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ZAKON

O TRZISTU KAPITALA

"Sl. glasnik RS", br. 31/2011

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

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

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

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

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

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

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


http://www.paragraf.rs/propisi.html

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

izvedeni finansijski instrumenti, finansijski indeksi ili finansijske mere koje je moguce
namiriti fizicki ili u novcu;

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

- moraju biti namireni u novcu,

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

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

(7) opcije, fju€ersi, svopovi, forvardi i ostali izvedeni finansijski instrumenti koji se
odnose na robu i mogu namiriti fizi¢ki, a nisu obuhvaéeni podtackom (6) ove tacke i:

- nemaju komercijalnu namenu,
- imaju karakteristike izvedenih finansijskih instrumenata, imajuci u vidu, izmecu
ostalog, da li se kliring i saldiranje vr$e u priznatim klirindkim ku¢ama ili da li podlezu

redovnim pozivima za doplatu;

(8) izvedeni finansijski instrumenti za prenos kreditnog rizika;



(9) finansijski ugovori za razlike;

(10) opcije, fjuCersi, svopovi, kamatni forvardi i drugi izvedeni finansijski instrumenti
koji se odnose na klimatske varijable, troSkove prevoza, stope inflacije, kvote
emitovanja ili druge sluzbene, ekonomske i statisticke podatke, a koji se namiruju u
novcu ili se mogu namiriti u novcu po izboru jedne od ugovornih strana iz razloga koji
nisu u vezi sa neizvrsenjem obaveza ili raskidom ugovora, kao i drugi izvedeni
finansijski instrumenti koji se odnose na imovinu, prava, obaveze, indekse i mere koji
nisu navedeni u ovoj tacki, a koji imaju odlike drugih izvedenih finansijskih
instrumenata, imajuci u vidu, izmedu ostalog, da li se njima trguje na regulisanom
trziStu ili MTP, da li se kliring i saldiranje vrSe u priznatim klirinSkim ku¢ama i da li
podleZu redovnim pozivima za doplatu;

2) prenosive hartije od vrednosti su sve vrste hartija od vrednosti kojima se moze trgovati na
trzistu kapitala, izuzev instrumenata pla¢anja. Prenosive hartije od vrednosti ukljuCuju narocito:

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

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

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

3) instrumenti trziSta novca su finansijski instrumenti kojima se obi¢no trguje na trzistu novca,
kao $to su trezorski, blagajnicki i komercijalni zapisi i sertifikati o depozitu, izuzev instrumenata
placanja;

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

5) brokersko-dilersko drustvo je investiciono drustvo u Cije redovne aktivnosti ili poslovanje
spada pruzanije jedne ili viSe investicionih usluga tre¢im licima, odnosno profesionalno
obavljanje jedne ili viSe investicionih aktivnosti;

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

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

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



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

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

(4) upravljanje portfoliom;

(5) investiciono savetovanije;

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

(7) usluge u vezi sa ponudom i prodajom finansijskih instrumenata bez obaveze
otkupa;

(8) upravljanje multilateralnim trgovackim platformama;

9) dodatne usluge su:
(1) Cuvanje i administriranje finansijskih instrumenata za racun klijenata, uklju€ujuci
Cuvanje instrumenata i sa tim povezane usluge, kao $to je administriranje nov€anim
sredstvima i kolateralom;
(2) odobravanije kredita ili zajmova investitorima kako bi mogli da izvr§e transakcije
jednim ili viSe finansijskih instrumenata kada je drustvo zajmodavac uklju¢eno u

transakciju;

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

(4) usluge deviznog poslovanja u vezi sa pruzanjem investicionih usluga;

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

(6) usluge u vezi sa pokroviteljstvom;

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

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

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



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

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

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

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

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

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

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

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

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

20) regulisano trzidte je multilateralni sistem koji organizuje, odnosno kojim upravlja organizator
trzista i koji omogucava i olakSava spajanje interesa trecih lica za kupovinu i prodaju finansijskih
instrumenata u skladu sa njegovim obavezujuc¢im pravilima i na nacin koji dovodi do zaklju¢enja
ugovora u vezi sa finansijskim instrumentima uklju¢enim u trgovanje po njegovim pravilima u
sistemu, ima dozvolu i redovno posluje u skladu sa ovim zakonom;

21) multilateralna trgovacka platforma (MTP) je multilateralni sistem koji organizuje, odnosno
kojom upravlja organizator trzista ili investiciono drustvo i koji omoguéava i olakSava spajanje
interesa trecih lica za kupovinu i prodaju finansijskih instrumenata u skladu sa njegovim
obavezujuc¢im pravilima i na nacin koji dovodi do zaklju€enja ugovora, u skladu sa ovim
zakonom;

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

ima organizatora trziSta i Ciji sistem trgovanja, podrazumeva pregovaranje izmedu prodavca i
kupca finansijskih instrumenata u cilju zaklju€enja transakcije;

23) izvrSenje naloga za racun klijenta podrazumeva aktivnosti u vezi sa zaklju¢enjem ugovora
za kupovinu ili prodaju jednog ili viSe finansijskih instrumenata za racun klijenta;

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



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

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

27) 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;
28) kvalifikovano ucesce je posredno ili neposredno ucesce u investicionom drustvu,
organizatoru trzista i Centralnom registru koje predstavlja najmanje 10% uceSc¢a u kapitalu,
pravu glasa ili koje omogucéava ostvarivanje zna€ajnog uticaja na upravljanje tim pravnim licem
u kome se poseduje ucesce, a u skladu sa odredbama ovog zakona;
29) kontrola predstavlja odnos u kome:

(1) mati¢no drustvo:

- ima vecinu prava glasa akcionara ili ¢lanova u zavisnom drustvu,

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

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

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

- direktno postavlja vec¢inu ¢lanova upravnog ili nadzornog odbora zavisnog drustva
kao rezultat ostvarivanja svog prava glasa,

- samo kontroliSe vecinu prava glasa akcionara ili Clanova u zavisnom drustvu na
osnovu ugovora sa drugim akcionarima ili €lanovima tog drustva;

(3) mati¢no drustvo ima vlasnic¢ko u¢esce u zavisnom preduzedu, i:
- fakti¢ki ostvaruje dominantan uticaj nad tim drustvom,
- na jedinstvenoj osnovi upravlja mati¢nim i zavisnim drustvom;

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

30) bliska povezanost podrazumeva da su dva ili viSe fizi¢kih ili pravnih lica povezana:



(1) u€edcem, koje oznaCava posedovanje, neposredno ili posredno, najmanje 20%
prava glasa ili kapitala nekog drustva;

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

31) Clanovi porodice su:
(1) supruznici, odnosno lica koja zive u vanbra¢noj zajednici;

(2) potomci i preci u pravoj liniji neograniceno;

(3) srodnici do treceg stepena srodstva, u pobocénoj liniji, uklju€ujuci i srodstvo po
tazbini;

(4) usvojilac i usvojenici i potomci usvojenika;
(5) staralac i ticenici i potomci Sti¢enika;

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

33) akcionar je fiziCko ili pravno lice koje posredno ili neposredno poseduje:
(1) akcije izdavaoca u svoje ime i za svoj racun;
(2) akcije izdavaoca u svoje ime, a za 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;

34) 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, ukljuCujuci
mogucnost uticanja na glasanje, raspolaganje finansijskim instrumentom ili uzivanje
ekonomskih prednosti vlasnistva nad tim finansijskim instrumentom;

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



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

37) javna ponuda hartija od vrednosti je svako obavestenje dato u bilo kom obliku i putem bilo
kog sredstva, a koje daje dovoljno podataka o uslovima ponude i 0 hartijama od vrednosti iz
ponude tako da se investitoru omoguci donoSenje odluke o kupovini ili upisu ovih hartija od
vrednosti, a javnom ponudom se smatra i ponuda i prodaja hartija od vrednosti preko
finansijskih posrednika, odnosno pokrovitelja i agenta;

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

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

(2) Narodna banka Srbije;

(3) strane drzave, drzavni organi, centralne banke, medunarodne i nadnacionalne
institucije kao sto su Medunarodni monetarni fond, Evropska centralna banka,
Evropska investiciona banka i ostale slicne medunarodne organizacije;

39) lice koje upucuje ponudu (ponudac) je pravno ili fizicko lice koje upucuje javnu ponudu
hartija od vrednosti ili drugih finansijskih instrumenata;

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

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

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

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

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

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



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

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

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

elektromagnetna sredstva;

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

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

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

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



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

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

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

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

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

- povlagenje saglasnosti za sticanje kvalifikovanog u¢esS¢a u kapitalu takvih lica;

(4) u poslednjih 10 godina na lice je primenjena sankcija, odnosno mera prema
zakonima ili podzakonskim aktima strane drzave, a koja predstavlja sli¢nu, odnosno
uporedivu sankciju ili meru iz ove tacke;

49) ¢lan uprave je direktor ili ¢lan odbora direktora, izvrSnog odbora, nadzornog odbora ili ¢lan
upravnog odbora.

lzuzeci

Clan 3

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

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

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

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

4) udele u ortatkom, komanditnom i drustvu sa ograni€¢enom odgovorno$c¢u organizovanim u
skladu sa zakonom kojim se ureduju privredna drustva.

Clan 4

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



1) institucije kolektivhog investiranja i njihove kastodi banke i drustva za upravljanje, osim kada
je to izricito predvideno pojedinacnim odredbama ovog zakona;

2) lica koja pruzaju investicione usluge:

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

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

(3) koje se iskljuCivo bave upravljanjem programima ucesc¢a zaposlenih u ulaganju;

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

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

4) lica koja pruzaju investicione savete u okviru obavljanja drugih poslova, a na koje se ne
primenjuju odredbe ovog zakona, ukoliko se za pruzZanje takvih saveta ne naplacuje posebna
naknada;

5) ¢lanice Evropskog sistema centralnih banaka i druga drzavna tela koja obavljaju sli¢ne
poslove i druga javna tela odgovorna za upravljanje javnim dugom ili koja posreduju pri
upravljanju javnim dugom;

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

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

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



Clan 5

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

Odredbe poglavlja lll. 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 43) ovog zakona.

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

I OSNOVNA OBELEZJA FINANSIJSKIH INSTRUMENATA

Prenos prava iz finansijskih instrumenata

Clan 6

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

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

Dematerijalizovani finansijski instrumenti

Clan7

Dematerijalizovani finansijski instrumenti se registruju kao elektronski zapisi na racunu hartija
od vrednosti u Centralnom registru, a na osnovu kojih zakoniti imalac finansijskog instrumenta
ima odredena prava u odnosu na izdavaoca.

Organizator trziSta propisuje uslove za uklju¢enje izvedenih finansijskih instrumenata u
trgovanje, uslove za obavljanje trgovine, nacin izmirenja obaveza iz poslova zaklju€enih u
trgovini tim instrumentima, odnosno kliringa i saldiranja, a po prethodno pribavljenoj saglasnosti
Komisije.

Bitni elementi dematerijalizovanih finansijskih instrumenata

Clan 8



Dematerijalizovani finansijski instrument mora imati sledece elemente upisane u Centralni
registar:

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

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

5) datum upisa finansijskog instrumenta u Centralni registar.

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

1) oznaku klase;

2) nominalni iznos na koji glasi ili naznaku da se radi o akcijama bez nominale;

3) podatak o pravu glasa;

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

Dematerijalizovana obveznica ili druga duznicka hartija od vrednosti, na osnovu koje imalac od
izdavaoca ima pravo da zahteva isplatu glavnice i mogucih kamata, pored elemenata iz stava 1.
ovog €lana, mora imati i sledeCe elemente, kada je to primenljivo:

1) nominalni iznos na koji glasi, iznos glavnice;

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

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

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

(2) druge uslove za ostvarenje tog prava,;
5) podatke o danu za koji se vezuje pravo na isplatu glavnice ili kamate.

Dematerijalizovani finansijski instrumenti koji imaocu daju pravo zamene za drugi finansijski
instrument, pored elemenata iz stava 1. ovog ¢lana, mora imati i slede¢e elemente:

1) pravo koje se sti¢e zamenom;



2) odnos u kome je moguce izvrsiti zamenu;

3) nacin ostvarenja prava na zamenu;

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

5) druge uslove za ostvarenje prava ha zamenu.

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

instrument sadrzi.

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

Centralni registar je obavezan da od svakog izdavaoca finansijskih instrumenata koga
evidentira zahteva opis prava i obaveza koje takav finansijski instrument sadrzi, da sacuva te
podatke u svojoj evidenciji i da te informacije objavi elektronskim putem na internet stranici
Centralnog registra.

Centralni registar je nadlezan za izdavanje jedinstvenih identifikacionih brojeva za finansijske
instrumente, u skladu sa protokolima medunarodne dodele brojeva i razmene informacija.

Valuta

Clan 9

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

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

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

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

ReSenje o davanju saglasnosti iz stava 5. ovog €lana je kona¢no i protiv njega se moze
pokrenuti 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.
Vlasnicka prava

Clan 10

Finansijske instrumente i prava koja iz njih proizlaze mogu sticati i njima raspolagati domaca i
strana fiziCka i pravna lica, osim ako ovim ili drugim zakonom nije drukdije odredeno.

11l JAVNA PONUDA; UKLJUCENJE U TRGOVANJE; IZUZECI
Obaveza objavljivanja prospekta
Clan 11

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

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

Nije dopusteno uklju€enje hartija od vrednosti na regulisano trziste, odnosno MTP u Republici,
ako pre njihovog ukljuéenja nije objavljen validan prospekt, osim u slu¢ajevima propisanim
odredbama ovog zakona.
Izuzeci od obaveze objavljivanja prospekta za odredene javne ponude
Clan 12
Objavljivanje prospekta nije obavezno kod sledecih javnih ponuda:

1) ponuda koja je upucena samo kvalifikovanim investitorima;

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

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

4) ponuda hartija od vrednosti €ija pojedinac¢na nominalna vrednost iznosi najmanje 50.000 evra
u dinarskoj protivvrednosti;

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



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

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

8) hartije od vrednosti koje se nude, dodeljuju ili ¢e biti dodeljene u vezi sa spajanjem drustava,
pod uslovom da za te hartije od vrednosti postoji dokument sa podacima koje Komisija smatra

ekvivalentnim podacima iz prospekta, uzimajuéi u obzir odredbe zakona koji ureduje privredna

drustva;

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

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

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

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

Prospekt za uklju¢enje hartija od vrednosti na regulisano trziste, odnosno MTP

Clan 13

Prospekt za ukljuCivanje hartija u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP treba da sadrZi
podatke o celokupnoj klasi tih hartija od vrednosti, uklju€ujuéi i hartije od vrednosti koje su
rezervisane za buduce izdavanje nakon ostvarenja prava po osnovu tih hartija ili konverzije
izdatih hartija od vrednosti, kao Sto su: opcije, varanti i zamenljive hartije od vrednosti.

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

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



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

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

4) hartija od vrednosti koje se nude, dodeljuju ili ¢e biti dodeljene u vezi sa spajanjem drustava,
pod uslovom da za te hartije od vrednosti postoji dokument sa podacima koje Komisija smatra

ekvivalentnim podacima iz prospekta, uzimajuéi u obzir odredbe zakona koji ureduje privredna

drustva;

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

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

7) akcija nastalih konverzijom ili zamenom drugih hartija od vrednosti, odnosno ostvarivanjem
prava iz drugih hartija od vrednosti, pod uslovom da su te akcije iste klase kao i akcije
izdavaoca koje su vec ukljuCene na regulisano trziste, odnosno MTP.

Kvalifikovani investitori

Clan 14
Kvalifikovani investitori su:

1) pravna lica koja su dobila odobrenje za rad od odgovaraju¢eg nadzornog organa ili su subjekt
nadzora na finansijskom trziStu, ukljuCujuci: kreditne institucije, investiciona drustva, druge
finansijske institucije Cije poslovanje je odobrio ili nadzire odgovaraju¢i nadzorni organ, drustva
za osiguranje, drustva za upravljanje i institucije kolektivhog investiranja kojima ta drustva
upravljaju, drustva za upravljanje i penzijski fondovi kojima ta drustva upravljaju, dileri
produktnih berzi;

2) Republika, autonomne pokrajine i jedinice lokalne samouprave, kao i strane drzave ili
nacionalna i regionalna tela, Narodna banka Srbije i centralne banke stranih drzava,
medunarodne i nadnacionalne institucije, kao §to su Medunarodni monetarni fond, Evropska
centralna banka, Evropska investiciona banka i ostale slicne medunarodne organizacije;

3) druga pravna lica koja ispunjavaju najmanje dva od sledecih uslova prema poslednjem
godisnjem finansijskom izvestaju ili konsolidovanom izvestaju:



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

Izuzetno od stava 1. ovog ¢lana Komisija odobrava status kvalifikovanog investitora sledeéim
licima:

1) pravnim licima koji ne ispunjavaju uslove iz stava 1. tacka 3) ovog €¢lana, ali ispunjavaju
najmanje dva od sledecih uslova prema poslednjem godiSnjem finansijskom izvestaju ili
konsolidovanom izvestaju:
(1) prosecan broj zaposlenih tokom poslovne godine je veéi od 250;
(2) ukupna imovina je preko 20.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti;
(3) godisnji poslovni prihod je preko 25.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti;
2) fizickim licima ukoliko zadovoljavaju najmanje dva od sledecih uslova:
(1) investitor je izvrSio transakcije na finansijskim trziStima uz prosecnu u€estalost od
najmanje 10 transakcija po kvartalu u toku poslednje godine i u vrednosti od 50.000

evra kvartalno;

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

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

Komisija vodi registar kvalifikovanih investitora kojima je odobrila status.
Komisija ureduje blize nacin odobravanja statusa kvalifikovanog investitora i vodenja registra.
Prospekt
Clan 15
Prospekt mora da sadrzi sve informacije koje, s obzirom na posebne karakteristike izdavaoca i
hartije od vrednosti koje se javno nude ili uklju€uju u trgovanje na regulisano trziste, odnosno
MTP omogucavaju investitorima da izvrSe objektivnhu procenu imovine i obaveza, finansijskog
stanja, poslovnih dobitaka i gubitaka, potencijalnih poslovnih rezultata izdavaoca i garanta
ukoliko postoji, kao i prava iz tih hartija od vrednosti.

Informacije u prospektu moraju biti tatne, potpune, a prospekt dosledan.

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



Skraéeni prospekt

Clan 16

Deo prospekta je i skraceni prospekt u kome se navode, u kratkim crtama i na jednostavan
nacin, najznacajniji podaci i rizici u vezi sa izdavaocem, garantom i hartijama od vrednosti.

Skraceni prospekt treba da sadrzi sledeée upozorenje da:
1) skraéeni prospekt smatra se uvodom u prospekt;

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

3) izdavalac i lica koja su sastavila skrac¢eni prospekt solidarno odgovaraju za nastalu Stetu u
slu¢ajevima kada skraceni prospekt dovodi u zabludu i kada je netac¢an ili nedosledan u odnosu
na druge delove prospekta.

Ukoliko se prospekt odnosi na uklju€ivanje u trgovanje duznickih hartija od vrednosti €ija
pojedina¢na nominalna vrednost iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti, ne
postoji obaveza sastavljanja skraéenog prospekta.
Jedinstveni i podeljeni prospekt
Clan 17

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

Obavezni elementi prospekta sastavljenog iz vise posebnih dokumenata su:
1) dokument o registraciji koji sadrzi informacije o izdavaocui;

2) dokument o hartijama od vrednosti koji sadrzi informacije o hartijama od vrednosti koje se
nalaze u javnoj ponudi ili ¢e biti uklju¢ene u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP;

3) skraceni prospekt.
Osnovni prospekt
Clan 18
Osnovni prospekt moze da se izraduje kod sledecih hartija od vrednosti:

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

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



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

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

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

Odgovornost za sadrzaj prospekta

Clan 19

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

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

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

5) nezavisni revizori izdavaoca, isklju€ivo u vezi sa finansijskim izvestajima koji su uklju¢eni u
prospekt, a obuhvaceni su njihovim izveStajem o reviziji;

6) drugo lice koje preuzme odgovornost za tacnost 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 naziv i sediste.

Prospekt mora da sadrzi i izjavu svakog lica koje je odgovorno za tacnost i potpunost
informacija u prospektu da su, prema njegovim saznanjima, informacije u prospektu u skladu sa



¢injenicama, kao i da nisu izostavljene Cinjenice koje bi mogle da utiCu na istinitost i potpunost
prospekta.

Lice koje je sastavilo skraceni prospekt snosi odgovornost iskljucivo za Stetu nastalu zbog toga
8to je skraceni prospekt pogredan, netacan ili dovodi u zabludu kada se Cita zajedno sa drugim
delovima prospekta, osim ako lice nije moglo znati za znacajno pogresne ili obmanjujuce
informacije u prospektu.

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

Obavezni podaci

Clan 20

Komisija propisuje formu, minimalni sadrzaj informacija koje treba ukljuciti u prospekt u vezi sa
razliitim izdavaocima, hartijama od vrednosti i ponudama, kao i objavljivanje i oglaSavanje u
vezi sa prospektom.

Prilikom donoSenja akta iz stava 1. ovog ¢lana Komisija vodi raCuna o standardima u vezi sa
finansijskim i nefinansijskim podacima koje propisuju Medunarodne organizacije komisija za

hartije od vrednosti (I0OSCO), kao i o relevantnim propisima Evropske unije koji se odnose na
prospekt.

Izostavljanje podataka

Clan 21

Ukoliko konaéna prodajna cena i koli€ina hartija od vrednosti koje ¢e biti predmet javne ponude
ne mogu biti prikazane u prospektu, ponuda¢ mora:

1) uneti kriterijume i uslove u skladu sa kojima se utvrduje kona¢na cena u ponudi, odnosno
uneti najviSi iznos konacne cene u ponudi, kao i uneti kriterijume i uslove u skladu sa kojima se
utvrduje konacan broj ponudenih hartija od vrednosti ili;

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

Izdavalac, odnosno ponudac je duZan da dostavi podatke o konacnoj prodajnoj ceni i kolicini
hartija od vrednosti Komisiji ¢im je to moguce i odmah zatim da ih objavi u skladu sa pravilima iz
Clana 31. stav 1. ovog zakona.

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

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



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

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

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

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

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

Validnost prospekta, osnovnog prospekta i dokumenta o registraciji

Clan 22

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

U slu€aju upucivanja programa ponude duzni¢kih hartija od vrednosti iz odredaba ¢lana 18. stav
1. tacka 1) ovog zakona, ranije podneseni osnovni prospekt vazi najduze 12 meseci.

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

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

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

Godisnji dokument o objavljenim informacijama

Clan 23

Izdavaoci Cije su hartije od vrednosti uklju¢ene u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP
duZzni su da najmanje jednom godi8nje sastave i objave dokument koji sadrZi ili upucuje na sve



informacije koje su obijavili ili stavili na raspolaganje javnosti tokom prethodnih 12 meseci, a u
skladu sa obavezama propisanim odredbama ovog zakona, propisima donetim na osnovu ovog
zakona i zakona kojim se ureduju privredna drustva.

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

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

Obaveza iz ovog €lana ne odnosi se na izdavaoce jedino duzni¢kih hartija od vrednosti, a Cija
pojedinacna nominalna vrednost iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti.

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

Upucivanje na dokumente

Clan 24

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

U slucaju iz stava 1. ovog Clana prospekt obavezno sadrzi spisak svih dokumenata u kojima su
sadrZane navedene informacije, s jasnom naznakom u kom delu pojedinog dokumenta se
nalazi konkretna informacija.

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

Skraceni prospekt ne moze da upucuje na druge dokumente.

Posebna pravila za prospekt koji se sastoji iz posebnih dokumenata

Clan 25

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

U slucaju iz stava 1. ovog &lana, dokument o hartijama od vrednosti mora da sadrzi i podatke
koje bi inae sadrzao dokument o registraciji da je doslo do znacajnih izmena ili dogadaja koji
mogu da utiCu na procenu investitora, i to od perioda kada je odobren poslednji inovirani
dokument o registraciji ili bilo koji dodatak iz odredaba ¢lana 33. ovog zakona.



Dokument o hartijama od vrednosti i skra¢eni prospekt posebno se odobravaju u slu¢ajevima iz
st. 1.1 2. ovog €lana na nacin predviden odredbama ovog zakona za odobravanje prospekta.

Kada o zahtevu izdavaoca za odobrenje dokumenta o registraciji nije odlu¢eno, a izdavalac
podnese i zahtev za odobrenje dokumenta o hartijama od vrednosti i skraceni prospekt,
predmet odobrenja ¢e biti svi posebni dokumenti koji ¢ine prospekt, ukljuCujuéi i moguée nove
informacije iz stava 2. ovog ¢lana.

Podnosenje zahteva za odobrenje objavljivanja prospekta

Clan 26

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

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

Uz zahtev iz st. 1. i 2. ovog €lana podnosilac dostavlja sledecu dokumentaciju:

1) odluku izdavaoca o izdavanju hartija od vrednosti, odnosno o ukljuenju u trgovanje, sa svim
dodatnim informacijama koje se dostavljaju regulisanom trZidtu, odnosno MTP na koje se
zahteva ukljucenje u trgovanje;

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

3) osnivacki akt i statut izdavaoca;

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

5) akt o ispunjavanju uslova za uklju€ivanje hartija od vrednosti na regulisano trziste, odnosno
MTP po odobrenju prospekta za uklju€enje hartija od vrednosti ha regulisano, odnosno MTP
trziste;

6) ostalu dokumentaciju propisanu aktom Komisije.

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

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

U slu€aju da se poslednji godisnji finansijski izvestaj odnosi na period od 200 dana pre nego $to
se zahtev za odobrenje objavljivanja prospekta podnese Komisiji, sastavni deo prospekta &ini i
najnoviji nerevidirani polugodisnji finansijski izvestaj u skladu sa odredbama poglavlja V. ovog
zakona.



Ukoliko je izdavalac poslovao u kraéem periodu od perioda iz st. 4. i 5. ovog Clana, sastavni deo
prospekta je i revidirani finansijski izvesStaj za taj kraci period.

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

Ukoliko zahtev za odobrenje objavljivanja prospekta za javnu ponudu hartija od vrednosti sadrzi
istovremeno i zahtev za ukljuenje u trgovanije tih hartija od vrednosti, a u periodu od najvise 12
meseci od dana objavljivanja prospekta za javnu ponudu hartija od vrednosti, prospekt mora:

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

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

3) biti dopunjen u skladu sa odredbom &lana 22. stav 4. ovog zakona.
Odobrenje objavljivanja prospekta
Clan 27

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

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

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

Ukoliko se javna ponuda odnosi na hartije od vrednosti izdavaoca €ije hartije od vrednosti nisu
uklju€ene u trgovanje na regulisano trziste, odnosno MTP niti je ranije upucivao javnu ponudu
hartija od vrednosti, rok iz stava 3. ovog €lana se produzava na 20 radnih dana od dana prijema
urednog zahteva.

Ukoliko utvrdi da prospekt nije sacinjen u skladu sa odredbama ovog zakona i aktima donetim
na osnovu njega ili da je dostavljena dokumentacija nepotpuna iz drugih razloga, Komisija u
roku od 10 radnih dana od dana prijema zahteva o tome obavestava izdavaoca i trazi ispravku
ili dopunu dokumentacije.

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

Odbacivanje zahteva za objavljivanje prospekta

Clan 28



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

1) zahtev je podnelo neovlas¢eno lice;

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

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

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

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

Clan 29

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

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

2) prospekt sadrzi informacije koje su znacajno pogresne, netacne, dovode u zabludu ili su
izostavljene znacajne €injenice $to za posledicu ima pogresno, neta¢no ili obmanjujuée
informisanje investitora, a podnosilac ih nije u ostavljenom roku dopunio;

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

4) podaci iz prospekta nisu u skladu sa odlukom izdavaoca o izdavanju hartija od vrednosti,
njihovom uklju€enju u trgovanje 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.

Obaveza objavljivanja prospekta

Clan 30



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

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

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

Nacin objavljivanja prospekta
Clan 31

Smatra se da je prospekt stavljen na raspolaganje javnosti ukoliko je objavljen na jedan od
sledecih nacgina:

1) u jednom ili vise Stampanih medija opsteg ili finansijskog sadrzaja, koji s