO pagu npeuusHujer geduHucawa npaBHe opMe 3aTBOpPEHOr
MHBECTUUMOHOr (boHAa y cknagy ca oapenbama 3akoHa Kojum ce ypehyjy npuBpegHa
OpylwTBa, TEPMUWHOSOLLKOr YycarnalwaBaka Ca 3aKOHOM KOoju perynuiule TpXuwTte
KanuTana u ypehewa HaunHa objaBrbmBara yTBpheHe HeTo BPEQHOCTU MMOBUHE.

Y unaHy 33. gonyhagajy ce ogpenbe koje ce 0gHOCe Ha orpaHudera ynarawa
UMOBMHE 3aTBOPEHOr MHBECTULUMOHOr hoHAa pagu ycarnawasaka ca oaroapajyhum
n3MeHama y ogpeabama oBOr 3aKoHa 1 npeumsnpamnsa.

Y unaHy 34. mewajy ce ogpeabe koje ce ogHoOCe Ha 3agyXuBar€ 3aTBOPEHOT
WHBECTULMOHOr hOHAA paan TEPMUHOIOLLKOr ycarnallaBamba.

Y uynaHy 35. Bpwu ce ycknanueawe Ha3uBa opraHa pagun yckrahueawa ca
3aKOHOM KOjuM ce ypehyjy npuBpegHa opyLitea.

Y unaHy 36. gonywaBajy ce ogpenbe koje ce ogHoce Ha Haal3opHU opbop
3aTBOPEHOr MHBECTMUMOHOr hoHAa paan npeumsHujer ypehema.

Y unaHy 37. mMenajy ce oppeabe koje ce ogHOce Ha akuuje 3aTBOpPEHOr
WHBECTULMOHOr hoHAa paau TEPMUHOMOLLKOr ycKkanmBarwba ca 3akOHOM KOju perynuiie
TPXULITE KanuTana u npeyunsupamsa.

Y unaHy 38. mMemnajy ce ogpenbe Koje ce 0AHOCE Ha YnNUC akuuja 3aTBOPEHOr
WHBECTULUMOHOr hoHA4a pagu ycarnawaeaka ca ogrosapajyhum mnsmeHama y
oapeabama oBOr 3akoHa.

Y unaHy 39. BpLIM Ce KopeKuMja TekcTa M ycarnawlaBakwe ca U3MEHOM Y urnaHy
22. 3akoHa.

Y unaHy 40. menajy ce ogpenbe koje ce O4HOCE Ha HayMH BpLlewa ycnyra
Kactoam 6aHke paau npeuunanpamsa.

Y unaHy 41. gonyhwaBajy ce ogpeabe Koje ce ogHoce Ha Mepe Hagsopa paau
ycknahuBara ca 3aKOHOM KOju perynuile TpXuwTe kanutana.

Y unaHy 42. fonywaBajy ce oapeade Koje ce OgHoce Ha ofy3Mare J03Bore 3a
pag [OpyWwTBYy 3a YynpaBrbake pagu ycarnawasawa ca [OUpekTMBOM, Kkao W
TEPMUHOJSIOLLIKOT YCKnahuBaka ca 3akOHOM KOju perynuile TpKULWTe kanuTtana.

Y unany 43. Gpuy ce kasHeHe ogpenbe Koje ce OAHOCE KPUBUYHO Aerno
caonwTaBara NpPUBUIEroBaHWX MHGOpMaUWja pagu ycarnallaBaka ca 3akOHOM Koju
perynuiie TpXuLITe KanuTana.
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Y unaHy 44. 6puwe ce geo ogpendu Koju ce 0gHOCK Ha criyvajeBe kafja ce Moxe
n3pehn HoBYaHa kasHa 3a npekpwaj kactognm 6aHke pagu ycarnawaeakwa ca
ogrosapajyhum nameHama y ogpeabama oBor 3akoHa.

Y unaHy 45. npeasuheHo je na he ce NOCTyNuUM KOjuU OO AaHa CTynaka Ha cHary
OBOl 3aKOHa HUCY OKOHYaHW OKOHYaTW Mo oapeabama 3akoHa Koju je Buo Ha cHasu Ao
AaHa CTynara Ha cHary OBOr 3aKoHa.

UnaHom 46. npegeuheHo je ga he Komucumja 3a xaptuje og BpeaHOCTM OAOHETH
nponunce 3a uuje je goHowewe osnawheHa oBMM 3aKOHOM, Y poky of 60 gaHa oa gaHa
CTynakba Ha cHary OBOr 3aKOHa, Kao 1 fa cy nocrtojeha ApyLlITBa 3a ynpaBrbarbe QyXHa
[a ycknage akta 1 cBoje nocrioBake, 04HOCHO nocrioBake hoHaa KojuM ynpasrbajy, ca
ogpeabama oBor 3akoHa u ogroeapajyhum aktuma Komwucuje, y ogpeheHoM poky oA
JaHa cTynara Ha cHary oBOr 3aKoHa.

UnaHom 47. ogpeheHo je oa oBaj 3akOH CTyna Ha cHary ocMor jaHa of fdaHa
objaBromBama y ,Cnyx6eHom rnacHuky Penybnnke Cpbuje”.

Iv. AHAJIU3A E®EKATA 3AKOHA

- Oppehere npobnema Koje oBaj 3akoH Tpeba aa pewum

OBuM 3aKOHOM faje Cce 3aKOHOAABHU W MHCTUTYLMOHANHW OKBUP 3a LITO
NoTNyHWje perynucake OCHMBaHa, (PyHKUMOHUCaHa M M3BellTaBaka [pywTaBa 3a
ynpaBrbake WHBECTULMOHMM (POHOOM, HauMHA ynaraka M OorpaHuyera yrarawa
UMOBMHE WHBECTULUMOHOr doHAa, ycrnyra kactogun OaHke, Kao W agekBaTHUjer u
eduKacHujer perynuicawa Mepa Hagsopa OpywiTea 3a ynpasrbakse, WUHBECTULMOHOT
doHaa n kactoaun baHke.

Baxehn 3akoH 0 MHBECTMLUMOHUM hOHOOBMMA MMao je 3a Uuib CTBapake
Temerba 3a OCHVBakbe U PYHKUNOHNCaHe NHBECTULMOHNX (hOHO0BA, Kao HOBOr 06nvka
WHCTUTYLUNOHAMNHUX MHBECTUTOPA Ha TPXULWITY kanuTana y Penybnuuu Cpbuju, kao u ga
o6e3bene crabunHuje n curypHuje nocroBake UHBECTUUMOHMX (hOHAOBA Yy ycnoBuMma
rnobanHe duHaHCKUjCke Kpu3e Kkoja je y MNpeTxogHOM Mepuoay 3axeBaTuna W Hale
duHaHcmjcko TpxuwTe. NameHe 3akoHa ua 2009. n 2011. roguHe cy, Kao LWTO ce n
oYeKMBano, AornpuHerne cTabunHujem, pauuoHanHujeMm W CUrypHujem nocrioBamy
ApywTaBa 3a ynpaBrbake U UHBECTUUMOHUX (POHAO0BA, Kao M edukacHujem Hagsopy
HadNeXHor opraHa y nocTynKy NpMMeHe 3akoHa.

Opyrv Tanac duHaHCHjcke Kpu3e YCroBMO je [oAaTHO noropliakbe
dunHaHcKjckor  nornoxaja u  ycnosa MocnoBawa ApywTaBa 3a yrpaBrbamwe
WHBECTULMOHMM (OHAOBMMA M 3Ha4YajHO cMamene b6poja yyecHuka Ha gomahem
TPXULWTY Kanutana, kKao u gpactnyad nag npometa u 6poja nsgasanaua, a camum TUM
n 6poja TpaHcakunja u nukKBMOHOCTUM Ha bBeorpagckoj 6ep3n. KoHkpeTHO, npema
nogauuma Komucuje, ykynaH octBapaHu npomeT, Ha 6ep3un u BaH 6ep3e, TOKOM YnMTaBor
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nocmaTpaHor nepuoga of noyetka rrnobanHe duHaHCcMjcke Kpuse  Genexwu
KOHTUHympaHu nag (Cnuka 1.), 0QHOCHO TOKOM NocmMaTpaHux 5 rognHa cManeH je Yak 3
nyTa y anconyTHOM U3HOCY.

Cnvka 1. YKynHO ocTBapeHa BpedHOCT npomeTta Ha 6ep3un n BaH 6ep3se (Mnpa.
PCh)
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M3Bop: M3BelwTaj o kpeTarbuma Ha TpxuwTy kanutana y Peny6nuuu Cpbuju y nepuopy jaHyap-geuembap
2012. rognHe, Komucuja 3a xapTuje og BpeaHoOCTH

MocnegnyHo, y nocmaTtpaHoM nepuody, 3abenexeH je nag WHOEKca
HajnukBMaHWjUX akumnja beorpaacke 6epse, Belex15, 3a 77%, OOK je ekB/BanNeHTaH naj
onwiter nuaekca Belexline nanocno 74%.

Mopen Tora, npumeTaH je W KOHTMHyupaHu nag Opoja gpywTaBa 3a
yrnpaBrbake WHBECTUUMOHUM POHAOBMMA Koja nocrnyjy Ha gomahem dUHaHCKCKOM
TEXUWTY (Cnuka 2.).

Cnivka 2. YkynaH 6poj gpywtaBa 3a ynpaBibake MHBECTULMOHMM (DOHAOBMMA
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M3Bop: Komucuja 3a xapTuje oa BpeaHoOCTH

KoHkpeTHO, 6poj apyLuTaBa 3a ynpasibawbe CMakseH je ca 15, konuko je buno
2008. roguHe, Ha 4, KONMUKO UX MMa oBe rogumHe. WNcto Tako, ©poj MHBECTULMOHUX
doHOoBa je camo y OAHOCY Ha NMPEeTXOAHY roAMHY CMareH ca 21 Ha 14.

Takohe, kKao jow jedaH nokasaTelb HeOLOBOSbHO pasBUjEeHOr TpPXULWITA
Kanutana jaBrba Ce XpOHWYaH HedocTaTak KBaNMUTETHOr TPXWLWIHOT Martepujana,
OAHOCHO (PMHAHCK]CKMX WHCTpPyMeHaTa Yy Koje OM WMHBECTUTOpWM MOIMM Aa  ynaxy.
KoHkpeTHO, nocmatpajyhm mHBecTuMuMoHe (POHAOBE W CTPYKTYpy ynarakba WMOBUHE,
yoyaBa Cce f[a je CKOpO MNOMIOBMHA YKYNHE WMOBMHE NO4 ynpaBrbakem pomahmnx
WMHBECTMUMOHUX PoHOOBa Yy Aeno3utuma kog O6aHaka (Cnuka 3.), WTO CBakako Huje
cBpXxa MocTojaka M MOCnoBaka OBaKBUX WMHCTUTYUMjA KONMEKTMBHOI MHBECTUpPawa Y
npeHocunBe xapTuje o4 BpeaHOCTW.

Cnuka 3. CTpykTypa ynarawka WMMOBMHE WHBECTULMOHMX cboHaoBa y 2012.
roauvHn
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M3Bop: M3BewTaj o kpeTawbmma Ha TpxuwTy kanutana y Peny6nuuu Cpbuju y nepuopy jaHyap-geuembap
2012. rognHe, Komucuja 3a xapTuje og BpeaHoOCTH

Mmajyhmn y Buay eBUOEHTHO OTeXaHe YyCnoBe MocroBaka Y4YecHuKa Ha
TPXULWTY KanutTana c jedHe CTpaHe, Kao M HeOMXOAHOCT Adarber ycarnawasaka ca
nomeHytom [upektmBoMm K3 oOBe o6nactM, a K3 pasnora cnpoBofewa npoueca
npuapyxusawa EY, ca gpyre ctpaHe, ykasana ce notpeba 3a n3pagom HOBMX U3MeHa U
aonyHa 3akoHa.

Mopen Tora, y npaBHOm cuctemy Penybnuke Cpbuje obnact TpxuwTa
Kanutana perynucaHa je ceTom 3aKoHa Kao LTO Cy 3akoH O 06nuraumMoHnuM ogHocuma,
3akoH O npuBpeaHVM JdpywTBMMa, 3akoH O TPXWWTY Kanutana, 3akoH o
NMHBECTMUMOHUM (DOHOOBMMA U ApYrU, Ynje cy oapeabe y Heknum obrnactuma npumeHe
mefycobHO HeycarnawleHe, NpBeHCTBEHO MMajyhn y BUAy cTynakwe Ha cHary Baxeher
3akoHa O NpuBpeaHUM ApyWwTBUMA U U3MeHe ogpenaba koje ce Tudy npaBHe dopme
ApyLwTBa 1 opraHa gpywrtsa. Takohe, 6uno je Heonxo4HoO yCKNaauTu nojeanHe nojMoBe
HaBeLEeHNX 3aKOHa, a KOoju Cy y Be3u ca TPXULITEM KanuTana, ca Baxehum 3akoHOM O
TPXMWTY Kanutana. Y uurby cnpoBofewa HaBedeHor ycarnawasawa, Pelierwem
MwuHuctapctea dmHaHcmja u npuspege 6poj: 119-01-64/2013-16 og 11. mapta 2013.
roguHe, obpasoBaHa je PagHa rpyna 3a mameHy nponuca y Be3u ca xapTujama of
BPeOHOCTU Ca 3a4aTkoM CTBapaha jeaHoobpasHor npaBHOr OKBUpa U3 oBe obnacTu.

Of TpeHyTka ocHuBama, PagHa rpyna ogpkana je YyeTupu cacTaHka Ha Kojuma
cy, n3mehy ocTanor, 3ajeJHNYKMM HanopOM CBUX 3aMHTEepecoBaHMX CTpaHa ycarnaweHu
npeanosu 3a nameHe n gonyHe Baxeher 3akoHa 0 MHBECTULMOHUM (POHAOBUMA.

- UnrmseBun KOjVI Ce NOCTUXy heroBumMm AoHoLWeHheM

OcCHOBHM UUIb OBOr 3aKkoOHa je Ada ce Ha cBeobyxBaTaH M KOH3UCTEHTaH
HauyuH, y cknagy ca ogrosapajyhom gomahom n mehyHapogHOM perynatMBoM U3 oBe
obnactu, a y unrby gogaTHe 3allTUTe MHBECTUTOPA U OrakliaBara ycroBa nocnoBama
TPXKULHUX YYecHWKa, [Jo0aTHO Mpeumsnpajy ycrnoBuM OCHMBawa, MNocrnoBawa W
n3BellTaBaka ApyliTaBa 3a yrnpasrbake, HauuH ynaraka W orpaHuyersa ynarawa
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MMOBUHE MHBECTULMNOHUX C*)OH,D,OBa, nonnTuKa ynpaejbaka pusnumma NHBeCTULUMOHOTr
(bOHD,a, Kao u ycnyre Kactoaun OaHaka.

Haume, y npeTxogHom nepuody, kao nocneguua rnobanHe duHaHcujcke
Kpuse Koja je 3axBatura n gomahe TpXKuWTe Kanutana goLwso je 40 ApacTuUyHor naja
npometa Ha gomaheM TPXULWTY KanuTana, Kao M [0 3Ha4yajHOr cmakera Opoja
TPXULIHMX y4ecHUKa. Kao WwTo je HaBeaeHo, ykynaH 6poj ApyLiTaBa 3a yrnpasibake je y
nepuogy 2008-2013. gpactnyHo onao ca 15 Ha 4.

Mopen Tora, ykynaH npomMeT Ha Beorpagckoj 6ep3n TOKOM Mpolune roguHe
Jocturao je Tek jegHy TpehmHy npometa octBapeHor 2008. roguHe, OOK je TpXULIHA
Kanutanu3auuja cMarweHa 3a oko 20%.

Mag TPXULHE aKTMBHOCTM U MOBEpera MHBECTUTOpa Yy AoMahe TpxuwTe
KanuTana yCcrnoBUNW Cy HeratuBHy TEHAEHUMjy Yy KpeTawy pesynTtata MocrioBaka
ApyliTaBa 3a ynpaBrbawe WHBECTUUMOHMM (HOHAOBMMA, Y CMWUCAY Naja BpeaoHOCTU
OCTBapEHNX NpuUxoaa U CMakera ykyrnHe bunaHcHe akTuBe.

Y uurby onakwaBaka YycrnoBa MNOcCfioBaka ApyliTaBa 3a ynpaBSbakbe Y
ycrnosuma (pUHaHCUjCKE KpU3e U CUCTEMATCKOr CMareha BPeAHOCTM MMOBUHE Mof
ynpaBrbakeM, OBaj 3aKkOH npeasuha CMmakwere M3HOCA HOBYAHOr [ena OCHOBHOT
KanuTana npuinkoMm OCHMBahsa, Kao M afekBaTHOCTU kanuTana, ca noctojehnx 200.000
eBpa Ha 125.000 eBpa y AvHapCKoj NPOTUBBPEAHOCTU MO cpedweM Kypcy HapoaHe
6aHke Cpbuje, kao WTO je, nameny ocranor, NPoNMcaHo n peneBaHTHOM JupekTnsom. Y
CMUCIy afeKkBaTHOCTM KanuTana, npensuheHo je ga Komucuja noasakOHCKMM aKTOM
MOXe nponucaTu gpyradvjn HaumH yTBphrBaka ageKkBaTHOCTM KanuTarna kaga je gowsno
00 3HavyajHe NpoOMeHe y NoCnoBaky APYLITBA 3a ynpaBrbawe, WTo he ce yTBphuBath Ha
OCHOBY (PMHAHCKjCKMX pesynTata nocrnoBakwa ApyLTBa.

Mmajyhm y Bugy pewerwa npegsuheHa [OupektuBoMm, p[eTarbHuje je
nponucaHa genaTtHoCT ApyLTBa 3a ynpaBrbamwe, y CMUCIyY Aa, ko obaBrbarwa nocnosa
yrnpasrbara nopTdonMom 3a KrmjeHTa y ckrnagy ca 3akoHOM KojuM ce ypefyje TpxuwTe
Kanutana, Huje [03BOSbEeHO Yynarawe cpeacrtaBa U3 noptdonua 3a  KyrnoBUHY
WHBECTULMOHNX jeanHMua OTBOpeHor doHaa 6e3 npeTxodHe carnacHOCTU KhuvjeHTa.
WNako po capa Huje 6uno HeraTMBHUX edpekaTa oBe ogpenbe y npakcu, npegnarady ce
OAJTy4MO Ha OBaKBO pellere U3 pasnora npeaynpenuBarwa eBeHTyanHux 6yayhux
npobnema.

Mopen Tora, HOBUM pellewuMa ApPYLWTBa 3a ynpasibawe Cy pernakcupaHa y
nornegy obaesese usBellTaBakba Komucuje 3a xaptumje of BpeaHOCTH, Yy CMUCIY Aa je
YMECTO KBapTasriHOr u3BelUTaBawa yBedeHa obase3a nonyroguliner M3sellTaBana.
Camum TMM gpyluTBa 3a ynpasrbake he npunpematn makbe ABa KBapTanHa usselTaja
roguLlme.

Ca ppyre cTpaHe, y uurby TpaHCNapeHTHWjer nocrnoBaka W afekBaTHe
MHPOPMMCAHOCTU MHBECTUTOPA, OOAATHO Cy NpeunsnpaHn nogaun Koje je ApyLwTBo 3a
ynpaBrbamwe Ay>XHO Aa A0CTaBy Y3 roauliun douHaHcujckm usseluTaj. Osge je notpebHo
HaNmOMeHyTM Ja ce He pagu HM O KakBOM [odaTHOM ontepehewy ApywTaBa 3a
ynpaBfbake W M3asmBawy A0AATHMX TPOLUKOBA MO OCHOBY obaBe3e [oCTaBibaha
npornucaHux nopaTtaka, M3 pasnora WwTo ce paauM O nojauyMma Koje OpywTBO 3a
yrnpaBrbame, y CBOjOj AocajallH0j Npakeu usselwTaBawa, Beh goctasrba Komucuju, a
npegsuheHa 3akoHcka ogpenba Mx camo TakcaTuBHO Habpaja M3 pasnora ycknahusawa
ca ogpenbama [upekTuee.
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Ocuwm Tora, a pagm Behe curypHoCT1 pHaHCKjCKOr cMcTtema, MMoBUHE ¢hoHaoBa
N HEroBMX YraHoBa, yBeaeHa je n obaesesa Komucuje ga cactaBu nUCTy pesnsopa Koju
Mory obaBrbaTu peBu3Wjy ApywTBa 3a YynpaBibakbe WM MHBECTULMOHMX (OOHOOBA.
HaBegeHa ogpenba npeacrtaBiba M ycknahuBawe ca 3akOHOM O TPXWWTY KanuTana
Koju Ty ogpeaby Beh mpumemyje of AoHowewa, ogHocHO og 2011. roguHe. Y npakcu
CBa ApyLlTBa 3a ynpaBrbakwe Beh aHraxyjy peBusope ca oBe nNucTe, Tako Aa HaBedeHa
ogpenba Hehe nogpasymeBaTuM HOBa YycknafhuBawa gpywTtaBa HuM ¢oHOoBa, HUTH
AodaTHe TPOLLKOBeE.

MNpeanor 3akoHa Ha OeTarbHUju U cBeobyxBaTHWjU HA4YMH Mponucyje BPCTY
MMOBWHE Y KOjy WHBECTMUMOHM (DOHAOBM MOry yraratu npukynibeHa cpeactsa. Nopen
Tora, [[ofdaTHO Cy npeuu3MpaHa oOrpaHuyersa ynarawba WMOBMHE, W3 pasnora
ycarnawaBsama ca peluewmma npeasuheHnm OQupektuBom. M oBae Hanomuwemo ga ce
He pagu o yBohewy HOBUX pellewa, Beh o gpyraunjoj cuctematusaumjy nocrtojehumx
peLlensa.

Y npeanoXeHoM 3akoHy NocebHo je M3LBojeHO yrnpaBibake pusnuuma, LWTo
He npeacTaBrba AodaTtHy obasesy ApylTBMMA 3a ynpasribawe, Oyayhu ga y okesupy
CBOjMX MpaBusia NocnoBaka ApYyLWTBa 3a ynpasrbawe Beh nvajy obasesy geduHucamwa
nonuTuke ynpaerbawa pusnumma. MNoHyheHo peluere npeacTaBrba ycarnalaBamwe ca
OupekTneom.

HonaTtHo, n3BpLUEHe Cy U Make U3MeHe 1 gonyHe noctojehux ogpenaba koje
Ce OfHOCe Ha MpOCMeKT MWHBECTMUMOHOr (OoHAa, a M3 pasfnora TpaHCNapeHTHe
WHBECTULMOHE NoNnTuke oHAa U JodaTHe 3alTuTe MHBECTUTOopA.

Wmajyhn y Buay HEONxogHOCT BWUCOKE TNWKBUOHOCTU WMOBUMHE doHAa Yy
cMucry cnocobHoOCTM peanusauuvje 3axTeBa 4raHoBa 3a OTKYNOM WHBECTULIMOHWUX
jeanHnua, MNMpegnorom 3akoHa je ekcnNUUMTHO npeasuheHo ga MMoBMHA (hoHOa He cMme
6uTn ynotpebrbeHa 3a fJaBahe Unu rapaHToBake 3ajMoBa y KOpUCT Tpehux nuua.

N3 wnctux pasnora, rpaHuua YyKyrnHOr HMBOA 3adyXvBawa JpylTBa 3a
ynpaBfbawe y ume oHOa y UMby oOApXasaka MnoTpebHOr HMBOa SMKBUOHOCTH,
cmameHa je ca 20% Ha 10% BpegHOCTM MMOBMHE (QOHAA, WTO je Y MOTMYHOCTU
ycarnaweHo ca [AupektmBoMm. [lo nogaumma kojuma pacnonaxe Komucuja,
WHBECTMLUMOHN (POHAOBM HUCY OO0 cafa yonwTe 3adyXeHu y cmucry oBe oapeabe
3akoHa. Camum TuM, CMmamele 3akoHckor pewerwa ca 20% Ha 10% BpegHoCcTU
UMOBMHE (poHOa Hehe HM Ha jeJaH HauvH NPOY3poKoBaTWU ycknahuBawe o4 CcTpaHe
doHaoBa.

Takohe, pagn 3awTuTe MHTEpeca uynaHoBa oHaa, NpeumnsupaHo je aa y
cnyyajy cnajawa poHOoBa, CBM TPOLUKOBWM KOjU HacTajy y Be3n ca TuM (npaBHu,
agMUHUCTPaTUBHU WNW CaBeTodaBHW) He MOry nactu Ha TepeT u4naHoBa doHAaa.
lMocTynak cnajaka oTBOpeHUX hOoHAOBA U CBM TPOLLUKOBU KOjU MPOUCTEKHY Y BE3N ca
TUM feTarbHuje ce ypehyjy noasakoHckuM aktom Komucuje.

MNMpenonorom 3akoHa, Yy oOkBWpPY Haasopa Komwucuje, wnamehy octaror,
AeTarbHuje cy npeumsnpaHe U OKOMHOCTW 3a oAy3nMare [03BOfe 3a pad ApyLlWwTBy 3a
ynpaBrbakwe y crydvajy Kaga He KopucTu Oo3BOny 3a pag y nepuogy of 12 meceum,
n3pnumto oabuje O03BOMy 3a pag MMM ako je npectano ga obaerba AenaTHOCT
npegsuheHy OBMM 3aKOHOM npe Buwe o wecT Meceuun. [MoHyheHO pellewe
npeactaesrba ycarnawasawe ca [OupektmBoMm u npeasuha ckpahewe noctojeher
nepuoga HeobaBrbara AenaTtHOCTU o4 Ayxe of ABe roanHe Ha 12 meceumn. Ocum Tora,
y3 carnacHocT HaA3opHOr opraHa, npegnarad HaBedeHO pellewe cmaTpa
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uenucxogHmjum 13 pasnora nosehawa OOrOBOPHOCTM MpemMa noctojehum wn
noTeHuunjanHnMm YnaHosmnma oHaa.

Y okBupy oapepaba nocrtojeher 3akoHa Koje ce OQHOCe Ha ycryre Kactoau
OaHke, NpeanoxeHo je bpucarwbe ogpenaba koje nponucyjy MoryhHOCT pacnonarawa
XapTvjama of BPeAHOCTU Koje Ce BOAe Ha KacTogu padyHy caMO Ha OCHOBY Harora
KnujeHTa, kao n obaBese kacToan GaHke Aa, Ha 3axTeB KNuWjeHTa, HajkacHuje y poKy oA
TpU AdaHa, n3ga obaBeluTere O CTawy Ha HEeroBOM KacToau padyHy. Ha npennoxeHo
pellerwe ykasana je npakca, y CMUCIy Ada He MOCToje APYruM KNnjeHTu kactogu 6aHke,
OocCuUM JpyLuTaBa 3a ynpasrbake, Kao 1 ga kactogn 6aHka Beh gocrtaerba, Ha QHEBHOM
HUBOY, U3BeLLTaje KoMucuju 0 cTamwy Ha KacToau padyHy KnujeHTa.

Mopen HaBegeHux noHyheHux pellerwa Koja, ca jeaHe CTpaHe, onakwasajy
ycrnoBe nocrnoBaka perieBaHTHUM (PUHAHCUjCKUM WHCTUTYUMjaMa, a ca apyre cTpaHe,
omoryhaBajy TpaHcnapeHTHuje nocrnoBawe, 60sby MHGOPMUCAHOCT U Behu cTeneH
3awTuTe MHBecTUTOpa, lpeanor 3akoHa HacTao je M kao pesynTaT ycarnawasaha
nojeanHnx oppepaba noctojeher 3akoHa ca OpYyrMM perieBaHTHMM 3aKoHWMa Koju
perynuwy obnacT TpXuLwTa KanuTana, kao WTo ¢y, naMmehy octanor, n 3akoH O TPXULLITY
KanuTana, 3akoH O npey3nmaky akKUMOHApPCKUX ApylwTaBa U 3akoH O NpUBPELHUM
apywTtenma. KOHKpeTHO, N3BpPLUEHO je ycknahmBakwe npasHe hopMe 1 opraHa gpywirsea
3a ynpaerbawe, uMmajyhu y Bugy Baxeha pewera 3akoHa 0 NpuMBpeaHMM ApyLUTBUMA.
MNMopen Tora, npeasuheHa cy u TepMUHONOLLKA YycknahuBawa nojMoBa Kao LWTO Ccy
O6nncka noBe3aHoOCT, OUHAHCU|CKM MHCTPYMEHT, XapTuje o4 BPegHOCTU, PErynmcaHo
TPXUWTE, MynTunatepanHa Tproeadka nnatdgopma (MTIT), OTL TpXuwTe, KIMPUHE K
cangupake U WHcajaepcke uHdopMauuje ca geduHuumjama HaBedeHuX rnojmosa Y
3aKkoHy O TpXMLWTY KanuTana. Y uwby Nojawkensa, AodaTHo je gedumHucaH nojam
noptdonuja oHaa Kao MMOBMHE Y KOjy WMHBECTULMOHWM (OOHA Yyraxe y cknagy ca
ogpenbama oBOr 3aKoHa.

- Koje cy apyre moryhHocTu 3a pewaBare npobnema?

Wmajyhu y BUAY YnkeHuLy Aa ce npeanoxeHe naMeHe n gonyHe 3akoHa
ofHOCe Ha nocroBawe JApylwTtasa 3a ynpasibake WHBECTULMOHUM (OHOO0BMMA,
nHBECTUUMOHe poHaoBe M kacToan HaHke, Ynje ce NocrnoBawe UCKIbYYMBO perynuviie
3aKOHOM, He NOoCToju Apyra MOryhHoCT perynucana noHyheHux peluemna.

Mopen Tora, m3 pasnora cnpoBoNewa npoueca npuapyxmeawa EY n
ycarnawasarwa goMahux nponuca ca KOMyHUTapHMM MpaBoOM Yy OKBUpY HauwoHamnHor
nporpama 3a ycBajatbe nponuca Esponcke yHuje (HIMAA), npeasuheHo je u garbe
ycarnawasawe Baxeher 3akoHa O WHBECTUUMOHUM (OHAOBMMA Ca peneBaHTHUM
avpektueama u3 ose obnactu. Y TOM cMuUCAy MpenrioXeHW 3akoH npeactaBrba y
Hajgehoj Mepu parbe ycknahusawe ca [Oupektnsom 2009/65/EC  Eponckor
napnameHta n Caseta, og 13. jyna 2009. rognHe, 0 KOOpAMHAaLMjU 3aKoHa, nponuca u
agMUHUCTpaTUBHUX oapedbu koje ce O4HOCE Ha nodyxBaTe Be3aHe 3a KONEKTUMBHE
MHBECTULMje Y npeHocuBe xapTtuje og BpegHoctn (UCITS), y Mepu y kojoj 4o3BorbaBa
TPEHYTHW cTeneH pasBoja gomaher (oMHaHCKUjCKOr TPXKULLTA.

- 3awTo je AOHOLWEHE aKTa Haj6orbe 3a pelaBate Npobnema?
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MpennoxeHe n3meHe ce 0gHOCE Ha MaTepujy Koja ce UCKIbYYMBO perynuiie
3aKOHOM.

- Ha kora he 1 kako HajBepoBaTHMje yTULATH pellera y 3aKoHy?

OBaj 3akoH he umaTtM MNO3UTMBaH yTULAj HaA MNOCMOBake ApylwiTaBa 3a
ynpaBfbake WHBECTULMOHUM (OHAOBMMA, CaMe MWHBECTUUMOHe (OOHOOBE, KacToau
GaHke, Komucujy Koja BpwKM Haa3op Hag crnpoBofeH-eM OBOr 3akOHa, WMHBECTUTOpE,
cajallre 1 noTeHumjanHe, ogHOCHO AomMahe OMHAHCUKJCKO TpXKULITE Y LEennHN.

Y cnyyajy status quo onuuje, NocnoBawe gpyLUTaBa 3a yrnpasibake 61no 6m
jonatHo ontepeheHO BehuM KanuTanHWM LEeH3YyCOM, Kao M JofdaTHMM TPOLUKOBUMA
obaBe3Hor o6jaBrbMBakba HETO BPEAHOCTM WMOBMHE OTBOpPeHOr dhoHaa no
WHBECTULMOHO] jeauMHMUM u npuHoca oHaa, CBakor pagHor faHa, Yy [AHEeBHUM
HoBMHama. KOHKpeTHO, TpolwkoBu objaBrbMBawa HaBeOeHWX nojaTtaka y OHEBHUM
HOBMHamMa u3Hoce Hajmawe 450.000 anHapa Ha roavwHsem HUBOY MO jeJHOM OpYLUTBY
3a ynpasrbame.

Mopen Tora gpywTBa 3a ynpaBrbawe 61 6una ontepeheHa gocTaBbak-eM
KBapTanHux u3BelwlTaja, WTO Yy TPEHYTHOj CUTyauuju u3asmBa AOAaTHE TPOLLKOBE M
CaMM TUM HEraTUBHO yTu4e Ha (PUHAHCKjCKN pe3ynTaT ApyLuTaBa.

Baxehun 3axTeB 3a MWHMMaNHMM OCHMBaYMM KanuTasioMm JApywTBa 3a
ynpasrbake og 200.000 eBpa y AMHAPCKOj NPOTMBBPELHOCTUN 4ECTUMYNULLE OCHUBaH-E
HOBMX [JpyliTaBa 3a YynpaBSfbakbe U TMME 3HavajHO orpaHvyaBa noBehawe 6poja
yyecHMKa Ha TPXULLTY Kanutana.

YKuHyTa je n obaBesa npunpemara nocebHor npasunHuka o Tapudu og
CTpaHe JApylwTaBa 3a ynpaBrbake M yBedeHa je obaBe3a HaBohewa HakHaga y
npocnekty ¢oHaa. OBo pewewe je jedTUHWje N jeaHOCTaBHUjEe 3a MHBECTULMOHE
doHO0BE, a UICTOBPEMEHO TPaHCMNAapeHTHUWje 3a NoTeHumjanHe YnaHose (poHaa, Kao u 3a
HaO30pHU opraH.

MpepnoxeHa pelwerwa, ca Apyre CcTpaHe, [O00aTHO LWTUTE WHTepece
KfvjeHaTa- YnaHoBa (poHaa y CMUCKTY Aa je AeTarbHuje genHUCaH CUCTEM ynpaBibakba
pusMuMMma Ko ynarawa MmoBuHe oHga. 3aTum, rpaHuua YKynHor HMBoa 3agyxvBara
OpywTBa 3a YynpaBfbake Yy UWbY OApXaBawa NOTpebHOr HMBOA JIMKBUMAHOCTMH,
cmarweHa je ca 20% Ha 10% BpegHOCTM MMOBMHE (poHAQ, Y UUIbY CMOCOBHOCTU
peanusaumje 3axTeBa 4naHoBa ooHAa 3a OTKYNOM WHBECTUUMOHUX jeauHuua. Mopeq
Tora, NpeanoXeHo je n ckpahewe noctojeher nepnoga HeobaBrbawa A4eNaTHOCTU OA
ayxe on aABe roguHe Ha 12 meceuu m3 pasnora nosehawa OArOBOPHOCTUM npema
noctojehnm 1 NoTeHuujarHM YnaHosMma ooHaa.

MNpuxBaTawem npeanora Hag3opHoOr opraHa, ogHocHo Komwucwuje, nssplueHa
cy npeumnsupara ogpenaba koje gonpuHoce jacHohu Tekcta u caMmyMMm TMM OnakliaBajy
BpLUEH-€ Haa3opa U gonpuHoce 60rboj NpumeHn 3akoHa. Ocum Tora, npoLnpuBar-e
Mepa y Hagsopy koje Komucuja moxe ga npefysme u y cknagy ca ogpenbama 3akoHa
Kojum ce ypehyje TpxuwTte kanutana, omoryhaBa ce Komwucuju kopuwhewe mper
cnekTpa cpeicrtaBa WM NocTynaka, a TO CBe OOMPUHOCU KBanuTeTHUjeM Hag3opy pagu
KBanuTeHunje NpuMeHe 3aKoHa.
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- Koju cy TpowkoBu koje he npumeHa 3akoHa usasBaTtu rpahaHuma u
npuvBpean nocebHoO manum u cpeawum npeaysehnma?

lMpumeHa oBor 3akoHa Hehe M3asBaTW M3aBajakbe AOAATHMX TPOLLKOBA HWU
rpahaHyma HU NpvBpeaun, U3 pasnora WTo MoHyheHa pelerwa OOMPUHOCE CMamery
nocTojeNnx TPOLLKOBA YCIMOBIbEHUX KaKO 3axTEBOM 3a KanuTanHWM LEeH3YCOM, Tako U
obaBe3om oOOjaBrbmBaka HETO BpPeOHOCTM WMOBMHE OTBOpeHor doHAa no
WHBECTULUMOHO] jeaAvHUUM U npuHoca poHAa, CBakor pagHor faHa, y AHEeBHUM
HoBMHaMa. Vimajyhn y Buay YnmeHuUy Aa ywTeaa camo Mo OCHOBY ykuaawa obasese
objaBrbmBarba nogaraka O MPUHOCY Yy AHEBHMM HOBMHaMa WM3HOCKM HajMamwe 450.000
AVHapa Ha roguwHweM HUMBOY MO jeJHOM ApYLITBY 3a ynpaBrbawe, a Aa je Tpollak
ycknahvBama akaTa ApywTsea 3a ynpasrbarwe 20.000 guHapa no akTy, eBUAEHTHO je Aa
he noHyheHa peluera cBakako n3assaTtu yliTe[e y nocrnosawy y4ecHUUMMa, ogHOCHO
Aa cy nocriegumue AOoHOLeHa 3akoHa No3UTUBHE.

- fa nu AoHolWeHe 3aKoHa CTMMynuLWe MojaBy HOBUX NMPUBPEAHUX
cyGjekaTa Ha TPXULUTY U TPXKULLHY KOHKYpeHUujy?

MpeanoxeHn 3aKOH CaMUM CMaHeHeM KanuTanHor LeHayca 3a OCHUBaHe
ApywTBa 3a ynpasibake U CcBeobyxBaTHUjUM MPONUCMBAHKEM BPCTa MMOBUHE Yy KOjy
WMHBECTMLUMOHN (POHA MOXe yraraTu NpuKynibeHa cpeacTBa, AodatHo he ctumynucatu
OCHMBaH€e HOBUX ApyliTaBa 3a ynpaBrbawe, OOQHOCHO MHBECTULUMOHUX (poHOOBA, LUTO
he cBakako nogctahun n TPXULLIHY KOHKYPEHUUjY.

Mopen Tora, npeanoxeHe opgpedbe koje ce Tudy Behe 3awTute
WHBECTUTOPA Y CMUCNY CafpXMHEe NPOCMeKTa, orpaHuyera ynarakba MMoB/MHe (hoHaa n
ynpaBrbaka puUsMumMMa, Kao M 3axTeB 3a AOoCTaBrbakeM JoAdaTHUX MHGopMauuja y3
roguwwe UHaHCUjCKe u3BelwlTaje, y uUwby Behe TpaHCnapeHTHOCTM MocrnoBawa
JpyliTaBa 3a ynpasrbame, No3uTMBHO he yTnuaTtn Ha Bpahawe noBepera MHBeCTUTOpa
y JoMahe TpXulTe kanuTana, a caMum TUM U Ha Jarbu pasBoj TpXKuULTa.

- [la nu cy 3aMHTepecoBaHe CTpaHe Mmare NPUIMKY Aa u3Hecy cBoje
cTtaBoBe o HaupTty 3akoHa?

PagHa rpyna 3a u3MeHy nponuca y Be3uM ca xapTujama o BpeaHOCTU
dopMmpaHa je, kKao WTO je Beh HasedeHo, PelwerweM MuHucTapcTBa (uHaHCHja ©
npuepege 6poj: 119-01-64/2013-16 om 11. wmapta 2013. roguHe y uwby
npesasunaxewa YOYEHUX HeycarnaweHocTM nojeanHux ogpenaba MO3UTUBHMUX
nponuca Koju perynuwy obnact TpxuwTa Kanutana M cTBapawa jefHoobpasHor
npaBHOT OKBUpA M3 oBe obnacTw.

Y pagy PagHe rpyne akTMBHO ydelwhe y3eno je 26 nHctutyumja n npegcraBHuka
npuBaTHOI CEKTopa, Koju Cy AocTaBunu cBoje npumende u cyrectmje Ha ogpenbe 18
NAeHTUMMKOBaAHNX 3aKOHCKUX akaTa Koje ce Tu4y xapTuja o BpeQHOCTU M TpXuwTa
kanutana (aetaroHuje y MNMornasrby Il. PA3NTIO31 3A JOHOWEHE 3AKOHA).
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Of TpeHyTka ocHuBama, PagHa rpyna ogpkana je YyeTupu cacTaHka Ha Kojuma
cy, U3Mefy ocTarnor, 3anHTepecoBaHe CTpaHe W3Herne CBOoje CTaBOBe W ycarrnacune
npegnore 3a uamMeHe n gonyHe Baxeher 3akoHa O MHBECTUUMOHUM doHaoBuMa. Csu
NPUCTUIMN KOMEHTapu objeaureHn Cy U CUCTeMaTu3oBaHU Y jeduMHCTBEHU TabenapHu
npernea, kako 6u ce ctekao KOMMMeTaH yBuA M onakwano nouuvpamwe u geduHucarwe
eBeHTyanHo noctojehmnx cnopHux oapenbu. Tokom jyna wn asrycta 2013. roavHe
MuHucTapctBo dmHaHCHja je M3BPWWUIIO MPENUMUHAPHY aHanudy u usgBajakbe
(dovnTpupare) cMmucrneHmx npumendom n KomeHTapa. Ha nocnegwem cactaHky PagHe
rpyne, Koju je ogp>xaH Kpajem oktobpa oBe roavHe, npuxsaheHe cy cee npumenbe n kao
TakBe Cy npefcTasrbarne rnonasHy OCHOBY 3a KOMMMeTupawe LEnoKynHe npeTrxonHe
aKTMBHOCTU N AerHMUCaH-e OBOr 3aKOHa.

-Koje he mepe TOKOM npumeHe akta OuTU npeaysete ga 6u ce
OCTBapunu pa3nos3un AOoHoLWeHa akTa?

Y nocTynky npumeHe oBor 3akoHa Komucuja 3a xapTuje of BpeaHOCTU uma
obaBesy fa ycarnacu cBoja noAasakoHcKa akta ca oBuM [peanorom 3akoHa y poky og 60
AaHa o4 AaHa HeroBor CTynawa Ha cHary W ga, Ha ogroBapajyhv HauvH, O Tome
06aBeCcTn y4eCHMKE Ha TPXKULLUTY.

WcTo Tako, OpywTBa 3a ynpasrbawe WMHBECTUUMOHMM hoHOOBMMA mmahe
obaBe3y ga ycknage cBoja akta y poky o4 90 gaHa, OOHOCHO CBOje MOCIOBakbEe Y POKY
04 6 meceuM, of AaHa CTynaka Ha cHary OBor 3akoHa. Y3umajyhu y 063up ga ce pagu o
Makem 0OOMMYy M3MeHa, npenrioKeHW POKOBM 3a YycknahuBawe Cy MNpoLEeH-eHWU Kao
ONTUMarHW.

Y uurby edmkacHuje NpuUMeHe 3akoHa W capaghe ApXXaBHWX opraHa
HagnexHux 3a npegmeTtHy obnact, 14. jyna 2013. roguHe, notnucaH je Cnopasym o
capaghwun unamehy HapogHe 6anke Cpbuje, MuHuctapctBa ¢uHaHcuja U npuBpeae,
AreHuwje 3a npuspeaHe perucTpe, LleHTpanHor perucTpa, genoa v KnnpuHra xaptuja o
BpeaHocTu 1 Komucuje 3a xapTuje o BpeaHOCTU.

V. ®UHAHCUJCKA CPEOCTBA TOTPEBHA 3A CIPOBOBEHE
3AKOHA

3a cnpoBofhene 0BOr 3akoHa Huje NnoTpebHo 06e3beanTun cpeacrtea y GyLeTy
Penybnnke Cpbuje.
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