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Z A K O N 

O TRĢIĠTU KAPITALA 

I. OSNOVNE ODREDBE 

Cilj i predmet ureĽivanja 

Ļlan 1. 

Ovim zakonom ureĽuju se: 

1) davanje dozvole i uslovi za obavljanje delatnosti investicionih druġtava, 
organizatora trģiġta, pruģaoca usluga dostave podataka i drugih uļesnika na trģiġtu 
kapitala; 

2) uslovi za javnu ponudu hartija od vrednosti i ukljuļenje hartija od 
vrednosti u trgovanje na regulisanom trģiġtu; 

3) regulisano trģiġte, multilateralna trgovaļka platforma, organizovana 
trgovaļka platforma i OTC trģiġta u Republici Srbiji; 

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

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

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

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

Ciljevi ovog zakona su: 

1) zaġtita investitora; 

2) obezbeĽenje pravednog, efikasnog i transparentnog trģiġta kapitala; 

3) smanjenje sistemskog rizika na trģiġtu kapitala. 

Ovaj zakon se primenjuje na:  

1) investiciona druġtva; 

2) organizatore trģiġta; 

3) pruģaoce usluga dostave podataka; i  

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

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

Investicione usluge i aktivnosti iz ļlana 2. stav 1. taļ. 2) i 3) ovog zakona u 
Republici moģe obavljati: 

1) investiciono druġtvo koje je dobilo dozvolu Komisije u skladu s ovim 
zakonom; 
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2) kreditna institucija osnovana u skladu sa zakonom kojim se ureĽuju 
banke, odnosno u skladu sa zakonom kojim se ureĽuju kreditne institucije, a koja je 
dobila dozvolu Komisije u skladu s ovim zakonom;  

3) ogranak investicionog druġtva iz treĺe drģave koje je dobilo dozvolu 
Komisije za pruģanje investicionih usluga i aktivnosti iz stava 1. ovog ļlana preko 
ogranka. 

Na kreditne institucije drģava ļlanica Evropske unije (u daljem tekstu: EU) 
koje su dobile dozvolu za rad u skladu sa zakonom koji ureĽuje obavljanje delatnosti 
kreditnih institucija i prudencijalni nadzor nad kreditnim institucijama, prilikom 
pruģanja jedne ili viġe investicionih usluga i/ili obavljanja investicionih aktivnosti 
primenjuju se sledeĺe odredbe ovog zakona:  

1) ļlan 3. stav 2, ļlan 157, ļlan 251. st. 1. i 3. i ļl. 166 - 175. ovog zakona; 

2) ļl. 177, 179, 180, 181, 185, 186, 187, ļlan 190. st. 1. i 6 - 10. i ļlan 194. 
ovog zakona; 

3) ļlan 198. st. 1 - 5. i st. 9 - 13, ļlan 199. st. 5 - 12, ļl. 200, 201. i 202. 
ovog zakona; 

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

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

1) ļlan 157, ļlan 166. stav 2, ļlan 167. i ļlan 169. stav 1. ovog zakona; 

2) ļl. 176, 177, 179, 180, 181, 182, 183, 185, 187, 190. i 194. ovog zakona; 

3) ļl. 354, 355, 360, 374, 376, 377, 383, 384, 386. i 387. ovog zakona. 

Na ļlanove ili uļesnike regulisanih trģiġta i multilateralnih trgovaļkih platformi 
(u daljem tekstu: MTP) za koje ne postoji obaveza dobijanja dozvole za rad u skladu 
sa ļlanom 3. stav 1. ovog zakona, primenjuje se ļlan 172. ovog zakona.  

Na izuzeta lica iz ļlana 3. ovog zakona primenjuju se ļl. 241, 242. i 243. ovog 
zakona.  

Svi viġestrani sistemi finansijskih instrumenata organizuju se ili u skladu sa 
Glavom VIII ovog zakona o MTP ili organizovanoj trgovaļkoj platformi (u daljem 
tekstu: OTP) ili u skladu sa odredbama Glavom VI ovog zakona o regulisanim 
trģiġtima.  

Svako investiciono druġtvo koje organizovano, stalno, sistematiļno i u 
znaļajnoj meri trguje za sopstveni raļun prilikom izvrġenja naloga klijenata van 
regulisanog trģiġta, MTP-a ili OTP-a, duģno je da posluje u skladu sa ļl. 233, 234, 
235, 236. i 237. ovog zakona.  

Sve transakcije finansijskim instrumentima iz st. 8. i 9. ovog ļlana koje nisu 
zakljuļene posredstvom viġestranih sistema ili sistematskih internalizatora moraju 
ispunjavati uslove propisane odredbama ļl. 233, 234, 235, 236. i 237. ovog zakona. 

Ukoliko druġtvo za upravljanje investicionim fondovima pruģa usluge 
upravljanja portfoliom iz ļlana 2. stav 1. taļka 2) podtaļka (4) ovog zakona klijentima 
koji nisu investicioni fondovi u smislu zakona kojim se ureĽuju investicioni fondovi, 
druġtvo za upravljanje moģe pruģati i usluge investicionog savetovanja iz ļlana 2. 
stav 1. taļka 2) podtaļka (5) ovog zakona, kao i dodatne usluge ļuvanja i upravljanja 
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finansijskim instrumentima za raļun klijenta iz ļlana 2. stav 1. taļka 3) podtaļka (1) 
ovog zakona. 

Na druġtvo za upravljanje iz stava 12. ovog ļlana shodno se primenjuju 
odredbe ļlana 2. stav 1. taļ. 7) i 12), ļlana 3. stav 1. taļ. 2), 3), 5), 6) i 10), ļlana 
166, ļl. 177, 180, 181, 182, 187. i 189. i ļlana 224. stav 5. ovog zakona. 

Pojmovi 

Ļlan 2. 

Pojedini pojmovi, u smislu ovoga zakona, imaju sledeĺa znaļenja: 

1) investiciono druġtvo je pravno lice u ļije redovne aktivnosti ili 
poslovanje spada pruģanje jedne ili viġe investicionih usluga treĺim licima, odnosno 
profesionalno obavljanje jedne ili viġe investicionih aktivnosti; 

2) investicione usluge i aktivnosti koje se odnose na finansijske 
instrumente iz taļke 19) ovog stava su: 

(1) prijem i prenos naloga koji se odnose na jedan ili viġe finansijskih 
instrumenata; 

(2) izvrġenje naloga za raļun klijenata; 

(3) trgovanje za sopstveni raļun; 

(4) upravljanje portfoliom; 

(5) investiciono savetovanje; 

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

(7) sprovoĽenje postupka ponude finansijskih instrumenata bez obaveze 
otkupa; 

(8) upravljanje MTP-om;  

(9) upravljanje OTP-om. 

3) dodatne usluge su: 

(1) ļuvanje i upravljanje finansijskim instrumentima za raļun klijenata 
(kastodi usluge) i sa tim povezane usluge, kao ġto je administriranje novļanim 
sredstvima i sredstvima obezbeĽenja, izuzev odrģavanja i voĽenja raļuna hartija od 
vrednosti iz Glave XIV ovog zakona. 

(2) odobravanje kredita ili zajmova investitoru radi zakljuļenja transakcije 
sa jednim ili viġe finansijskih instrumenata kada je druġtvo koje daje kredit ili zajam 
ukljuļeno u transakciju; 

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

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

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

(6) usluge u vezi sa pokroviteljstvom; 

(7) investicione usluge i aktivnosti, kao i dodatne usluge, koje se odnose 
na osnov izvedenih finansijskih instrumenata iz taļke 19) podtaļ. (5), (6), (7) i (10) 
ovog stava, kada su povezani sa pruģanjem investicionih ili dodatnih usluga; 
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4) raļun hartija od vrednosti, odnosno raļun finansijskih instrumenata 
je raļun na koji se hartije od vrednosti, odnosno finansijski instrumenti mogu knjiģiti u 
korist ili na teret; 

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

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

7) investicioni savet je pruģanje liļne preporuke klijentu, bilo na zahtev 
klijenta ili na inicijativu investicionog druġtva, u pogledu jedne ili viġe transakcija u 
vezi sa finansijskim instrumentima; 

8) izvrġavanje naloga za raļun klijenta je delovanje u cilju zakljuļenja 
ugovora o kupovini ili prodaji jednog ili viġe finansijskih instrumenata za raļun 
klijenta, ukljuļujuĺi zakljuļenje ugovora o prodaji finansijskih instrumenata koje izdaje 
investiciono druġtvo ili kreditna institucija u trenutku njihovog izdavanja; 

9) trgovanje za sopstveni raļun, odnosno dilerski posao je trgovanje 
koriġĺenjem sopstvenog kapitala, odnosno u svoje ime i za svoj raļun, a ļiji je 
rezultat zakljuļenje transakcija s jednim ili viġe finansijskih instrumenata; 

10) brokerski posao je izvrġavanje naloga za raļun klijenta u skladu sa 
taļkom 8) ovog stava; 

11) market mejker (eng. market maker), odnosno odrģavalac trģiġta je lice 
koje stalno nastupa na finansijskim trģiġtima kao lice koje je voljno da trguje za 
sopstveni raļun, tako ġto kupuje i prodaje finansijske instrumente koristeĺi sopstveni 
vlasniļki kapital, po cenama koje sam odredi, u okvirima koje svojima aktima utvrdi 
organizator trģiġta; 

12) upravljanje portfoliom je upravljanje portfolijima koji ukljuļuju jedan ili 
viġe finansijskih instrumenata, na individualnoj i diskrecionoj osnovi, za svakog 
klijenta posebno, a na osnovu ovlaġĺenja; 

13) klijent je svako pravno ili fiziļko lice kome investiciono druġtvo pruģa 
investicione, odnosno dodatne usluge; 

14) profesionalni investitor je klijent koji poseduje dovoljno iskustva, 
znanja i struļnosti za samostalno donoġenje odluka o ulaganjima i pravilnu procenu 
povezanih rizika, i koji ispunjava uslove iz ļl. 192. i 193. ovog zakona; 

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

16) trģiġte rasta malih i srednjih preduzeĺa (u daljem tekstu: trģiġte rasta 
MSP) je MTP koje je registrovano kao rastuĺe trģiġte malih i srednjih preduzeĺa u 
skladu sa ļlanom 197. ovog zakona;  

17) mala i srednja preduzeĺa (u daljem tekstu: MSP) su: 

(1) u smislu Glave IV ovog zakona: 

- MSP definisana podtaļkom (2) ove taļke;  

- druġtva koja na osnovu poslednjih godiġnjih ili konsolidovanih 
finansijskih izveġtaja ispunjavaju najmanje dva od tri sledeĺa uslova:  

a) proseļan broj zaposlenih tokom poslovne godine je manji od 
250;  
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b) ukupna bilansna aktiva ne prelazi 43.000.000 evra u dinarskoj 
protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema 
evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije; i  

v) godiġnji neto promet nije veĺi od 50.000.000 evra u dinarskoj 
protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema 
evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije; 

(2) za potrebe ostalih odredbi ovog zakona, druġtva ļija je proseļna 
trģiġna kapitalizacija manja od 200.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po 
zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije, a 
ļija se vrednost izraļunava na osnovu vrednosti (ponude/kotacije) sa kraja svake od 
poslednje tri kalendarske godine; 

18) nalog sa limitom, ili limit nalog oznaļava kupovni ili prodajni nalog 
finansijskog instrumenta po odreĽenoj, ograniļenoj ceni ili po ceni koja je od nje 
povoljnija; 

19) finansijski instrumenti su: 

(1) prenosive hartije od vrednosti; 

(2) instrumenti trģiġta novca; 

(3) jedinice institucija kolektivnog investiranja; 

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

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

- moraju biti namireni u novcu, ili  

- mogu biti namireni u novcu po izboru jedne od ugovornih strana, 
osim u sluļaju neizvrġenja obaveza ili drugog razloga za raskid ugovora; 

(6) opcije, fjuļersi, svopovi i svi drugi ugovori o izvedenim finansijskim 
instrumentima koji se odnose na robu i mogu se namiriti fiziļki, pod uslovom da su 
predmet trgovanja na regulisanom trģiġtu, MTP-u ili OTP-u, izuzev veleprodajnih 
energetskih proizvoda kojima se trguje na OTP-u i koji se moraju fiziļki namiriti; 

(7) opcije, fjuļersi, svopovi, forvardi i svi drugi ugovori o izvedenim 
finansijskim instrumentima koji se odnose na robu i mogu se namiriti fiziļki, ako nisu 
navedeni u podtaļki (6) ove taļke i nemaju poslovnu namenu, a imaju obeleģja 
drugih izvedenih finansijskih instrumenata; 

(8) izvedeni finansijski instrumenti za prenos kreditnog rizika; 

(9) finansijski ugovori za razlike; 

(10) opcije, fjuļersi, svopovi, kamatni forvardi i svi drugi ugovori o 
izvedenim finansijskim instrumentima koji se odnose na klimatske varijable, troġkove 
prevoza, stope inflacije ili druge sluģbene, ekonomske i statistiļke podatke, a koji 
moraju biti namireni u novcu ili mogu biti namireni u novcu po izboru jedne od 
ugovornih strana, osim u sluļaju neizvrġenja obaveza ili drugog razloga za raskid 
ugovora, kao i drugi ugovori o izvedenim finansijskim instrumentima koji se odnose 
na imovinu, prava, obaveze, indekse i merne jedinice koje nisu navedene u ovoj 
taļki, a koji imaju odlike drugih izvedenih finansijskih instrumenata, imajuĺi u vidu, 
izmeĽu ostalog, da li se njima trguje na regulisanom trģiġtu, OTP-u ili MTP-u;  
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(11) emisione jedinice koje se sastoje od bilo kojih jedinica za koje je 
utvrĽeno da su u skladu sa odredbama zakona kojim se ureĽuje sistem trgovanja 
emisijama gasova sa efektom staklene baġte; 

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

21) instrumenti trģiġta novca su one vrste finansijskih instrumenata kojima 
se obiļno trguje na trģiġtu novca, kao ġto su trezorski, blagajniļki i komercijalni zapisi 
i sertifikati o depozitu, izuzev instrumenata plaĺanja; 

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

23) viġestrani sistem je svaki sistem ili platforma u okviru koje je 
omoguĺeno povezivanje ponuda za kupovinu i ponuda za prodaju finansijskih 
instrumenata viġe zainteresovanih treĺih strana;  

24) sistematski internalizator je investiciono druġtvo koje, bez upravljanja 
viġestranim sistemom, na organizovan naļin, uļestalo i sistematiļno i u znaļajnom 
obimu trguje za sopstveni raļun, izvrġavajuĺi naloge klijenata van regulisanog trģiġta, 
MTP-a ili OTP-a; 

25) regulisano trģiġte je viġestrani sistem kojim upravlja, odnosno ļije 
poslovanje vodi organizator trģiġta koji unutar sistema spaja ili olakġava spajanje 
ponuda za kupovinu i ponuda za prodaju finansijskih instrumenata viġe 
zainteresovanih treĺih lica u skladu sa svojim obavezujuĺim pravilima, na naļin koji 
dovodi do zakljuļenja ugovora u vezi sa finansijskim instrumentima ukljuļenim u 
trgovanje prema njegovim pravilima, odnosno sistemu, a koji ima dozvolu i redovno 
posluje u skladu sa ovim zakonom (Glava VI); 

26) multilateralna trgovaļka platforma, odnosno MTP je viġestrani sistem 
kojim upravlja investiciono druġtvo ili organizator trģiġta i koji unutar sistema i u 
skladu sa obavezujuĺim pravilima povezuje ponude za kupovinu i ponude za prodaju 
finansijskih instrumenata viġe zainteresovanih treĺih lica na naļin koji dovodi do 
zakljuļenja ugovora u skladu sa ovim zakonom (Glava VIII); 

27) organizovana trgovaļka platforma, odnosno OTP je viġestrani sistem 
koji nije regulisano trģiġte ili MTP, u okviru kog se povezuju ponude za kupovinu i 
ponude za prodaju obveznica, strukturiranih finansijskih proizvoda, emisionih jedinica 
ili izvedenih finansijskih instrumenata viġe zainteresovanih treĺih lica, na naļin koji 
dovodi do zakljuļenja ugovora u skladu sa ovim zakonom (Glava VIII); 

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

29) vanberzansko trģiġte (u daljem tekstu: OTC) je decentralizovani sistem 
sekundarnog trgovanja izvan regulisanog trģiġta, MTP-a i OTP-a koji nema 
organizatora trģiġta i koji podrazumeva direktno pregovaranje izmeĽu prodavca i 
kupca finansijskih instrumenata u cilju zakljuļenja transakcije posredstvom 
investicionog druġtva sa dozvolom u skladu sa ovim zakonom; 

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

31) likvidno trģiġte je: 

(1) u smislu ļlana 233. ovog zakona: trģiġte finansijskog instrumenta 
kojim se svakodnevno trguje, a koje se ocenjuje u skladu sa sledeĺim kriterijumima:  
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- akcije u slobodnoj prodaji (engl. free float); 

- proseļni dnevni broj transakcija tim finansijskim instrumentima; 

- proseļni dnevni promet za te finansijske instrumente; 

(2) za potrebe ostalih odredbi ovog zakona: trģiġte finansijskog 
instrumenta ili vrste finansijskih instrumenata, kada, uzimajuĺi u obzir specifiļne 
trģiġne strukture odreĽenog finansijskog instrumenta ili odreĽene vrste finansijskih 
instrumenata, postoji kontinuirana zainteresovanost kupaca i prodavaca, u skladu sa 
sledeĺim kriterijumima: 

- proseļna uļestalost i veliļina transakcija u razliļitim trģiġnim 
uslovima, uzimajuĺi u obzir prirodu i poslovni ciklus proizvoda unutar odreĽene vrste 
finansijskih instrumenata;  

- broj i vrsta uļesnika na trģiġtu, ukljuļujuĺi odnos uļesnika na 
trģiġtu i finansijskih instrumenata odreĽenog proizvoda kojima se trguje;  

- proseļna veliļina raspona izmeĽu cena najbolje ponude i traģnje, 
ako je dostupna;  

32) akcije u slobodnoj prodaji predstavljaju deo akcija javnih druġtava 
kojima se trguje na regulisanom trģiġtu, odnosno MTP-u; 

33) nadleģni organ je: 

(1) Komisija i Narodna banka Srbije u vezi sa Glavom XIV ovog zakona 
kojim se ureĽuju CRHOV i Glavom XI ovog zakona koje ureĽuje zaġtitu malih 
investitora; 

(2) Komisija za potrebe ostalih glava ovog zakona;  

(3) organ za delatnosti u vezi sa trģiġtem kapitala koji imenuje svaka 
drģava; 

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

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

36) druġtvo za upravljanje UCITS fondovima je druġtvo za upravljanje u 
smislu zakona kojim se ureĽuju institucije kolektivnog investiranja u prenosive hartije 
od vrednosti; 

37) vezani zastupnik je fiziļko ili pravno lice koje, pod punom i 
bezuslovnom odgovornoġĺu jedinog investicionog druġtva ili kreditne institucije za ļiji 
raļun nastupa, obavlja sledeĺe poslove: 

(1) promoviġe, odnosno nudi investicione i/ili dodatne usluge klijentima ili 
potencijalnim klijentima; 

(2) prima i prenosi naloge klijenata u pogledu investicionih usluga ili 
finansijskih instrumenta; 

(3) plasira finansijske instrumente; ili 

(4) pruģa savete klijentima ili potencijalnim klijentima u vezi tih 
finansijskih instrumenata ili usluga; 
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38) ogranak je svako mesto poslovanja koje nije sediġte investicionog 
druġtva, a koje je deo investicionog druġtva, bez statusa pravnog lica, koje pruģa 
investicione usluge i/ili obavlja investicione aktivnosti, a koje moģe pruģati i dodatne 
usluge za koje je investiciono druġtvo dobilo dozvolu; sva mesta poslovanja jednog 
investicionog druġtva sa sediġtem u drugoj drģavi se smatraju jednim ogrankom u 
smislu ovog zakona; 

39) kvalifikovano uļeġĺe je neposredno ili posredno uļeġĺe u 
investicionom druġtvu, organizatoru trģiġta ili CRHOV-u, koje predstavlja najmanje 
10% uļeġĺa u kapitalu ili pravu glasa, na naļin predviĽen ļl. 81. i 85. ovog zakona, 
uzimajuĺi u obzir uslove o grupisanju kod izraļunavanja tih prava propisanih 
odredbama ovog zakona, ili koje omoguĺava ostvarivanje znaļajnog uticaja na 
upravljanje tim pravnim licem u kome se poseduje uļeġĺe; 

40) matiļno druġtvo je matiļno pravno lice u smislu zakona kojim se 
ureĽuje raļunovodstvo;  

41) zavisno druġtvo je zavisno pravno lice u smislu zakona kojim se 
ureĽuje raļunovodstvo;  

42) grupa je grupa u smislu zakona kojim se ureĽuje raļunovodstvo; 

43) bliska povezanost je odnos u kojem su dva ili viġe fiziļkih ili pravnih lica 
povezana: 

(1) uļeġĺem u vidu posedovanja, neposredno ili putem kontrole, 
najmanje 20% prava glasa ili kapitala druġtva; 

(2) kontrolom, koja oznaļava odnos moĺi matiļnog nad zavisnim 
druġtvom u svim sluļajevima iz zakona kojim se ureĽuje raļunovodstvo ili sliļan 
odnos izmeĽu fiziļkog ili pravnog lica i nekog druġtva, s tim da se svako zavisno 
druġtvo zavisnog druġtva takoĽe smatra zavisnim druġtvom matiļnog druġtva koje se 
nalazi na ļelu tih druġtava; 

(3) stalno, putem odnosa kontrole; 

(4) ļlanovima porodice. 

44) ļlanovi porodice su: 

(1) supruģnici, odnosno lica koja ģive u vanbraļnoj zajednici; 

(2) potomci i preci u pravoj liniji neograniļeno; 

(3) srodnici do treĺeg stepena srodstva, u poboļnoj liniji, ukljuļujuĺi i 
srodstvo po tazbini; 

(4) usvojilac i usvojenici i potomci usvojenika; 

(5) staralac i ġtiĺenici i potomci ġtiĺenika; 

45) kontrola je odnos izmeĽu matiļnog i zavisnog druġtva u smislu propisa 
kojima se ureĽuje raļunovodstvo;  

46) organ uprave je organ, odnosno organi druġtva imenovani u skladu sa 
ovim zakonom ili zakonom kojim se ureĽuju privredna druġtva, koji je ovlaġĺen da 
utvrĽuje strategije, ciljeve i opġte usmerenje poslovanja tog subjekta, a koji nadzire i 
prati odluke rukovodilaca, ukljuļujuĺi i lica koja stvarno upravljaju poslovanjem 
subjekta. Kod druġtava sa jednodomnim upravljanjem, organi uprave su jedan ili viġe 
direktora, odnosno odbor direktora, gde izvrġni direktori imaju rukovodeĺu funkciju, a 
neizvrġni direktori imaju nadzornu funkciju. Kod druġtava sa dvodomnim 
upravljanjem, organi uprave su izvrġni direktori, odnosno izvrġni odbor i nadzorni 
odbor, gde izvrġni direktori imaju rukovodeĺu funkciju, a nadzorni odbor ima 
nadzornu funkciju; 
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47) viġe rukovodstvo su fiziļka lica koja u investicionom druġtvu, 
organizatoru trģiġta, centralnom depozitaru hartija od vrednosti ili druġtvu za pruģanje 
usluga dostave podataka obavljaju izvrġne funkcije i koja su odgovorna organu 
uprave za svakodnevno upravljanje tim subjektom, ukljuļujuĺi i sprovoĽenje politika u 
vezi sa distribucijom usluga i proizvoda klijentima od strane druġtva i zaposlenih; 

48) trgovanje za sopstveni raļun uparivanjem naloga je transakcija kod 
koje se posrednik postavlja izmeĽu kupca i prodavca na naļin da prilikom izvrġenja 
transakcije nikada nije izloģen trģiġnom riziku, pri ļemu se izvrġenje posla za obe 
strane deġava istovremeno, a transakcija zakljuļuje po ceni po kojoj posrednik ne 
ostvaruje ni dobit ni gubitak, izuzev ranije ugovorene provizije ili naknade za 
transakciju; 

49) algoritamsko trgovanje je trgovanje finansijskim instrumentima u kojem 
kompjuterski algoritam automatski odreĽuje pojedinaļne parametre naloga, kao ġto 
su odluka da li da se pokrene postupak izvrġenja naloga, vreme izvrġenja naloga, 
cena ili koliļina naloga ili naļin upravljanja nalogom po prijemu, sa ograniļenom ili 
bez ljudske intervencije. Algoritamsko trgovanje ne ukljuļuje sisteme koji se koriste 
iskljuļivo za usmeravanje naloga na jedno ili viġe mesta trgovanja ili za obradu 
naloga bez odreĽivanja parametara trgovanja ili za potvrdu naloga ili obradu 
izvrġenih transakcija nakon trgovanja; 

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

(1) infrastruktura namenjena tome da se na najmanju moguĺu meru 
svedu mreģna i druga kaġnjenja, ukljuļujuĺi barem jednu od sledeĺih algoritamskih 
moguĺnosti unosa naloga: kolokaciju, ļuvanje datoteka na serveru u neposrednoj 
blizini ili brz direktan elektronski pristup; 

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

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

51) direktan elektronski pristup je mehanizam u kome ļlan, uļesnik ili 
klijent mesta trgovanja dozvoljava odreĽenom licu da koristi svoju identifikacionu 
oznaku za trgovanje kako bi to lice moglo elektronskim putem da ġalje naloge koji se 
odnose na finansijski instrument neposredno na mesto trgovanja, a ukljuļuje 
mehanizme u kojima lice koristi infrastrukturu ļlana, uļesnika ili klijenta ili bilo koji 
sistem povezivanja koji ļlan, uļesnik ili klijent koristi za prenos naloga (neposredan 
pristup trģiġtu), i mehanizme u kojima to lice ne koristi tu infrastrukturu (sponzorisani 
pristup); 

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

53) strukturirani depozit je depozit u smislu zakona kojim se ureĽuje 
osiguranje depozita, kod kojeg se glavnica u celosti plaĺa po dospeĺu, a kamata ili 
premija se isplaĺuje ili podleģe riziku u zavisnosti od formule koja uzima u obzir 
faktore kao ġto su:  

(1) indeks ili kombinacija indeksa, iskljuļujuĺi depozite sa promenljivom 
kamatnom stopom ļiji je povrat neposredno povezan sa indeksom kamatne stope 
poput Euribora, 

(2) finansijski instrument ili kombinacija finansijskih instrumenata;  

(3) roba ili kombinacija robe ili druga materijalna ili nematerijalna imovina 
nezamenjivog karaktera; ili  
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(4) devizni kurs ili kombinacija deviznih kurseva; 

54) hartije od vrednosti su: 

(1) u smislu Glave XII ovog zakona:  

- akcije i druge hartije od vrednosti ekvivalentne akcijama; 

- obveznice i drugi oblici sekjuritizovanog duga; ili 

- sekjuritizovani dug koji je moguĺe zameniti za akcije ili druge 
hartije od vrednosti ekvivalentne akcijama; 

(2) u smislu Glave IV ovog zakona: prenosive hartije od vrednosti iz 
taļke 55) ovog stava, uz izuzetak instrumenata trģiġta novca iz taļke 21) ovog stava, 
ļiji je rok dospeĺa kraĺi od 12 meseci;  

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

55) prenosive hartije od vrednosti su sve vrste hartija od vrednosti kojima 
moģe da se trguje na trģiġtu kapitala, izuzev instrumenata plaĺanja, kao ġto su 
naroļito: 

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

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

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

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

57) nevlasniļke hartije od vrednosti su sve hartije od vrednosti koje nisu 
vlasniļke hartije od vrednosti; 

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

59) depozitne potvrde su hartije od vrednosti kojima moģe da se trguje na 
trģiġtu kapitala i koje predstavljaju vlasniġtvo nad hartijama od vrednosti inostranog 
izdavaoca, a koje mogu da se ukljuļe u trgovanje na regulisanom trģiġtu i kojima 
moģe da se trguje nezavisno od hartija od vrednosti inostranog izdavaoca;  

60) povezani instrumenti su sledeĺi finansijski instrumenti, ukljuļujuĺi one 
koji nisu ukljuļeni u trgovanje, kojima se ne trguje na mestu trgovanja ili za koje nije 
podnet zahtev za ukljuļenje u trgovanje na mesto trgovanja: 

(1) ugovori ili prava na upis, sticanje ili otuĽenje hartija od vrednosti; 

(2) izvedeni finansijski instrumenti iz hartija od vrednosti, odnosno 
finansijski derivati; 
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(3) kada su hartije od vrednosti konvertibilni ili zamenjivi duģniļki 
instrumenti, hartije od vrednosti u kojima se ti konvertibilni ili zamenjivi duģniļki 
instrumenti mogu pretvoriti ili zameniti; 

(4) instrumente koje izdaje ili za koje jemļi izdavalac ili garant hartija od 
vrednosti ļija ĺe trģiġna cena verovatno imati znaļajan uticaj na cenu hartija od 
vrednosti, ili obrnuto;  

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

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

62) certifikati su hartije od vrednosti kojima moģe da se trguje na trģiġtu 
kapitala i koji se u sluļaju isplate od strane izdavaoca rangiraju iznad akcija, ali ispod 
neosiguranih obveznica i drugih sliļnih instrumenata;  

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

64) izvedeni finansijski instrumenti, odnosno derivati su finansijski 
instrumenti iz taļke 55) podtaļka (3) ovog stava, a posebno navedeni u taļki 19) 
podtaļ. (4) - (10) ovog stava; 

65) izvedeni finansijski instrument kojim se trguje na berzi je finansijski 
instrument kojim se trguje na regulisanom trģiġtu ili na trģiġtu treĺe drģave koji se u 
skladu sa ovim zakonom smatra ekvivalentnim regulisanom trģiġtu;  

66) robni izvedeni finansijski instrumenti, odnosno robni derivati su 
finansijski instrumenti iz taļke 55) podtaļka (3) ovog stava koji se odnose na robu ili 
osnovni instrument iz taļke 19) podtaļ. (5), (6), (7) i (10) ovog stava; 

67) centralna druga ugovorna strana je centralni trģiġni uļesnik (engl. 
central counterparty, u daljem tekstu: CCP) ï pravno lice koje posreduje izmeĽu 
ugovornih strana u ugovorima kojima se trguje na jednom ili viġe finansijskih trģiġta, 
tako da postaje kupac svakom prodavcu i prodavac svakom kupcu; 

68) sistem odobrenih objava, odnosno APA je lice koje je ovlaġĺeno u 
skladu sa ovim zakonom da pruģa usluge objavljivanja izveġtaja o trgovanju u ime 
investicionih druġtava;  

69) pruģalac konsolidovanih podataka o trgovanju, odnosno CTP je lice 
koje je ovlaġĺeno u skladu sa ovim zakonom da pruģa usluge prikupljanja izveġtaja o 
trgovanju finansijskim instrumentima od regulisanih trģiġta, MTP, OTP i APA i da ih 
konsoliduje u kontinuirane elektronske tokove podataka o ceni i koliļini u realnom 
vremenu za svaki finansijski instrument pojedinaļno;  

70) ovlaġĺeni mehanizam izveġtavanja, odnosno ARM je lice koje je 
ovlaġĺeno u skladu sa ovim zakonom da pruģa usluge dostavljanja izveġtaja o 
pojedinostima transakcija Komisiji u ime i za raļun investicionih druġtava; 

71) pruģalac usluga dostave podataka je APA, CTP ili ARM; 

72) drģava ļlanica je drģava ļlanica EU; 
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73) treĺa drģava je drģava koja nije drģava ļlanica u smislu taļke 72) ovog 
stava;  

74) matiļna drģava ļlanica je: 

(1) u sluļaju investicionih druġtava: 

- ako je investiciono druġtvo fiziļko lice, drģava ļlanica u kojoj se 
nalazi njegovo sediġte; 

- ukoliko je investiciono druġtvo pravno lice, drģava ļlanica u kojoj 
se nalazi njegovo registrovano sediġte; 

- ukoliko investiciono druġtvo ne mora prema svom nacionalnom 
pravu da ima registrovano sediġte, drģava ļlanica u kojoj se nalazi mesto iz koga se 
upravlja poslovanjem tog druġtva i koje je kao takvo odreĽeno osnivaļkim aktom, 
statutom ili odlukom skupġtine, odnosno odlukom ortaka ili komplementara; 

(2) u sluļaju regulisanog trģiġta, drģava ļlanica u kojoj je registrovano 
regulisano trģiġte, ili ukoliko prema nacionalnom pravu njegove drģave ļlanice ne 
mora da ima registrovano sediġte, drģava ļlanica u kojoj je stvarno sediġte 
regulisanog trģiġta; 

(3) za APA, CTP ili ARM: 

- ako je APA, CTP ili ARM fiziļko lice, drģava ļlanica u kojoj se 
nalazi njegovo sediġte; 

- ako je APA, CTP ili ARM pravno lice, drģava ļlanica u kojoj se 
nalazi njegovo registrovano sediġte; 

- ukoliko APA, CTP ili ARM ne mora prema svom nacionalnom 
pravu da ima registrovano sediġte, drģava ļlanica u kojoj se nalazi mesto iz koga se 
upravlja poslovanjem tog druġtva i koje je kao takvo odreĽeno osnivaļkim aktom, 
statutom ili odlukom skupġtine, odnosno odlukom ortaka ili komplementara; 

(4) za izdavaoce: 

- za sve izdavaoce hartija od vrednosti osnovanih u EU, koji nisu 
navedeni u drugoj alineji ove podtaļke, drģava ļlanica u kojoj izdavalac ima 
registrovano sediġte; 

- za sva izdavanja duģniļkih, odnosno nevlasniļkih hartija od 
vrednosti ļija je pojedinaļna nominalna vrednost najmanje 1.000 evra, i za sva 
izdavanja nevlasniļkih hartija od vrednosti koja daju pravo sticanja bilo koje 
prenosive hartije od vrednosti ili dobijanja gotovog novca kao rezultat konverzije ili 
ostvarivanja prava, ukoliko izdavalac nevlasniļkih hartija od vrednosti nije izdavalac 
osnovnih hartija ili subjekt koji pripada grupi tog izdavaoca, drģava ļlanica u kojoj je 
sediġte izdavaoca ili u kojoj su hartije od vrednosti ukljuļene ili ĺe biti ukljuļene u 
regulisano trģiġte ili u kojoj se hartije od vrednosti javno nude, po izboru izdavaoca, 
ponuĽaļa ili lica koje traģi ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte. Isto ĺe se 
primenjivati i na nevlasniļke hartije od vrednosti u valuti koja nije evro, pod uslovom 
da minimalna nominalna vrednost bude pribliģno jednaka iznosu od 1.000 evra; 

- za sve izdavaoce hartija od vrednosti, koji su osnovani u treĺoj 
drģavi, a koji nisu navedeni u drugoj alineji ove podtaļke, drģava ļlanica u kojoj ĺe 
hartije od vrednosti biti ponuĽene javnosti prvi put, ili gde je podnesen prvi zahtev za 
ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte, po izboru izdavaoca, ponuĽaļa ili lica 
koje zahteva ukljuļenje, pod uslovom naknadnog izbora izdavalaca osnovanih u 
treĺoj drģavi, u sledeĺim sluļajevima: 

a) ukoliko matiļna drģava ļlanica nije utvrĽena izborom izdavalaca; 
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b) za izdavaoca ļije hartije od vrednosti nisu viġe ukljuļene u 
trgovanje na regulisanom trģiġtu u njegovoj matiļnoj drģavi ļlanici kao ġto je 
definisano u prvoj i drugoj alineji ove podtaļke, nego su ukljuļeni u trgovanje u jednoj 
ili viġe drģava ļlanica, ona nova matiļna drģava ļlanica koju izdavalac moģe izabrati 
meĽu drģavama ļlanicama u kojima su njegove hartije od vrednosti ukljuļene u 
trgovanje na regulisanom trģiġtu i, kada je to primenjivo, drģave ļlanice u kojoj 
izdavalac ima sediġte; 

(5) za centralne depozitare hartija od vrednosti, drģava ļlanica u kojoj je 
centralni depozitar osnovan; 

75) drģava ļlanica domaĺin je: 

(1) za investiciona druġtva ili regulisana trģiġta: drģava ļlanica koja nije 
matiļna drģava ļlanica u kojoj investiciono druġtvo ima zavisno druġtvo ili pruģa 
investicione usluge i/ili obavlja investicione aktivnosti, ili drģava ļlanica u kojoj 
regulisano trģiġte pruģa odgovarajuĺe sisteme, kako bi udaljenim ļlanovima ili 
uļesnicima osnovanim u toj drģavi ļlanici, omoguĺio pristup trgovanju u njegovom 
sistemu; 

(2) za javne ponude hartija od vrednosti ili ukljuļenja u trgovanje na 
regulisano trģiġte: drģava ļlanica u kojoj su hartije od vrednosti javno ponuĽene ili u 
kojoj je zatraģeno ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte, kada se razlikuje od 
matiļne drģave ļlanice; 

(3) za centralne depozitare hartija od vrednosti, drģava ļlanica koja nije 
matiļna drģava ļlanica, u kojoj centralni depozitar hartija od vrednosti ima ogranak ili 
pruģa usluge centralnog depozitara hartija od vrednosti; 

76) druġtvo iz treĺe drģave je druġtvo koje bi bilo kreditna institucija koja 
pruģa investicione usluge ili obavlja investicione aktivnosti ili investiciono druġtvo, da 
se mesto iz koga se upravlja poslovanjem tog druġtva i koje je kao takvo odreĽeno 
osnivaļkim aktom, statutom ili odlukom skupġtine, odnosno odlukom ortaka ili 
komplementara ili registrovano sediġte nalazi u EU; 

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

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

79) izdavalac drģavne hartije od vrednosti je jedan od sledeĺih subjekata 
koji izdaju duģniļke instrumente: 

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

(2) EU ili drģava ļlanica, ukljuļujuĺi vladine institucije, agencije ili pravna 
lica posebne namene drģave ļlanice; 

(3) u sluļaju federalne drģave ļlanice, ļlan federacije; 

(4) pravna lica posebne namene za nekoliko drģava ļlanica ili Republiku; 

(5) drģave koje nisu ļlanice EU, drģavni organi, centralne banke;  

(6) meĽunarodne i nadnacionalne institucije, kao ġto su MeĽunarodni 
monetarni fond, MeĽunarodna banka za obnovu i razvoj, MeĽunarodna finansijska 
korporacija, kao i ostale ļlanice Grupacije Svetske banke, Evropska centralna banka, 
Evropska investiciona banka, Evropska banka za obnovu i razvoj i ostale sliļne 
meĽunarodne organizacije; ili  
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(7) meĽunarodna finansijska institucija koju su osnovale dve ili viġe 
drģava ļlanica, a koja ima za cilj osiguranje finansiranja i pruģanje finansijske pomoĺi 
svojim ļlanovima kojima prete ozbiljne finansijske poteġkoĺe ili koje kroz njih prolaze.  

80) drģavne duģniļke hartije od vrednosti su duģniļki instrumenti koje 
izdaje izdavalac drģavnih hartija od vrednosti; 

81) trajni nosaļ podataka je sredstvo koje: 

(1) omoguĺava klijentu ļuvanje podataka koji su njemu liļno upuĺeni 
tako da mu budu lako dostupni za buduĺu upotrebu u periodu koji odgovara svrsi 
ļuvanja tih podataka; i 

(2) omoguĺava neizmenjenu reprodukciju tako saļuvanih podataka;  

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

83) ponuda za zakljuļenje ugovora je izjava volje jednog ļlana ili uļesnika 
upuĺena drugom ļlanu ili uļesniku u sistemu trgovanja o postojanju interesa za 
trgovanje, koja sadrģi sve informacije potrebne za zakljuļenje ugovora o trgovanju; 

84) referentna vrednost je svaka stopa, indeks ili brojka dostupna javnosti 
ili objavljena koja se periodiļno ili redovno utvrĽuje primenom formule na sledeĺe 
vrednosti ili na osnovu njih: vrednost jedne ili viġe vrsta osnovne imovine ili cena, 
ukljuļujuĺi i procenjene cene, stvarne ili procenjene kamatne stope ili druge vrednosti 
ili ankete, s obzirom na koju se utvrĽuje iznos koji je potrebno platiti za neki 
finansijski instrument ili vrednost finansijskog instrumenta; 

85) ugovor o interoperabilnosti je ugovor izmeĽu dve ili viġe CCP-a koji 
ukljuļuje meĽusistemsko izvrġenje transakcija; 

86) finansijska institucija treĺe drģave je subjekt sa sediġtem u treĺoj 
drģavi koji je ovlaġĺen, odnosno ima dozvolu u skladu sa pravom te treĺe drģave da 
vrġi bilo koju od usluga ili aktivnosti navedenih u ovom zakonu, zakonima kojima se 
ureĽuje poslovanje kreditnih institucija, druġtava za osiguranje i reosiguranje, 
institucija kolektivnog investiranja u prenosive hartije od vrednosti, druġtava za 
upravljanje alternativnim investicionim fondovima i druġtava za upravljanje 
dobrovoljnim penzijskim fondovima (u smislu zakona koji ureĽuje dobrovoljne 
penzijske fondove i penzijske planove); 

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

88) fragmentacija likvidnosti je situacija u kojoj: 

(1) uļesnici na mestu trgovanja ne mogu zakljuļiti transakciju sa jednim 
ili viġe uļesnika na tom mestu trgovanja, zbog nepostojanja sporazuma o kliringu 
kojima svi uļesnici imaju pristup; ili  

(2) ļlan kliringa ili njegovi klijenti bi bili primorani da drģe svoje pozicije u 
finansijskom instrumentu u viġe od jednog CCP-a, ġto ograniļava moguĺnost 
netiranja finansijskih izloģenosti; 

89) kompresija portfolija je usluga smanjenja rizika pri kojoj dve ili viġe 
ugovornih strana u potpunosti ili delimiļno likvidiraju neke ili sve izvedene finansijske 
instrumente za koje predlaģu ukljuļenje u kompresiju portfolija i likvidirane finansijske 
instrumente zamenjuju drugim izvedenim finansijskim instrumentom, ļija je ukupna 
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nominalna vrednost niģa od ukupne nominalne vrednosti likvidiranih izvedenih 
finansijskih instrumenata;  

90) zamena za fiziļko sredstvo je razmena koja ukljuļuje ugovor o 
izvedenom finansijskom instrumentu ili drugom finansijskom instrumentu, a koja je 
uslovljena istovremenim izvrġenjem ekvivalentne koliļine osnovnog fiziļkog sredstva; 

91) paketni nalog je nalog za koji je cena formulisana kao jedna jedinica: 

(1) za namene izvrġavanja zamene za fiziļko sredstvo; ili 

(2) za dva ili viġe finansijskih instrumenata radi izvrġavanja paketne 
transakcije; 

92) paketna transakcija je: 

(1) zamena za fiziļko sredstvo; ili 

(2) transakcija koja ukljuļuje izvrġenje dve ili viġe sloģenih transakcija 
finansijskim instrumentima i ispunjava sve navedene kriterijume: 

- transakcija se izvrġava izmeĽu dve ili viġe ugovornih strana; 

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

- sprovoĽenje svakog elementa je istovremeno sa implementacijom 
svih ostalih elemenata i njima je takoĽe uslovljena; 

93) prihvaĺene trģiġne prakse su odreĽene trģiġne prakse koje Komisije 
prihvata u skladu sa ļlanom 277. ovog zakona: 

94) lice je fiziļko ili pravno lice; 

95) roba je svaka roba zamenljive prirode koja moģe da se isporuļi, 
ukljuļujuĺi metale i njihove rude i legure, poljoprivredne proizvode i izvore energije; 

96) promptni ugovor za robu je ugovor o prodaji robe kojom se trguje na 
spot trģiġtu, a koja se isporuļuje odmah nakon ġto je izvrġeno saldiranje transakcije, i 
ugovor o prodaji robe koja nije finansijski instrument, ukljuļujuĺi terminski ugovor koji 
se namiruje fiziļki; 

97) spot trģiġte je trģiġte robe na kome se roba prodaje za novac i odmah 
isporuļuje nakon ġto je transakcija saldirana, te druga trģiġta na kojima se ne trguje 
finansijskim instrumentima, kao ġto su terminska robno-berzanska trģiġta; 

98) program otkupa je trgovanje sopstvenim akcijama javnog akcionarskog 
druġtva koje ispunjava uslove za sticanje sopstvenih akcija propisane zakonom kojim 
se ureĽuje poslovanje privrednih druġtava, u sluļaju kada se sticanje vrġi na 
regulisanom trģiġtu ili MTP, a ne putem ponude za otkup svim akcionarima; 

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

100) izdavalac je javno druġtvo ukoliko ispunjava bar jedan od sledeĺih 
uslova: 

(1) uspeġno je izvrġio javnu ponudu hartija od vrednosti u skladu sa 
prospektom ļije je objavljivanje odobrila Komisija, 

(2) ļije su hartije od vrednosti ukljuļene u trgovanje na regulisanom 
trģiġtu, odnosno MTP i OTP u Republici; 

101) izdavalac iz treĺe drģave je izdavalac sa sediġtem u treĺoj drģavi; 
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102) nacionalni regulatorni organ za emisione jedinice je nacionalni 
regulator u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje prodaja energetskih proizvoda na 
veliko; 

103) evidencije o prenosu podataka su evidencije definisane zakonom 
kojim se ureĽuje obrada podataka o liļnosti i zaġtita privatnosti u sektoru elektronskih 
komunikacija; 

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

105) sticanje vlasniġtva ispod kontrolnog praga znaļi sticanje hartija od 
vrednosti druġtva, koje ne rezultira zakonskom obavezom objavljivanja ponude za 
preuzimanje u odnosu na to druġtvo. 

106) uļesnik na trģiġtu koji objavljuje informacije je lice obuhvaĺeno 
kategorijama iz ļlana 275. st. 1. i 2. ovog zakona, i koje obelodanjuje informacije u 
okviru istraģivanja trģiġta; 

107) informacije kojima se preporuļuje ili predlaģe strategija ulaganja 
su informacije koje je pripremio: 

(1) nezavisni analitiļar, investiciono druġtvo, kreditna institucija, svako 
drugo lice ļija se poslovna delatnost sastoji od pripreme preporuka ili fiziļko lice koje 
za njih radi na osnovu ugovora o radu ili na neki drugi naļin, koje direktno ili 
indirektno daje odreĽene preporuke za ulaganje u vezi sa finansijskim instrumentom, 
odnosno izdavaocem; 

(2) lice koje nije lice iz podtaļke (1) ove taļke i koje direktno preporuļuje 
odreĽenu investicionu odluku o ulaganju u vezi sa finansijskim instrumentom. 

108) investiciona preporuka je istraģivanje ili druga informacija namenjena 
javnosti u smislu Glave XII ovog zakona kojom se izriļito ili preĺutno preporuļuje ili 
predlaģe strategija ulaganja u vezi sa jednim ili viġe finansijskih instrumenata, 
odnosno izdavalaca, ukljuļujuĺi svako miġljenje o trenutnoj ili buduĺoj vrednosti i ceni 
tih instrumenata namenjenih za distribuiranje ili javnosti. 

109) znaļajna distribucija je inicijalna ili sekundarna ponuda hartija od 
vrednosti koja se razlikuje od uobiļajenog trgovanja kako u pogledu iznosa vrednosti 
ponuĽenih hartija od vrednosti tako i u pogledu primenjene metode prodaje; 

110) stabilizacija je kupovina ili ponuda za kupovinu hartija od vrednosti ili 
transakcija ekvivalentnim povezanim instrumentima koju sprovodi kreditna institucija 
ili investiciono druġtvo u kontekstu znaļajne distribucije tih hartija od vrednosti 
iskljuļivo za potrebe odrģavanja trģiġne cene tih hartija od vrednosti tokom unapred 
odreĽenog perioda zbog pritiska na prodaju tih hartija od vrednosti; 

111) javna ponuda hartija od vrednosti je svako obaveġtenje dato u bilo 
kom obliku i putem bilo kog sredstva, a koje daje dovoljno podataka o uslovima 
ponude i o hartijama od vrednosti iz ponude tako da se investitoru omoguĺi 
donoġenje odluke o kupovini ili upisu ovih hartija od vrednosti, a javnom ponudom se 
smatra i ponuda i prodaja hartija od vrednosti preko posrednika na trģiġtu;  

112) kvalifikovani investitori su, u smislu Glave IV ovog zakona, lica ili 
subjekti navedeni u ļlanu 192. stav 1. taļ. 1) - 4) ovog zakona, i lica ili subjekti koji se 
na sopstveni zahtev, tretiraju kao profesionalni investitori u skladu sa ļlanom 193. 
ovog zakona, ili su priznati kao odreĽeni profesionalni investitori u skladu sa ļlanom 
194. ovog zakona, ukoliko nisu zakljuļili ugovor o statusu malog investitora u skladu 
sa ļlanom 192. stav 5. ovog zakona. Radi primene prve reļenice ove taļke, 
investiciona druġtva i kreditne institucije ĺe na zahtev izdavaoca saopġtiti 



17 
 

 

kategorizaciju svojih klijenata izdavaocu, a u skladu sa zakonom koji ureĽuje zaġtitu 
podataka; 

113) lice koje upuĺuje ponudu ili ponuĽaļ je pravno ili fiziļko lice koje 
upuĺuje javnu ponudu hartija od vrednosti ili drugih finansijskih instrumenata; 

114) oglaġavanje je, u smislu Glave IV ovog zakona, objava koja ima 
sledeĺe karakteristike: 

(1) povezana je sa odreĽenom javnom ponudom hartija od vrednosti ili 
ukljuļenjem hartija od vrednosti u trgovanje na regulisano trģiġte, i 

(2) cilj joj je izriļito promovisanje moguĺeg upisa ili sticanja hartija od 
vrednosti; 

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

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

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

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

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

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

119) radni dani su radni dani Komisije, osim subote, nedelje i drģavnih 
praznika, u skladu sa zakonima kojim se ureĽuju radni odnosi, odnosno drģavni i 
drugi praznici; 

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

121) prodaja na kratko (engl. short selling) u vezi sa akcijom ili duģniļkim 
instrumentom je svaka prodaja akcije ili duģniļkog instrumenta koju prodavac u 
trenutku zakljuļivanja kupoprodajnog ugovora ne poseduje, ukljuļujuĺi prodaju gde 
prodavac akcije ili instrumente duga u trenutku zakljuļenja ugovora o prodaji 
pozajmljuje ili dogovara pozajmljivanje akcije ili duģniļkog instrumenta za isporuku 
po saldiranju/poravnanju, ġto ne ukljuļuje: 

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

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

(3) zakljuļivanje standardizovanog terminskog ili drugog izvedenog 
ugovora kojim se dogovara da ĺe se hartije od vrednosti prodati po odreĽenoj ceni, 
na buduĺi datum; 
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122) kreditni derivat na osnovu nastupanja statusa neispunjavanja 
obaveza (engl. credit default swap, u daljem tekstu: CDS derivat) je vrsta kreditnog 
derivata kojim se pruģalac kreditne zaġtite obavezuje da ĺe korisniku te zaġtite izmiriti 
gubitak u sluļaju neizmirenja obaveza duģnika ili nekog drugog ugovorenog 
kreditnog dogaĽaja, za ġta mu korisnik kreditne zaġtite plaĺa odgovarajuĺu naknadu; 

123) subjekt nadzora je fiziļko ili pravno lice kojem je Komisija dala dozvolu 
za pruģanje usluge ili obavljanje aktivnosti i svako drugo lice koje pruģa usluge ili 
obavlja aktivnosti propisane ovim zakonom i ostalim zakonima za ļiju primenu je 
nadleģna Komisija; 

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

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

126) kliring je postupak obrade naloga za prenos u sistemu za saldiranje, 
ukljuļujuĺi utvrĽivanje meĽusobnih obaveza kupca i prodavca finansijskih 
instrumenata, u skladu sa pravilima tog sistema koji moģe ukljuļiti netiranje po 
osnovu tih naloga, u svrhu razmene finansijskih instrumenata i novca; 

127) saldiranje (poravnanje) je realizacija transakcije kroz zavrġni prenos 
finansijskih instrumenata i/ili novļanih sredstava izmeĽu kupca i prodavca, odnosno 
izmirenje obaveze prenosa finansijskih instrumenata/izmirenje novļane obaveze, 
odnosno namirenje potraģivanja izmeĽu uļesnika u sistemu za saldiranje na osnovu 
naloga za prenos;  

128) rejting agencija je ovlaġĺeno pravno lice koje daje miġljenje o buduĺoj 
sposobnosti izdavaoca, odnosno duģnika da blagovremeno i u potpunosti izmiri svoje 
finansijske obaveze, a na osnovu unapred utvrĽenog i jasno odreĽenog sistema 
rangiranja; 

129) zakoniti imalac finansijskog instrumenta je lice iz ļlana 5. ovog 
zakona; 

130) akcionar je fiziļko ili pravno lice koje posredno ili neposredno poseduje: 

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

(2) akcije izdavaoca u svoje ime, a za raļun drugog fiziļkog ili pravnog 
lica; 

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

131) stvarni, odnosno posredni vlasnik je lice koje i kada nije zakoniti 
imalac finansijskog instrumenta, a uģiva prednosti vlasniġtva nad tim finansijskim 
instrumentom u celosti ili delimiļno, ukljuļujuĺi moguĺnost uticanja na glasanje, 
raspolaganje finansijskim instrumentom ili uģivanje ekonomskih prednosti vlasniġtva 
nad tim finansijskim instrumentom; 

132) ponavljajuĺe izdavanje hartija od vrednosti je izdavanje hartija od 
vrednosti u tranġama ili u najmanje dva izdavanja hartija od vrednosti iste vrste, 
odnosno klase u periodu od 12 meseci; 

133) program ponude je plan koji dopuġta ponavljajuĺe izdavanje duģniļkih 
hartija od vrednosti, ukljuļujuĺi i varante u bilo kojem obliku, sliļne vrste, odnosno 
klase, kroz odreĽeni vremenski period; 
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134) elektronska sredstva su sredstva elektronske opreme za obradu 
(ukljuļujuĺi digitalnu kompresiju), ļuvanje i prenos podataka, koristeĺi ģiļne, radio i 
optiļke tehnologije ili druga elektromagnetna sredstva; 

135) pravne posledice osude su dogaĽaj ili okolnost u vezi sa pravnim ili 
fiziļkim 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 veĺ ima dozvolu, odnosno saglasnost Komisije u skladu sa 
odredbama ovog zakona, a takvo lice je ili se na njega primenjuje: 

(1) pravnosnaģno osuĽivano za kriviļna dela protiv radnih odnosa, 
privrede, imovine, pravosuĽa, pranja novca, finansiranje terorizma, javnog reda, 
pravnog saobraĺaja i sluģbene duģnosti ili za kriviļna dela utvrĽena ovim zakonom; 

(2) u poslednjih deset godina uļinilo teģu povredu, odnosno ponavljanje 
povrede zakona kojim se ureĽuju hartije od vrednosti, preuzimanje akcionarskih 
druġtava, investicioni fondovi, dobrovoljni penzijski fondovi, zakona kojim se ureĽuje 
spreļavanje pranja novca i finansiranje terorizma, zakona kojim se reguliġe 
poslovanje banaka, odnosno depozitara, druġtava za osiguranje, akata Komisije, 
regulisanog trģiġta, odnosno MTP ili centralnog depozitara hartija od vrednosti, a koje 
se odnose na ili su za posledicu imale: 

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

- ponaġanje suprotno odredbama o zloupotrebama na trģiġtu iz 
Glave XII ovog zakona, 

- povredu obaveze ļuvanja poverljivih podataka, 

- ugroģavanje interesa uļesnika na finansijskom trģiġtu; 

(3) u poslednjih deset godina poļinilo teģu povredu, odnosno ponavljanje 
povrede propisa iz podtaļke (2) ove taļke, a koja se odnosi ili je za posledicu imala: 

- prestanak obavljanja duģnosti ļlana uprave, direktora, zaposlenog 
ili licenciranog lica u centralnom depozitaru hartija od vrednosti, organizatoru trģiġta, 
regulisanom trģiġtu ili MTP, investicionom druġtvu, ovlaġĺenoj banci, kreditnoj 
instituciji, druġtvu za osiguranje, druġtvu za reosiguranje, druġtvu za upravljanje 
investicionim fondom, druġtvu za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom, 
kastodi banci, odnosno depozitaru, 

- povlaļenje saglasnosti za sticanje kvalifikovanog uļeġĺa u 
kapitalu takvih lica; 

(4) u poslednjih deset godina na lice je primenjena sankcija, odnosno 
mera prema zakonima ili podzakonskim aktima strane drģave, a koja predstavlja 
sliļnu, odnosno uporedivu sankciju ili meru iz ove taļke; 

136) zajedniļki investicioni posao je investiciona usluga ili aktivnost iz 
taļke 2) podtaļ. (1), (2) i (4) ovog stava, ili dodatne usluge iz taļke 3) podtaļka (1) 
ovog stava koja se pruģa ili obavlja za raļun dva ili viġe lica ili na kojem dva ili viġe 
lica imaju prava koja se mogu ostvarivati putem potpisa jednog ili viġe tih lica;  

137) sistem za saldiranje hartija od vrednosti (u daljem tekstu: sistem za 
saldiranje) oznaļava sistem koji ima najmanje tri uļesnika, ne raļunajuĺi 
organizatora tog sistema, posrednika za saldiranje, CCP, klirinġku kuĺu i indirektnog 
uļesnika, koji ima zajedniļka pravila i standardizovane procedure za netiranje, sa ili 
bez CCP-a ili pravila o izvrġavanju naloga za prenos izmeĽu uļesnika; Zakljuļenjem 
sporazuma o povezivanju sistema za saldiranje ne uspostavlja se novi sistem za 
saldiranje; 
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138) posrednik za saldiranje je pravno lice koje institucijama i/ili CCP-u, koji 
uļestvuju u sistemu za saldiranje, otvara, vodi i gasi raļune za saldiranje preko kojih 
se saldiraju nalozi za prenos u sistemu i, u zavisnosti od sluļaja, moģe im, ako je za 
to zakonom ovlaġĺen, odobriti kredit radi saldiranja;  

139) klirinġka kuĺa je pravno lice koje je odgovorno za obraļun neto pozicija 
(jedna neto obaveza ili jedno neto potraģivanje) institucija, CCP-a i/ili posrednika za 
saldiranje, koje su rezultat netiranja;  

140) uļesnik, u smislu Glave XIII ovog zakona, je institucija, CCP, posrednik 
za saldiranje, klirinġka kuĺa, organizator sistema ili klirinġki ļlan CCP-a koji ima 
odobrenje za rad; 

141) institucija, u smislu Glave XIII ovog zakona, je:  

- Narodna banka Srbije,  

- banka, odnosno kreditna institucija, 

- investiciono druġtvo, 

- Republika, autonomna pokrajina ili jedinica lokalne samouprave, 
organ javne vlasti, kao i privredno druġtvo i drugo pravno lice ļiji je osnivaļ i za ļije 
obaveze jemļi Republika, drģava ļlanica EU, treĺa drģava, kao i organ javne vlasti u 
tim drģavama, ukljuļujuĺi javnopravno telo i drugo pravno lice ļiji je osnivaļ i za ļije 
obaveze jemļi drģava, 

- kreditna institucija i investiciono druġtvo u smislu propisa EU nad 
ļijim poslovanjem vrġi nadzor nadleģni organ, kao i institucija sa sliļnim poloģajem u 
treĺoj drģavi, koja uļestvuje u sistemu za saldiranje i koja je odgovorna za 
izvrġavanje finansijskih obaveza po osnovu naloga za prenos u tom sistemu u skladu 
sa pravilima tog sistema; 

142) indirektni uļesnik, u smislu Glave XIII ovog zakona, oznaļava 
instituciju, CCP, posrednika za saldiranje, klirinġku kuĺu ili organizatora sistema za 
saldiranje koji je u ugovornom odnosu sa uļesnikom koji izvrġava naloge za prenos, 
ġto indirektnom uļesniku omoguĺava da prosleĽuje naloge za prenos kroz sistem za 
saldiranje, pod uslovom da je poznat organizatoru tog sistema;  

143) nalog za prenos je:  

(1) svaki nalog uļesnika da se primaocu stavi na raspolaganje odreĽen 
iznos novļanih sredstava knjiģenjem na obraļunskim raļunima CRHOV-a ili svaki 
nalog koji dovodi do preuzimanja ili ispunjavanja obaveze plaĺanja prema pravilima 
sistema za saldiranje, 

(2) nalog uļesnika za prenos finansijskih instrumenata ili prava na 
finansijskim instrumentima knjiģenjem u odgovarajuĺem registru; 

144) steļajni postupak je svaka zajedniļka mera utvrĽena zakonom kojim 
se ureĽuje steļaj, s ciljem likvidacije uļesnika ili kolektivnog namirenja poverilaca, 
akcionara ili drugih ļlanova druġtva iz imovine uļesnika, ili njegove reorganizacije, pri 
ļemu takva mera dovodi do zabrane, obustavljanja ili ograniļenja raspolaganja 
finansijskim instrumentima i/ili raspolaganja sredstvima s raļuna (plaĺanja);  

145) mere reorganizacije oznaļavaju mere koje sudski ili drugi nadleģni 
organ primenjuje radi oļuvanja ili poboljġanja finansijskog stanja duģnika, ako te 
mere utiļu na steļena prava treĺih lica, posebno mere koje se odnose na zabranu, 
obustavu ili ograniļenje plaĺanja, izvrġenje obaveza ili smanjenje potraģivanja; 

146) netiranje je postupak pretvaranja potraģivanja i obaveza na osnovu 
naloga za prenos koje jedan ili viġe uļesnika u sistemu za saldiranje dostavljaju ili 
primaju od jednog ili viġe uļesnika u tom sistemu, ġto dovodi do toga da se potraģuje 
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jedno neto potraģivanje ili duguje jedna neto obaveza pojedinaļnog uļesnika u 
sistemu za saldiranje;  

147) raļun za saldiranje je raļun kod centralne banke, posrednika za 
saldiranje ili CCP-a koji se koristi za drģanje novļanih sredstava ili hartija od 
vrednosti i za saldiranje transakcija izmeĽu uļesnika u sistemu za saldiranje;  

148) sredstva obezbeĽenja, u smislu Glave XIII ovog zakona, su novļana 
sredstva, finansijski instrumenti i kreditna potraģivanja u smislu zakona kojim se 
ureĽuje finansijsko obezbeĽenje, ustanovljena radi ostvarivanja prava i izvrġavanja 
obaveza po osnovu naloga za prenos u sistemu za saldiranje; 

149) poslovni dan, u smislu Glave XIII ovog zakona, jeste dan koji, u skladu 
s pravilima sistema za saldiranje, pokriva dnevna i noĺna saldiranja i obuhvata sve 
dogaĽaje u toku poslovnog ciklusa tog sistema i ne mora se nuģno odnositi na 
kalendarski dan; 

150) povezani sistemi, u smislu Glave XIII ovog zakona, oznaļavaju dva ili 
viġe sistema za saldiranje ļiji su organizatori meĽusobno zakljuļili sporazum koji se 
odnosi na izvrġenje naloga za prenos izmeĽu tih sistema za saldiranje; 

151) organizator sistema za saldiranje, u smislu Glave XIII ovog zakona, je 
pravno lice koje upravlja radom sistema za saldiranje, u skladu s pravilima rada tog 
sistema, i koje je odgovorno za rad tog sistema. Organizator sistema moģe da deluje 
i kao posrednik za saldiranje, CCP ili klirinġka kuĺa; 

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

153) nesposobnost izmirivanja obaveza uļesnika, u smislu Glave XIII 
ovog zakona, je situacija u kojoj je protiv uļesnika pokrenut/otvoren steļajni 
postupak, odnosno, ukoliko je uļesnik kreditna institucija, kada je doneto reġenje o 
oduzimanju dozvole, odnosno akt nadleģnog organa kojim se pokreĺe/otvara steļajni 
postupak ili preduzimaju druge mere u skladu sa zakonom koje su usmerene ka 
prestanku ili reorganizaciji tog lica i dovode do zabrane raspolaganja sredstvima s 
raļuna; 

154) isporuka sa plaĺanjem (eng: Delivery versus Payment, u daljem 
tekstu: DVP) je mehanizam saldiranja hartija od vrednosti koji povezuje prenos 
hartija od vrednosti sa prenosom novļanih sredstava, tako da se isporuka hartija od 
vrednosti izvrġava istovremeno sa odgovarajuĺim prenosom novļanih sredstava; 

155) ESMA ï Evropski regulatorni organ za hartije od vrednosti i trģiġta 
kapitala; 

156) nezavisni ļlan odbora je ļlan odbora koji nije u poslovnom, 
porodiļnom ili drugom odnosu koji izaziva sukoba interesa sa konkretnim CCP-em ili 
njenim kontrolnim akcionarima, njenom upravom ili ļlanovima kliringa i koji nije bio u 
takvom odnosu u periodu od pet godina pre njegovog ļlanstva u odboru; 

157) privredni subjekt (engl. undertaking) je subjekat koji se bavi 
ekonomskom delatnoġĺu, odnosno delatnoġĺu koja se sastoji od nuĽenja robe ili 
usluga na trģiġtu, bez obzira na njegov pravni status i naļin na koji se finansira; 

158) uzbunjivaļ je fiziļko lice koje prijavi stvarne ili potencijalne povrede 
zakona za ļiju primenu je nadleģna Komisija za koje je saznalo u vezi sa svojim 
radnim angaģovanjem. 

Komisija moģe bliģe urediti: 
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1) ugovore o izvedenim finansijskim instrumentima iz stava 1. taļka 19) 
podtaļka (7) ovog ļlana, koji imaju osobine drugih izvedenih finansijskih 
instrumenata; 

2) ugovore o izvedenim finansijskim instrumentima iz stava 1. taļka 19) 
podtaļke (10) ovog ļlana koji imaju osobine drugih izvedenih finansijskih 
instrumenata, uzimajuĺi u obzir, izmeĽu ostalog da li se njima trguje na regulisanom 
trģiġtu, MTP-u ili OTP-u. 

Komisija moģe bliģe urediti tehniļke elemente pojmova iz ovog ļlana, kako bi 
se u obzir uzele nove prakse na trģiġtu, razvoj tehnologija i iskustvo sa praksama 
koje su nedozvoljene u skladu sa Glavom XII ovog zakona. 

Izuzeci 

Ļlan 3.  

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

1) druġtva za osiguranje i druġtva za reosiguranje koja vrġe aktivnosti u 
skladu sa zakonom kojim se ureĽuje osiguranje; 

2) lica koja pruģaju investicione usluge iskljuļivo svom matiļnom druġtvu, 
svojim zavisnim druġtvima ili drugim zavisnim druġtvima svog matiļnog druġtva; 

3) lica koja pruģaju investicione usluge kada se ta usluga pruģa povremeno 
u okviru obavljanja njihove preteģne profesionalne delatnosti, a sama delatnost je 
ureĽena zakonskim ili podzakonskim odredbama ili pravilima poslovne etike koji 
ureĽuje samu profesiju i kojima se ne zabranjuje pruģanje te usluge; 

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

(1) deluju u svojstvu market mejkera, 

(2) su ļlanovi ili uļesnici regulisanog trģiġta ili MTP sa jedne strane, ili 
imaju direktan elektronski pristup mestu trgovanja, sa druge strane, 
izuzev nefinansijskih subjekata koji transakcije izvrġavaju na mestu 
trgovanja za koje bi bilo moguĺe objektivno izmeriti da umanjuju rizik 
direktno povezan sa poslovnom aktivnoġĺu ili aktivnoġĺu finansiranja 
trezora tih nefinansijskih subjekta ili njihovih grupa, 

(3) primenjuju tehniku visokofrekventnog algoritamskog trgovanja, ili 

(4) trguju za vlastiti raļun kada izvrġavaju naloge klijenata; 

5) lica koja pruģaju investicione usluge koje se iskljuļivo sastoje od 
upravljanja programima uļeġĺa zaposlenih u ulaganju; 

6) lica koja pruģaju investicione usluge koje se sastoje iskljuļivo od 
upravljanja programima uļeġĺa zaposlenih u ulaganju i pruģanja investicionih usluga 
iskljuļivo za svoja matiļna druġtva, svoja zavisna druġtva ili za druga zavisna druġtva 
svojih matiļnih druġtava; 

7) ļlanice Evropskog sistema centralnih banaka i druge drģavne institucije 
ļlanica EU koje obavljaju sliļne poslove i drģavni organi ļlanica EU odgovorni za 
upravljanje javnim dugom ili koji posreduju pri upravljanju javnim dugom, kao i 
meĽunarodne finansijske institucije koje su osnovale dve ili viġe drģava ļlanica EU i 
ļija je namena aktiviranje sredstava i pruģanje finansijske pomoĺi za ļlanice EU koje 
imaju ozbiljne finansijske poteġkoĺe ili im takve poteġkoĺe prete; 

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

(1) koja trguju za sopstveni raļun ukljuļujuĺi market mejkere za robne 
derivate, izuzev lica koja trguju za sopstveni raļun prilikom izvrġenja 
naloga klijenata; ili  

(2) koja pruģaju investicione usluge, izuzev trgovanja za sopstveni raļun, 
u vezi sa robnim derivatima strankama ili dobavljaļima svoje 
osnovne delatnosti,  

pod uslovom da: 

- se za svaki od navedenih sluļajeva pojedinaļno i ukupno radi o 
dodatnoj usluzi koja je dopunska njihovoj osnovnoj delatnosti, a osnovna delatnost, s 
obzirom na grupu u koju su ukljuļene, nije pruģanje investicionih usluga u smislu 
ovog zakona niti bankarske delatnosti iz zakona kojim se ureĽuje pristup delatnosti 
kreditnih institucija i prudencijalni nadzor kreditnih institucija i investicionih druġtava, 
niti odrģavanje trģiġta za izvedene finansijske instrumente, 

- ova lica ne primenjuju tehniku visokofrekventnog algoritamskog 
trgovanja; i 

- ta lica uredno, na godiġnjoj osnovi obaveġtavaju Komisiju da ĺe 
primeniti ovo izuzeĺe i na zahtev izveġtavaju Komisiju na osnovu ļega smatraju da je 
njihova aktivnost koja potpada pod podtaļ. (1) i (2) ove taļke dopunska delatnost 
njihovoj osnovnoj delatnosti; 

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

Lica koja su izuzeta na osnovu stava 1. taļ. 1), 8) i 9) ovog ļlana ne treba da 
ispunjavaju uslove utvrĽene u stavu 1. taļki 4) ovog ļlana da bi bila izuzeta. 

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

Komisija bliģe ureĽuje: 

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

2) kriterijume za utvrĽivanje kada se aktivnost treba smatrati dopunskom 
osnovnoj delatnosti na nivou grupe u smislu stava 1. taļka 9) ovog ļlana. 

Kriterijumi iz stava 4. taļka 2) ovog ļlana u obzir uzimaju sledeĺe elemente: 

1) potrebu da dodatne aktivnosti predstavljaju manji deo aktivnosti na nivou 
grupe; 

2) obim/opseg njihove aktivnosti trgovanja u poreĽenju sa ukupnim trģiġnim 
aktivnostima na trģiġtu u ovoj klasi/razredu imovine. 

Ļlan 4. 

Odredbe ovog zakona ne primenjuju se na Republiku ili Narodnu banku 
Srbije, na trgovanje finansijskim instrumentima ļiji su izdavaoci Republika i Narodna 
banka Srbije, kao ni na nestandardizovane izvedene finansijske instrumente, osim 
ukoliko zakonom nije drukļije odreĽeno. 
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Odredbe Glave IV ovog zakona koje reguliġu javnu ponudu ne primenjuju se 
na akcije koje se izdaju, prodaju ili dele u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje 
privatizacija i zakonom kojim se ureĽuju prava graĽana na besplatne akcije i novļane 
naknade u postupku privatizacije. 

Akcije iz stava 2. ovog ļlana mogu biti ukljuļene na regulisano trģiġte, 
odnosno MTP, bez odobrenja Komisije, ukoliko ispunjavaju druge uslove iz ovog 
zakona i uslove za prijem na regulisano trģiġte, odnosno MTP. 

Izdavaoci akcija iz stava 2. ovog ļlana smatraju se javnim druġtvima ukoliko 
ispunjavaju uslove za javno druġtvo propisane odredbom ļlana 2. taļka 100) ovog 
zakona. 

Izdavaoci iz ļlana 2. stav 1. taļka 79) podtaļ. (5), (6) i (7) ovog zakona koji 
izdaju duģniļke hartije od vrednosti ne smatraju se javnim druġtvima u smislu ovog 
zakona. 

II. OSNOVNA OBELEĢJA FINANSIJSKIH INSTRUMENATA 

Zakoniti imalac 

Ļlan 5. 

Zakoniti imalac finansijskog instrumenta je lice na ļije ime glasi raļun hartija 
od vrednosti u CRHOV-u, odnosno, u sluļaju obavljanja poslova iz ļlana 2. stav 1. 
taļka 3) podtaļka (1) ovog zakona, lice za ļiji raļun se finansijski instrument vodi na 
raļunu hartija od vrednosti u CRHOV-u ili lice ļiji se finansijski instrument vodi na 
nominovanom raļunu u CRHOV-u. 

Zakonitom imaocu iz stava 1. ovog ļlana pripada potraģivanje, odnosno 
pravo iz finansijskog instrumenta koji se vodi na raļunu hartija od vrednosti u 
CRHOV-u. 

Nastanak i sticanje prava iz finansijskih instrumenata 

Ļlan 6.  

Prava zakonitog imaoca, odnosno stvarnog vlasnika nastaju na osnovu 
valjanog pravnog posla upisom finansijskog instrumenta na njegov raļun iz ļlana 5. 
ovog zakona, osim ako trenutak sticanja nije drugaļije utvrĽen posebnim propisom. 

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

Izuzetno od stava 1. ovog ļlana: 

1) kada investiciono druġtvo ili kreditna institucija vodi raļun kod CRHOV-a 
za klijente kojima pruģa dodatne usluge iz ļlana 2. stav 1. taļka 3) ovog zakona, 
zakonitim imaocima, odnosno stvarnim vlasnicima finansijskih instrumenata na tom 
raļunu smatraju se lica za ļiji raļun se te dodatne usluge pruģaju; 

2) kada strano pravno lice, angaģovano u skladu sa zakonom kojim se 
ureĽuje javni dug i aktom CRHOV-a, vodi nominovani raļun kod CRHOV-a za svoje 
klijente, zakonitim imaocima, odnosno stvarnim vlasnicima finansijskih instrumenata 
na tom raļunu smatraju se lica za ļiji raļun to strano pravno lice pruģa uslugu 
voĽenja raļuna. 

Na zahtev Komisije strano pravno lice iz stava 3. taļka 2) ovog ļlana 
dostavlja podatke o zakonitim imaocima, odnosno stvarnim vlasnicima finansijskih 
instrumenata na svom raļunu. 
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Finansijske instrumente i prava koja iz njih proizlaze mogu sticati i njima 
raspolagati domaĺa i strana fiziļka i pravna lica, osim ako ovim ili drugim zakonom 
nije drukļije odreĽeno. 

Dematerijalizacija finansijskih instrumenata 

Ļlan 7. 

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

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

Bitni elementi dematerijalizovanih finansijskih instrumenata 

Ļlan 8. 

Finansijski instrument mora da ima sledeĺe elemente upisane u CRHOV: 

1) oznaku vrste finansijskog instrumenta; 

2) identifikacione podatke o izdavaocu; 

3) ukupan broj izdatih finansijskih instrumenata; 

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

5) datum upisa finansijskog instrumenta u CRHOV. 

Akcija, pored elemenata iz stava 1. ovog ļlana, mora da ima i sledeĺe 
elemente upisane u CRHOV: 

1) oznaku klase akcije; 

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

3) podatak o postojanju pravu glasa; 

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

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

1) nominalnu vrednost na koji glasi i iznos glavnice; 

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

3) podatke o dospeĺu obaveza izdavaoca; 

4) pravo prevremenog otkupa: 

(1) podatke o ceni za koju moģe da ostvari to pravo ili naļin odreĽivanja 
cene; 

(2) druge uslove za ostvarivanje tog prava; 

5) podatke o danu za koji se vezuje pravo na isplatu glavnice ili kamate. 
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Finansijski instrumenti koji zakonitom imaocu daju pravo zamene za drugi 
finansijski instrument, pored elemenata iz stava 1. ovog ļlana, mora da ima i sledeĺe 
elemente upisane u CRHOV: 

1) pravo koje se stiļe zamenom; 

2) odnos u kome je moguĺe izvrġiti zamenu; 

3) naļin ostvarivanja prava na zamenu; 

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

5) druge uslove za ostvarivanja prava na zamenu. 

Finansijski instrumenti, koji nisu odreĽeni ovim ļlanom, moraju imati u 
CRHOV upisanu taļnu sadrģinu prava koja daju.  

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

Prenos prava iz finansijskih instrumenata  

Ļlan 9. 

Finansijski instrumenti i prava iz finansijskih instrumenata mogu se 
neograniļeno prenositi u pravnom prometu, osim ako ovim ili drugim zakonom nije 
drukļije odreĽeno. 

Prenos prava iz finansijskih instrumenata vrġi se na osnovu odredaba zakona 
i pravnosnaģne sudske odluke, odnosno odluke nadleģnog organa. 

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

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

Obaveze u pogledu kliringa i saldiranja  

Ļlan 10. 

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

Izuzetno od stava 1. ovog ļlana, kliring i saldiranje finansijskih instrumenata 
ļiji je izdavalac Republika, pored CRHOV-a moģe da obavlja jedno ili viġe stranih 
pravnih lica, angaģovanih u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje javni dug i aktom 
CRHOV-a. 

U sluļaju kada je izdavalac finansijskih instrumenata Republika, CRHOV 
moģe da prenese, odnosno drģi van Republike raļun finansijskih instrumenata kod 
stranog pravnog lica, angaģovanog u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje javni dug i 
aktom CRHOV-a, a sa kojim CRHOV uspostavi vezu, koja omoguĺava ovakvu vrstu 
prenosa. 

Stav 1. ovog ļlana se ne odnosi na transakcije finansijskim instrumentima 
izdavaoca iz Republike, ukoliko se njima trguje van Republike, a investiciono druġtvo 
naloģi kliring i saldiranje tih instrumenata putem sistema za saldiranje koji se nalaze 
van Republike. 
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Ļlanovi CRHOV-a i stranog pravnog lica iz stava 2. ovog ļlana izvrġavaju 
novļane obaveze nastale po osnovu zakljuļenih transakcija preko novļanih raļuna 
CRHOV-a, odnosno novļanog raļuna stranog pravnog lica iz stava 2. ovog ļlana, 
otvorenih kod Narodne banke Srbije za potrebe kliringa i saldiranja. 

Regulisana trģiġta mogu da sklapaju odgovarajuĺe sporazume sa CCP-om ili 
klirinġkom kuĺom i sistemom za saldiranje iz druge drģave ļlanice radi 
obezbeĽivanja kliringa i/ili saldiranja pojedinih ili svih transakcija koje su u okviru 
njihovih sistema za saldiranje zakljuļili uļesnici na trģiġtu. 

Komisija ne sme zabraniti koriġĺenje CCP-a, klirinġke kuĺe i/ili sistema 
saldiranja u drugoj drģavi ļlanici, osim ako to nije neophodno da bi se omoguĺilo 
pravilno funkcionisanje regulisanog trģiġta i uzimajuĺi u obzir kriterijume za sisteme 
za saldiranje. 

Kako bi se izbeglo nepotrebna dvostruka kontrola, nadleģni organi uzimaju u 
obzir nadzor koji nad sistemima kliringa odnosno saldiranja veĺ vrġe nacionalne 
centralne banke, u svojstvu vrġilaca nadzor sistema kliringa i saldiranja, kao i nadzor 
koji su obavili drugi nadzorni organi koji su nadleģni za te sisteme.  

Valuta 

Ļlan 11. 

Finansijski instrumenti koji se izdaju i kojima se trguje u Republici izraģavaju 
se u dinarima, osim ako odredbama ovog ļlana nije drukļije odreĽeno. 

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

Duģniļke hartije od vrednosti i instrumenti trģiġta novca koje izdaju domaĺi i 
strani izdavaoci mogu biti izraģene u dinarima i u stranoj valuti, u skladu sa 
odredbama ovog ļlana. 

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

Narodna banka Srbije propisuje bliģe uslove za davanje saglasnosti iz stava 
4. ovog ļlana. 

Reġenje kojim Narodna banka Srbije daje saglasnost iz stava 4. ovog ļlana je 
konaļno i protiv njega moģe da se pokrene upravni spor. 

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

Na izdavanje finansijskih instrumenata izraģenih u stranoj valuti kada je 
izdavalac Narodna banka Srbije primenjuju se odredbe zakona kojim se ureĽuju 
organizacija i nadleģnost Narodne banke Srbije. 

Obaveze iz finansijskih instrumenata izdavalac je duģan da izvrġi u valuti u 
kojoj su izraģene. 

III. ZALOĢNO PRAVO NA FINANSIJSKIM INSTRUMENTIMA 

Predmet zaloge 

Ļlan 12. 

Zaloģno pravo na finansijskim instrumentima nastaje na osnovu 
odgovarajuĺeg pravnog osnova, trenutkom upisa tog prava u registar zaloģnog prava 
koji vodi CRHOV.  
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Ovim zakonom se ureĽuje zaloģno pravo na finansijskim instrumentima, osim 
zaloģnog prava i drugih sredstava obezbeĽenja na koja se primenjuje zakon koji 
ureĽuje finansijsko obezbeĽenje. 

Pravni osnov za upis zaloģnog prava na finansijskim instrumentima moģe biti 
odluka suda, javnog izvrġitelja ili drugog nadleģnog organa, ugovor o zalozi, kao i 
drugi pravni osnov u skladu sa zakonom. 

Na jednom finansijskom instrumentu moģe se zasnovati viġe zaloģnih prava. 

CRHOV bliģe ureĽuje postupak upisa, promene i brisanja ugovornog 
zaloģnog prava, kao i zaloģnog prava i zabrane raspolaganja na finansijskim 
instrumentima koji se upisuju u skladu sa reġenjem, odnosno zakljuļkom o izvrġenju 
suda, odnosno javnog izvrġitelja. 

Ugovor o zalozi 

Ļlan 13. 

Ugovorom o zalozi na finansijskim instrumentima (u daljem tekstu: ugovor o 
zalozi) obavezuje se zalogodavac da pruģi obezbeĽenje zaloģnom poveriocu za 
potraģivanje zaloģnog poverioca prema duģniku, tako ġto ĺe se pravo zaloge na 
finansijskim instrumentima uspostaviti u skladu sa ovim zakonom. 

Ugovor o zalozi sadrģi naroļito: 

1) datum zakljuļenja tog ugovora; 

2) podatke o zaloģnom poveriocu, zalogodavcu i duģniku, ako duģnik i 
zalogodavac nisu isto lice, i to: 

(1) ime i prezime, odnosno poslovno ime ili naziv tih lica, 

(2) adresu prebivaliġta, odnosno sediġta tih lica, 

(3) matiļni broj i poreski identifikacioni broj, ako postoji, tih lica; 

3) vrstu i koliļinu finansijskih instrumenata koji su predmet zaloģnog prava; 

4) iznos i druge podatke o potraģivanju koje se obezbeĽuje. 

Ugovor o zalozi moģe da sadrģi odredbe o vrednosti zaloģenog finansijskog 
instrumenta kojim se ne trguje na regulisanom trģiġtu/MTP-u, odnosno o naļinu 
utvrĽivanja te vrednosti. 

Ukoliko se ugovorom o zaloģi vrġi ograniļavanje pojedinih prava iz 
finansijskih instrumenata, ugovor mora da sadrģi sve pojedinosti o pravu ļije se 
raspolaganje ograniļava. 

Ugovor o zalozi moģe biti poseban ugovor ili sastavni deo okvirnog ili drugog 
ugovora izmeĽu zaloģnog poverioca i duģnika, odnosno zalogodavca, i overava se u 
skladu sa zakonom kojim se ureĽuje overa potpisa. 

Ugovor o zalozi zakljuļuje se u papirnom ili elektronskom obliku, odnosno na 
trajnom nosaļu podataka koji omoguĺava ļuvanje i reprodukovanje izvornih 
podataka u neizmenjenom obliku. 

Komisija moģe da propiġe dodatne elemente koje mora da sadrģi ugovor o 
zalozi. 
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Sticanje zaloģnog prava 

Ļlan 14. 

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

CRHOV vodi registar zaloģnog prava na finansijskim instrumentima i vrġi 
upis, promenu, brisanje i aktiviranje upisanog zaloģnog prava. 

CRHOV je duģan da u isto vreme sa upisom zaloģnog prava onemoguĺi dalje 
raspolaganje zaloģenim finansijskim instrumentima ukoliko je ugovorom o zalozi to 
predviĽeno. 

Upis zaloģnog prava u registar zaloģnog prava mogu traģiti zaloģni poverilac, 
zalogodavac ili duģnik.  

Pravno dejstvo zaloģnog prava 

Ļlan 15. 

Zaloģni poverilac ļije je zaloģno pravo upisano u registar zaloģnog prava 
moģe se naplatiti iz vrednosti predmeta zaloģnog prava pre ostalih neobezbeĽenih 
poverilaca zalogodavca, ako mu njegovo potraģivanje ne bude isplaĺeno o 
dospelosti. 

Zaloģno pravo na finansijskim instrumentima ima dejstvo prema treĺim licima 
od dana upisa u registar zaloģnog prava. 

Potraģivanje koje se obezbeĽuje 

Ļlan 16. 

Zaloģnim pravom moģe se obezbediti novļano potraģivanje u domaĺoj ili 
stranoj valuti u skladu sa zakonom, kao i nenovļano potraģivanje. 

Zaloģnim pravom obezbeĽuje se odreĽen iznos glavnog potraģivanja, kamata 
i troġkovi ostvarenja naplate potraģivanja. 

Zaloģnim pravom mogu se obezbediti i buduĺa, kao i uslovna potraģivanja. 

Pravno dejstvo u steļaju 

Ļlan 17. 

U sluļaju steļajnog postupka nad zalogodavcem, na namirenje iz vrednosti 
predmeta zaloģnog prava primenjuju se pravila zakona kojim se ureĽuje steļaj.  

Zaloģni poverilac je, u smislu zakona kojim se ureĽuje steļaj, razluļni 
poverilac koji je stekao zaloģno pravo u skladu sa ovim zakonom. 

Zaloģni poverilac 

Ļlan 18. 

Zaloģni poverilac je, u smislu ovog zakona, poverilac koji je stekao zaloģno 
pravo upisom u registar zaloģnog prava. 

OdreĽivanje ovlaġĺenog lica 

Ļlan 19. 

Ugovorom o zalozi ili posebnim punomoĺjem zaloģni poverilac ili viġe njih 
mogu ovlastiti treĺe lice da preduzima pravne radnje radi zaġtite i namirenja 
obezbeĽenog potraģivanja (u daljem tekstu: ovlaġĺeno lice). 

Ovlaġĺeno lice u odnosu na zalogodavca ima prava zaloģnog poverioca. 
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Za brisanje zaloģnog prava ovlaġĺeno lice mora imati posebno ovlaġĺenje. 

Pri upisu zaloģnog prava u registar zaloģnog prava upisuju se podaci o 
ovlaġĺenom licu i zaloģnom poveriocu. 

Ako ima viġe zaloģnih poverilaca oni mogu na naļin iz stava 1. ovog ļlana 
odrediti jednog od njih da obavlja poslove ovlaġĺenog lica. 

Zalogodavac 

Ļlan 20. 

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

Zalogodavac moģe biti duģnik zaloģnog poverioca ili treĺe lice. 

Pravo koriġĺenja zaloģenog finansijskog instrumenta 

Ļlan 21. 

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

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

Ponovno zalaganje 

Ļlan 22. 

Zalogodavac moģe da zaloģi finansijski instrument na kojem je veĺ 
uspostavljeno zaloģno pravo, ako ugovorom o zalozi nije drugaļije utvrĽeno. 

Redosled zaloģnih prava 

Ļlan 23. 

Ako je isti predmet zaloģnog prava, u skladu sa ovim zakonom, zaloģen 
veĺem broju zaloģnih poverilaca, redosled isplate njihovih potraģivanja iz vrednosti 
tog predmeta odreĽuje se prema vremenu (dan, ļas i minut) prijema zahteva za upis 
zaloģnog prava u registar zaloģnih prava. 

CRHOV je duģan da vodi evidenciju o vremenu (dan, ļas i minut) prijema 
zahteva za upis zaloģnog prava u registar zaloģnih prava. 

UtvrĽivanje reda prvenstva za obezbeĽenje potraģivanja po osnovu javnih 
prihoda ili drugih potraģivanja Republike, autonomne pokrajine i jedinice lokalne 
samouprave vrġi se na naļin predviĽen stavom 1. ovog ļlana. 

Namirenje 

Ļlan 24. 

Zaloģni poverilac stiļe pravo da, ako njegovo potraģivanje ne bude namireno 
do trenutka dospelosti, pokrene postupak namirenja, kako bi iz vrednosti predmeta 
zaloģnog prava namirio svoje glavno potraģivanje, kamatu i troġkove oko ostvarenja 
naplate potraģivanja. 

Zaloģni poverilac je duģan da nakon dospelosti predmetnog potraģivanja 
obavesti duģnika, odnosno zalogodavca (kada to nije isto lice) o nameri da svoje 
potraģivanje namiri iz vrednosti predmeta zaloģnog prava. Postupak namirenja 
poļinje najranije istekom roka od osam dana od dana slanja obaveġtenja o nameri 
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namirenja duģniku, odnosno zalogodavcu, preporuļenom poġiljkom na adresu iz 
ugovora o zalozi. 

Ļlan CRHOV-a je u obavezi da novļana sredstva od prodatih finansijskih 
instrumenata odmah prenese na novļani raļun zaloģnog poverioca, s tim ġto je 
duģan da vodi raļuna o naplati svih zaloģnih poverilaca po redosledu sticanja 
zaloģnog prava u registru zaloģnog prava. 

Ukoliko je prodajom zaloģenih finansijskih instrumenata dobijeni novļani 
iznos veĺi od iznosa duga, zaloģni poverilac je duģan da razliku isplati zalogodavcu 
narednog radnog dana, u suprotnom plaĺa zalogodavcu propisanu zateznu kamatu 
za period od dana namirenja do dana isplate viġka vrednosti. 

Posebne ugovorne odredbe o namirenju 

Ļlan 25. 

Ugovorom o zalozi moģe da se utvrdi da zaloģni poverilac ima pravo da, ako 
njegovo potraģivanje ne bude namireno o dospelosti, finansijski instrument koji je 
sredstvo obezbeĽenja prisvoji, odnosno da stiļe pravo svojine na predmetnom 
finansijskom instrumentu. 

Predmet ugovora o zalozi iz stava 1. ovog ļlana ne mogu biti sopstvene 
akcije duģnika. 

Ugovorom iz stava 1. ovog ļlana mora se predvideti naļin utvrĽivanja 
vrednosti sredstava obezbeĽenja prilikom prisvajanja. 

Duģnost saradnje 

Ļlan 26. 

Zalogodavac je duģan da saraĽuje sa zaloģnim poveriocem u postupku 
namirenja poverioļevog potraģivanja iz predmeta zaloģnog prava. 

Zalogodavac je duģan da zaloģnom poveriocu pruģi obaveġtenja radi 
sprovoĽenja namirenja. 

Obaveze zalogodavca iz st. 1. i 2. ovog ļlana ima i duģnik, kada to nije isto 
lice. 

Ako povredi neku od obaveza iz ovog ļlana zalogodavac, odnosno duģnik 
kada to nije isto lice, duģan je da naknadi ġtetu koju trpi zaloģni poverilac. 

Duģnosti zalogodavca 

Ļlan 27. 

Zalogodavac je duģan da trpi da se zaloģni poverilac namiri iz vrednosti 
predmeta zaloģnog prava. 

Do okonļanja namirenja, zalogodavac je duģan da se uzdrģava od radnji 
kojima se moģe smanjiti vrednost predmeta zaloģnog prava. 

Zalogodavac je duģan da preduzme i druge radnje koje su neophodne da bi 
zaloģni poverilac mogao da namiri svoje potraģivanje. 

Ako povredi neku od obaveza iz ovog ļlana, zalogodavac je duģan da 
naknadi ġtetu koju trpi zaloģni poverilac. 

Prodaja predmeta ugovornog zaloģnog prava 

Ļlan 28. 

Zaloģni poverilac moģe pristupiti prodaji predmeta ugovornog zaloģnog prava 
najranije istekom roka iz ļlana 24. stav 2. ovog zakona. 
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U sluļaju kada je predmet zaloģnog prava finansijski instrument kojim se 
trguje na regulisanom trģiġtu/MTP-u, zaloģni poverilac daje nalog za prodaju ļlanu 
CRHOV-a, kako bi se pokrenuo postupak prodaje na tom trģiġtu. 

U sluļaju kada je predmet zaloģnog prava finansijski instrument kojim se 
trguje van regulisanog trģiġta/MTP, zaloģni poverilac vrġi procenu vrednosti 
finansijskog instrumenta u skladu sa zakonom kojim se ureĽuju privredna druġtva, 
ukoliko ugovorom o zalozi nije utvrĽena vrednost tog finansijskog instrumenta, 
odnosno naļin utvrĽivanja vrednosti. 

Zaloģni poverilac organizuje prodaju finansijskog instrumenta preko ļlana 
CRHOV-a, ukoliko drugaļije nije predviĽeno ugovorom. 

Po izvrġenoj prodaji iz stava 4. ovog ļlana zaloģni poverilac zakljuļuje ugovor 
o prodaji finansijskog instrumenta u postupku namirenja sa treĺim licem, koji se 
overava u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje overa potpisa. 

Duģnik moģe punovaģno ispuniti dug u bilo koje vreme pre prodaje zaloģenog 
finansijskog instrumenta, a najkasnije: 

1) do trenutka unoġenja naloga za prodaju u informacioni sistem 
regulisanog trģiġta/MTP, ukoliko se finansijskim instrumentom trguje na regulisanom 
trģiġtu/MTP; 

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

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

Ļlan 29. 

Lice koje kupi finansijske instrumente koji su predmet ugovornog zaloģnog 
prava, stiļe pravo svojine na tim finansijskim instrumentima bez tereta. 

Namirenje posle zastarelosti  

Ļlan 30. 

Zaloģni poverilac se moģe namiriti iz vrednosti zaloģenog finansijskog 
instrumenta i posle zastarelosti njegovog potraģivanja. 

Prestanak zaloģnog prava 

Ļlan 31. 

Ako potraģivanje zaloģnog poverioca prestane isplatom duga ili na drugi 
naļin, zaloģno pravo prestaje i briġe se iz registra zaloģnog prava na zahtev 
zaloģnog poverioca, duģnika ili zalogodavca, kada to nije isto lice. 

Zaloģno pravo prestaje i briġe se iz registra zaloģnog prava ako finansijski 
instrument prestane da postoji. 

Zaloģno pravo prestaje nakon prodaje zaloģenih finansijskih instrumenata, 
izvrġene radi namirenja potraģivanja zaloģnog poverioca. 

Brisanje zaloģnog prava iz registra zaloģnog prava moģe se traģiti i kada se 
svojstvo zaloģnog poverioca stekne u istom licu sa svojstvom duģnika, kao i kada 
zaloģni poverilac stekne pravo svojine na finansijskom instrumentu. 

Kada zaloģni poverilac, duģnik ili zalogodavac, kad to nije isto lice, traģi 
brisanje zaloģnog prava, duģan je da podnese registru zaloģnog prava pisanu izjavu 
zaloģnog poverioca kojom dozvoljava brisanje (overenu u skladu sa zakonom kojim 
se ureĽuje overa potpisa), pravosnaģnu sudsku odluku ili drugi odgovarajuĺi 
dokument iz kojeg proistiļe da je zaloģno pravo prestalo. 
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Registar zaloģnog prava na finansijskim instrumentima 

Ļlan 32. 

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

CRHOV javno objavljuje na svojoj internet stranici sledeĺe podatke iz registra 
zaloģnog prava: 

1) ime i prezime duģnika, odnosno zalogodavca; 

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

3) visinu obezbeĽenog potraģivanja; 

4) zabeleģba sporova o zaloģnom pravu ili u vezi sa predmetom zaloge. 

Registar zaloģnog prava se mora voditi aģurno. 

Ļlan 33. 

Registar zaloģnog prava sadrģi: 

1) podatke o zalogodavcu i duģniku, kada to nije isto lice, kao i podatke o 
zaloģnom poveriocu ili ovlaġĺenom licu; 

2) podatke kojima se bliģe odreĽuju finansijski instrumenti koji su predmet 
zaloģnog prava; 

3) podatke o iznosu obezbeĽenog potraģivanja, odnosno podatke o 
najviġem iznosu buduĺih ili uslovnih potraģivanja; 

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

Podaci iz stava 1. taļka 1) ovog ļlana za domaĺe fiziļko lice odnose se na 
ime, prezime, jedinstveni matiļni broj graĽana i mesto u kome to lice ima 
prebivaliġte, odnosno boraviġte, a za strano fiziļko lice podaci iz stava 1. taļka 1) 
ovog ļlana odnose se na ime, prezime, broj pasoġa i zemlju izdavanja pasoġa. 

Podaci iz stava 1. taļka 1) ovog ļlana za domaĺe pravno lice odnose se na 
poslovno ime i matiļni broj, a za strano pravno lice podaci iz stava 1. taļka 1) ovog 
ļlana odnose se na poslovno ime, oznaku pod kojom se to pravno lice vodi u 
stranom registru privrednih subjekata i naziv drģave u kojoj se nalazi njegovo 
sediġte.  

U registar zaloģnog prava se upisuju i sve promene podataka iz stava 1. ovog 
ļlana. 

Izmene i dopune koje se odnose na promenu pravnog osnova ili predmeta 
zaloģnog prava imaju karakter novog upisa. 

Zabeleģba spora 

Ļlan 34. 

U registar zaloģnog prava upisuju se zabeleģba spora po tuģbi za brisanje 
zaloģnog prava ili drugog spora u vezi sa zaloģnim pravom, a na zahtev lica koje 
dokaģe svoj zakoniti interes. 

Za brisanje zabeleģbe spora prilaģe se pravosnaģna odluka suda ili 
poravnanje kojim je predmetni spor okonļan. 

Komisija moģe propisati i druge sluļajeve u kojima dolazi do brisanja 
zabeleģbe spora. 
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IV. JAVNA PONUDA HARTIJA OD VREDNOSTI I 
UKLJUĻENJE U TRGOVANJE 

Predmet regulisanja 

Ļlan 35. 

Odredbama ove glave ureĽuju se obaveze saļinjavanja, odobrenja i 
objavljivanja prospekta za javnu ponudu hartija od vrednosti i/ili ukljuļenje hartija od 
vrednosti u trgovanje na regulisano trģiġte u Republici. 

Izuzeci 

Ļlan 36. 

Odredbe ove glave ne primenjuju se na: 

1) jedinice koje izdaju institucije kolektivnog investiranja koje nisu 
zatvorenog tipa; 

2) nevlasniļke hartije od vrednosti koje izdaju Republika, autonomne 
pokrajine ili lokalne samouprave, meĽunarodne organizacije ļiji je ļlan Republika ili 
Narodna banka Srbije; 

3) udele u kapitalu centralnih banaka drģava ļlanica EU; 

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

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

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

Odredbe ove glave ne primenjuju se na javnu ponudu hartija od vrednosti ļija 
je ukupna vrednost manja od 1.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po 
zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije, a 
koja se obraļunava za period od 12 meseci od dana izdavanja, osim u sluļaju 
objavljivanja dobrovoljnog prospekta u skladu sa ļlanom 38. ovog zakona. 

Obaveza objavljivanja prospekta iz ļlana 37. stav 1. ovog zakona ne vaģi za 
sledeĺe vrste javnih ponuda hartija od vrednosti: 

1) ponudu hartija od vrednosti upuĺenu samo kvalifikovanim investitorima; 

2) ponudu hartija od vrednosti upuĺenu manjem broju od 150 fiziļkih ili 
pravnih lica u Republici koji nisu kvalifikovani investitori; 

3) ponudu hartija od vrednosti ļija je pojedinaļna nominalna vrednost 
najmanje 100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu 
dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije; 

4) ponudu koja je upuĺena investitorima koji stiļu hartije od vrednosti u 
najmanjem iznosu od 100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom 
srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije, po investitoru, 
za svaku pojedinaļnu ponudu; 

5) akcije izdate u zamenu za akcije iste klase koje su veĺ bile izdate, 
ukoliko se izdavanjem akcija ne poveĺava osnovni kapital; 
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6) hartije od vrednosti koje se nude kao naļin plaĺanja u ponudi za 
preuzimanje, pod uslovom da je dokument koji sadrģi informacije o transakciji i 
njenom uticaju na izdavaoca objavljen u skladu sa ļlanom 55. stav 3. ovog zakona; 

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

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

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

10) nevlasniļke hartije od vrednosti koje kontinuirano ili periodiļno izdaju 
kreditne institucije, ako je ukupna naknada za hartije u ponudi u Republici manja od 
75.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara 
prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije, po kreditnoj instituciji, a koja se 
obraļunava za period od 12 meseci, pod uslovom da ove hartije od vrednosti: 

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

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

Obaveza objavljivanja prospekta iz ļlana 37. stav 2. ovog zakona ne vaģi za 
ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte sledeĺih hartija od vrednosti: 

1) hartije od vrednosti zamenjive za hartije od vrednosti koje su veĺ 
ukljuļene u trgovanje na istom regulisanom trģiġtu, ako u periodu od 12 meseci 
predstavljaju manje od 20% hartija od vrednosti koje su veĺ ukljuļene u trgovanje na 
istom regulisanom trģiġtu; 

2) akcije nastale konverzijom ili zamenom drugih hartija od vrednosti ili 
ostvarivanjem prava iz drugih hartija od vrednosti, ako su iste klase kao i akcije koje 
su veĺ ukljuļene u trgovanje na istom regulisanom trģiġtu i ukoliko u periodu od 12 
meseci predstavljaju manje od 20% akcija iste klase koje su veĺ ukljuļene u 
trgovanje na istom regulisanom trģiġtu; 

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

4) akcije izdate u zamenu za akcije iste klase koje su veĺ ukljuļene u 
trgovanje na isto regulisano trģiġte, ukoliko izdavanje takvih akcija ne podrazumeva 
poveĺanje osnovnog kapitala; 

5) hartije od vrednosti koje se nude kao naļin plaĺanja u ponudi za 
preuzimanje, pod uslovom da je dokument koji sadrģi informacije o transakciji i 
njenom uticaju na izdavaoca objavljen u skladu sa ļlanom 55. stav 3. ovog zakona; 

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

7) akcije koje su ponuĽene, dodeljene ili ĺe biti dodeljene bez naknade 
postojeĺim akcionarima, kao i dividende isplaĺene u akcijama iste klase kao i akcije u 
vezi sa kojima su dividende isplaĺene, pod uslovom da su iste klase kao i akcije koje 
su veĺ ukljuļene u trgovanje na isto regulisano trģiġte i da postoji dokument sa 
informacijama o broju i karakteristikama akcija, kao i razlozima i detaljima vezanim 
za ponudu ili dodelu; 

8) hartije od vrednosti koje su ponuĽene, dodeljene ili ĺe biti dodeljene 
sadaġnjim ili bivġim direktorima ili zaposlenima od strane njihovog poslodavca ili 
povezanog druġtva, pod uslovom da su iste klase kao i akcije koje su veĺ ukljuļene u 
trgovanje na isto regulisano trģiġte i da postoji dokument sa informacijama o broju i 
karakteristikama hartija od vrednosti, kao i razlozima i detaljima vezanim za ponudu 
ili dodelu; 

9) nevlasniļke hartije od vrednosti koje kontinuirano ili periodiļno izdaju 
kreditne institucije, ako je ukupna naknada za hartije od vrednosti u ponudi, u 
Republici, manja od 75.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom 
srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije, po kreditnoj 
instituciji, a koja se obraļunava za period od 12 meseci, pod uslovom da ove hartije 
od vrednosti: 

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

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

10) hartije od vrednosti veĺ ukljuļene na drugo regulisano trģiġte, ukoliko su 
kumulativno ispunjeni sledeĺi uslovi: 

(1) da su te hartije od vrednosti ili hartije od vrednosti iste klase 
ukljuļene u trgovanje na drugo regulisano trģiġte duģe od 18 meseci, 

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

(3) da lice koje traģi ukljuļenje hartija od vrednosti u trgovanje na 
regulisanom trģiġtu na osnovu izuzetka iz ove taļke objavi i uļini 
dostupnim u Republici, u skladu sa ļlanom 55. stav 3. ovog zakona, 
dokument ļiji je sadrģaj u skladu sa ļlanom 41. ovog zakona i aktom 
Komisije donetim na osnovu ļl. 41. i 47. ovog zakona, s tim da se 
maksimalna duģina dokumenta propisana ļlanom 41. stav 5. ovog 
zakona produģava za dve dodatne stranice papira A4 formata, i 

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

Odredba da akcije nastale u periodu od 12 meseci predstavljaju manje od 
20% akcija iste klase, koje su veĺ ukljuļene u trgovanje na istom regulisanom trģiġtu 
iz stava 4. taļka 2) ovog ļlana ne primenjuje se u sledeĺim sluļajevima: 

1) kada je prospekt za javnu ponudu i/ili ukljuļenje u trgovanje na 
regulisano trģiġte hartija od vrednosti koje daju pravo na sticanje akcija, saļinjen u 
skladu sa zakonom; 
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2) ako akcije, u skladu sa propisom koji ureĽuje prudencijalne zahteve za 
kreditne institucije i propisom koji ureĽuje prudencijalne zahteve za investiciona 
druġtva, ispunjavaju uslove za stavke osnovnog akcijskog kapitala kreditne institucije 
ili investicionog druġtva (engl. common equity tier 1) i nastale su konverzijom 
instrumenata dodatnog osnovnog kapitala prvog reda koji je ta kreditna institucija ili 
investiciono druġtvo izdalo u sluļaju kada stopa redovnog osnovnog kapitala padne 
ispod 5,125% ili na nivo viġe od 5,125% koji kreditna institucija ili investiciono druġtvo 
odredi i bliģe opiġe u odredbama kojima se ureĽuje instrument; 

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

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

Izuzetno od stava 6. ovog ļlana, izuzeci iz stava 4. taļ. 1) i 2) ovog ļlana ne 
mogu se kombinovati, ukoliko bi njihovo kombinovanje dovelo do trenutnog ili 
odloģenog ukljuļenja u trgovanje na regulisano trģiġte u periodu od 12 meseci viġe 
od 20% akcija iste klase koje su veĺ bile ukljuļene u trgovanje na istom regulisanom 
trģiġtu, bez objavljivanja prospekta. 

Komisija moģe bliģe urediti uslove za primenu izuzetaka, kao i minimalnu 
sadrģinu informacija u dokumentima iz stava 3. taļ. 6) i 7) i stava 4. taļ. 5) i 6) ovog 
ļlana. 

Obaveza objavljivanja prospekta 

Ļlan 37. 

Niġtava je svaka javna ponuda hartija od vrednosti u Republici ukoliko se vrġi 
bez prethodnog objavljivanja validnog prospekta, osim u sluļajevima propisanim 
odredbama ovog zakona.  

Nije dopuġteno ukljuļenje hartija od vrednosti na regulisano trģiġte, ukoliko 
pre njihovog ukljuļenja nije objavljen validan prospekt, osim u sluļajevima 
propisanim odredbama ovog zakona. 

Dobrovoljni prospekt 

Ļlan 38. 

Kada se na javnu ponudu hartija od vrednosti i/ili ukljuļenje hartija od 
vrednosti na regulisano trģiġte ne primenjuju odredbe ovog zakona u skladu sa 
ļlanom 36. stav 2. ovog zakona ili kada je javna ponuda izuzeta od obaveze 
objavljivanja prospekta u skladu sa ļlanom 36. st. 3 - 5. ovog zakona, izdavalac, 
ponuĽaļ ili lice koje zahteva ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte ima pravo da 
dobrovoljno saļini prospekt u skladu sa ovim zakonom. 

Dobrovoljno saļinjen prospekt koji je odobrila Komisija, daje sva prava i 
nalaģe sve obaveze propisane ovim zakonom za prospekt i na njega se primenjuju 
sve odredbe ovog zakona kao i nadzor koji vrġi Komisija. 

Naknadna prodaja hartija od vrednosti 

Ļlan 39. 

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

Plasiranje hartija od vrednosti posredstvom finansijskih posrednika podleģe 
obavezi objavljivanja prospekta, osim ukoliko se na konaļni plasman primenjuje 
izuzetak iz ļlana 36. stav 3. taļ. 1) - 4) ovog zakona. 

Za sledeĺu prodaju hartija od vrednosti ili konaļni plasman hartija od 
vrednosti posredstvom finansijskih posrednika, nije potreban dodatni prospekt, 
ukoliko je dostupan vaģeĺi prospekt u skladu sa ļlanom 46. ovog zakona i ako 
izdavalac ili lice odgovorno za sastavljanje prospekta pisanim putem da saglasnost 
za njegovu upotrebu. 

Kada se prospekt odnosi na ukljuļenje u trgovanje nevlasniļkih hartija od 
vrednosti na regulisano trģiġte kojima ĺe se trgovati samo na regulisanom trģiġtu ili 
na posebnom segmentu tog trģiġta na kome trguju samo kvalifikovani investitori, te 
hartije od vrednosti se ne mogu naknadno prodavati nekvalifikovanim investitorima, 
osim ako je u skladu sa ovim zakonom prospekt sastavljen tako da je primeren za 
nekvalifikovane investitore. 

Prospekt 

Ļlan 40. 

Prospekt sadrģi sve informacije koje su neophodne investitorima da izvrġe 
objektivnu procenu:  

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

2) prava iz hartija od vrednosti; i 

3) razloga za izdavanje i njegovog uticaja na izdavaoca. 

Navedene informacije se mogu razlikovati u pogledu sledeĺih elemenata: 

1) karakteristike izdavaoca; 

2) vrsta hartija od vrednosti; 

3) pozicija izdavaoca; 

4) ukoliko je primenljivo, da li je pojedinaļna nominalna vrednost 
nevlasniļkih hartija od vrednosti najmanje 100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti 
po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije i 
da li ĺe se hartijama od vrednosti trgovati samo na regulisanom trģiġtu ili na 
posebnom segmentu tog trģiġta na kome trguju samo kvalifikovani investitori. 

Informacije u prospektu moraju biti prikazane u saģetom i razumljivom obliku 
koji omoguĺava jednostavnu analizu, uzimajuĺi u obzir elemente iz stava 1. ovog 
ļlana. 

Izdavalac, ponuĽaļ ili lice koje zahteva ukljuļenje u trgovanje na regulisano 
trģiġte moģe da saļini prospekt kao jedan dokument (jedinstveni prospekt) ili kao viġe 
posebnih dokumenata (podeljeni prospekt). 

Obavezni elementi podeljenog prospekta sastavljenog iz viġe posebnih 
dokumenata su: 

1) dokument o registraciji koji sadrģi informacije o izdavaocu; 

2) dokument o hartijama od vrednosti koji sadrģi informacije o hartijama od 
vrednosti koje se nalaze u javnoj ponudi ili ĺe biti ukljuļene u trgovanje na regulisano 
trģiġte, odnosno MTP; 
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3) skraĺeni prospekt. 

Skraĺeni prospekt 

Ļlan 41. 

Deo prospekta je i skraĺeni prospekt, koji sadrģi kljuļne informacije potrebne 
investitorima da razumeju karakteristike i rizike izdavaoca, jemca i hartija od 
vrednosti koji se nude i/ili ukljuļuju u trgovanje na regulisano trģiġte, i koji zajedno sa 
ostalim delovima prospekta pomaģe investitorima da donesu odluku o ulaganju u 
hartije od vrednosti.  

Izuzetno od stava 1. ovog ļlana, skraĺeni prospekt nije potreban kada se 
prospekt odnosi na ukljuļenje nevlasniļkih hartija od vrednosti u trgovanje na 
regulisano trģiġte, pod uslovom da:  

1) ĺe se takvim hartijama od vrednosti trgovati samo na regulisanom trģiġtu 
ili na posebnom segmentu tog trģiġta, na kome trguju samo kvalifikovani investitori, ili 

2) je pojedinaļna nominalna vrednost tih hartija od vrednosti najmanje 
100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema 
evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije. 

Sadrģina skraĺenog prospekta mora biti taļna, potpuna i jasna i ne sme da 
dovodi u zabludu.  

Skraĺeni prospekt se ļita kao uvod u prospekt i njegova sadrģina mora biti u 
skladu sa ostalim delovima prospekta. 

Skraĺeni prospekt se saļinjava kao kratak, saģet dokument sa maksimalnom 
duģinom od sedam ġtampanih stranica A4 formata.  

Skraĺeni prospekt mora da bude:  

1) predstavljen i struktuiran tako da je lako razumljiv i jednostavan za 
ļitanje, sa znakovima ļitljive veliļine; 

2) napisan jezikom i stilom koji olakġavaju razumevanje informacija, na 
naroļito jasnom, jednostavnom, saģetom i za investitore razumljivom jeziku.  

Skraĺeni prospekt ne sme da sadrģi upuĺivanja na druge delove prospekta ni 
da ukljuļuje informacije upuĺivanjem. 

Komisija bliģe ureĽuje sadrģinu skraĺenog prospekta. 

Osnovni prospekt 

Ļlan 42. 

Za nevlasniļke hartije od vrednosti, ukljuļujuĺi varante u bilo kom obliku, 
prospekt moģe da se saļini kao osnovni prospekt koji sadrģi potrebne informacije o 
izdavaocu i hartijama od vrednosti koje se nude javnosti i/ili ukljuļuju u trgovanje na 
regulisano trģiġte.  

Osnovni prospekt sadrģi sledeĺe informacije: 

1) obrazac pod nazivom ĂObrazac konaļnih uslovaò koji se popunjava za 
svako pojedinaļno izdanje i u kome se navode raspoloģive opcije u vezi sa 
informacijama koje ĺe biti utvrĽene u konaļnim uslovima ponude; 

2) adresu internet stranice na kojoj ĺe se objaviti konaļni uslovi.  

Kada osnovni prospekt sadrģi opcije u pogledu informacija koje se zahtevaju 
u relevantnom dokumentu o hartijama od vrednosti, u konaļnim uslovima se 
odreĽuje koja od opcija je primenjiva na svako izdanje upuĺivanjem na odgovarajuĺe 
delove osnovnog prospekta ili ponovnim navoĽenjem tih informacija.  
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Konaļni uslovi se predstavljaju u posebnom dokumentu ili se ukljuļuju u 
osnovni prospekt ili njegov dodatak.  

Konaļni uslovi se pripremaju u obliku koji omoguĺava laku analizu i koji je 
razumljiv.  

Konaļni uslovi sadrģe samo podatke koji se odnose na dokument o hartijama 
od vrednosti i njima ne moģe da se dopunjava osnovni prospekt, veĺ se primenjuje 
ļlan 51. stav 1. taļka 2) ovog zakona.  

Kada konaļni uslovi nisu ukljuļeni ni u osnovni prospekt ni u dodatak 
prospektu, izdavalac je duģan da ih objavi u skladu sa ļlanom 55. ovog zakona i 
podnosi ih Komisiji u ġto kraĺem roku prilikom javne ponude hartija od vrednosti, a 
ukoliko je moguĺe, pre poļetka ponude hartija od vrednosti javnosti i/ili ukljuļenja u 
trgovanje na regulisano trģiġte. 

U konaļne uslove treba ukljuļiti jasnu i istaknutu izjavu u kojoj se navodi: 

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

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

3) da je skraĺeni prospekt za pojedinaļno izdanje priloģen uz konaļne 
uslove.  

Osnovni prospekt moģe da se saļinjava kao jedinstveni dokument ili kao 
podeljeni prospekt.  

Kada je izdavalac, ponuĽaļ ili lice koje zahteva ukljuļenje u trgovanje na 
regulisano trģiġte podneo dokument o registraciji za nevlasniļke hartije od vrednosti 
ili univerzalni dokument o registraciji i odluļi da sastavi osnovni prospekt, osnovni 
prospekt se sastoji od: 

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

2) informacija koje bi se inaļe nalazile u relevantnom dokumentu o 
hartijama od vrednosti, izuzev konaļnih uslova, ako konaļni uslovi nisu ukljuļeni u 
osnovni prospekt.  

Posebne informacije o svakoj od razliļitih hartija od vrednosti obuhvaĺenih 
osnovnim prospektom moraju biti jasno odvojene.  

Skraĺeni prospekt se sastavlja tek nakon ġto su konaļni uslovi ukljuļeni u 
osnovni prospekt ili dodatak prospektu ili su podneti, a takav skraĺeni prospekt se 
posebno odnosi na svako pojedinaļno izdanje.  

Za skraĺeni prospekt za pojedinaļna izdanja vaģe isti uslovi kao i za konaļne 
uslove i uz njih se prilaģe.  

Skraĺeni prospekt za pojedinaļna izdanja mora biti saļinjen u skladu sa 
ļlanom 41. ovog zakona i aktom Komisije donetim u skladu sa ļl. 41. i 47. ovog 
zakona, i sadrģi sledeĺe informacije: 

1) kljuļne informacije u osnovnom prospektu, ukljuļujuĺi kljuļne podatke o 
izdavaocu; 

2) kljuļne informacije u relevantnim konaļnim uslovima, ukljuļujuĺi kljuļne 
informacije koje nisu ukljuļene u osnovni prospekt.  
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Kada se konaļni uslovi odnose na viġe hartija od vrednosti koje se razlikuju 
samo u manjim pojedinostima, kao ġto je emisiona cena ili datum dospeĺa, moģe da 
se priloģi jedan skraĺeni prospekt za sve te hartije od vrednosti, pod uslovom da se 
informacije koje se odnose na razliļite hartije od vrednosti jasno razgraniļe.  

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

Ponuda hartija od vrednosti javnosti moģe da se nastavi nakon isteka perioda 
vaģenja osnovnog prospekta u okviru kog je zapoļeta, ukoliko je sledeĺi osnovni 
prospekt odobren i objavljen najkasnije poslednjeg dana vaģenja prethodnog 
osnovnog prospekta. Konaļni uslovi takve ponude na prvoj strani sadrģe jasno 
vidljivo upozorenje u kome se navodi poslednji dan vaģenja prethodnog osnovnog 
prospekta i naznaku gde ĺe biti objavljen sledeĺi osnovni prospekt. Sledeĺi osnovni 
prospekt sadrģi ili ukljuļuje upuĺivanjem obrazac konaļnih uslova iz prvog osnovnog 
prospekta i upuĺuje na konaļne uslove koji su relevantni za tekuĺu ponudu.  

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

Univerzalni dokument o registraciji 

Ļlan 43. 

Izdavalac ļije su hartije od vrednosti ukljuļene u trgovanje na regulisano 
trģiġte ili MTP moģe svake poslovne godine da saļini dokument o registraciji u obliku 
univerzalnog dokumenta o registraciji u kome su navedeni organizacija druġtva, 
poslovanje, finansijski poloģaj, dobit, potencijalni poslovni rezultati, upravljanje i 
vlasniļka struktura druġtva.  

Svaki izdavalac koji odluļi da saļini univerzalni dokument o registraciji svake 
poslovne godine, podnosi ovaj dokument na odobrenje Komisiji.  

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

Ukoliko izdavalac u sluļaju iz stava 3. ovog ļlana ne podnese univerzalni 
dokument o registraciji za jednu finansijsku godinu, gubi pogodnost dostavljanja bez 
obaveze odobrenja i mora sledeĺe dokumente o univerzalnoj registraciji da podnese 
Komisiji na odobrenje dok ponovo ne ispuni uslov iz stava 3. ovog ļlana.  

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

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

U univerzalnom dokumentu o registraciji informacije se mogu ukljuļivati 
upuĺivanjem u skladu sa ļlanom 53. ovog zakona.  

Nakon dostavljanja bez obaveze odobrenja ili odobrenja univerzalnog 
dokumenta o registraciji, izdavalac moģe u bilo kom trenutku da aģurira informacije 
sadrģane u dokumentu, podnoseĺi Komisiji izmene i dopune univerzalnog 
dokumenta o registraciji.  

Komisija ne odobrava izmene i dopune univerzalnog dokumenta o registraciji 
iz stava 8. ovog ļlana.  
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Komisija moģe u svakom trenutku da preispita sadrģinu svakog univerzalnog 
dokumenta o registraciji koji je dostavljen bez obaveze odobrenja kao i sadrģinu svih 
njegovih izmena.  

Prilikom ispitivanja sadrģine univerzalnog dokumenta iz stava 10. ovog ļlana, 
Komisija ispituje potpunost, doslednost i razumljivost informacija sadrģanih u 
univerzalnom dokumentu o registraciji i svih njegovih izmena.  

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

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

U sluļaju iz stava 13. ovog ļlana izdavalac podnosi izmenu univerzalnog 
dokumenta o registraciji najkasnije prilikom dostavljanja zahteva iz ļlana 54. stav 14. 
ovog zakona.  

Izuzetno od stava 14. ovog ļlana, kada Komisija obavesti izdavaoca da se 
zahtev za izmenu ili dodatne informacije odnosi na znaļajan propust, bitnu greġku ili 
bitnu netaļnost koja bi mogla da dovede u zabludu javnost u pogledu ļinjenica ili 
okolnosti relevantnih za utemeljenu procenu izdavaoca, izdavalac bez odlaganja 
dostavlja izmenu univerzalnog dokumenta o registraciji.  

Komisija moģe da zahteva od izdavaoca da saļini preļiġĺenu verziju 
izmenjenog univerzalnog dokumenta o registraciji kada je takva verzija neophodna 
da bi se obezbedila razumljivost informacija sadrģanih u tom dokumentu.  

Izdavalac moģe dobrovoljno da ukljuļi preļiġĺenu verziju izmenjenog 
univerzalnog dokumenta o registraciji u prilogu izmena.  

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

Kada se univerzalni dokument o registraciji koristi kao sastavni deo 
prospekta, u periodu od odobrenja prospekta do okonļanja javne ponude hartija od 
vrednosti ili poļetka trgovanja na regulisanom trģiġtu, u zavisnosti od toga ġta je 
kasnije, primenjuje se iskljuļivo ļlan 57. ovog zakona.  

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

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

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

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

Kada se univerzalni dokument o registraciji koji je dostavljen Komisiji ili ga je 
Komisija odobrila, objavi najkasnije ļetiri meseca po zavrġetku poslovne godine i 
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sadrģi informacije ļije se objavljivanje zahteva u godiġnjem izveġtaju iz ļlana 71. 
ovog zakona, smatra se da je izdavalac ispunio obavezu objavljivanja godiġnjeg 
izveġtaja u skladu sa odredbama ovog zakona.  

Kada je univerzalni dokument o registraciji ili njegova izmena dostavljen 
Komisiji ili ga je Komisija odobrila i objavljen je najkasnije tri meseca po zavrġetku 
prvog polugodiġta poslovne godine a sadrģi informacije ļije se objavljivanje zahteva 
u polugodiġnjem izveġtaju iz ļlana 74. ovog zakona, smatra se da je izdavalac 
ispunio svoju obavezu objave polugodiġnjeg izveġtaja u skladu sa odredbama ovog 
zakona.  

U sluļajevima iz st. 22. i 23. ovog ļlana izdavalac je duģan da: 

1) u univerzalnom dokumentu o registraciji navede spisak informacija u 
kome su navedeni delovi univerzalnog dokumenta o registraciji u kojima se nalazi 
svaka od stavki koja se mora ukljuļiti u godiġnji ili polugodiġnji izveġtaj; 

2) dostavi univerzalni dokument o registraciji Komisiji koja ĺe dokument 
objaviti na svojoj internet stranici; 

3) u univerzalni dokument o registraciji ukljuļi izjavu o odgovornosti u 
skladu sa ļlanom 71. stav 3. taļka 3) i ļlanom 74. stav 3. taļka 3) ovog zakona. 

Prospekt saļinjen od posebnih dokumenata (podeljen prospekt) 

Ļlan 44. 

Ukoliko je Komisija izdavaocu veĺ odobrila dokument o registraciji, izdavalac 
je duģan da prilikom upuĺivanja javne ponude hartija od vrednosti i/ili njihovog 
ukljuļenja u trgovanje na regulisano trģiġte sastavi samo dokument o hartijama od 
vrednosti i skraĺeni prospekt, ukoliko je obavezan da ga saļinjava.  

U sluļaju iz stava 1. ovog ļlana, dokument o hartijama od vrednosti i skraĺeni 
prospekt se posebno odobravaju.  

Kada se nakon odobrenja dokumenta o registraciji utvrdi nova znaļajna 
ļinjenica, bitna greġka ili bitna nepreciznost u vezi sa informacijama sadrģanim u 
dokumentu o registraciji, koja moģe da utiļe na procenu hartija od vrednosti, na 
odobrenje se podnosi dopuna dokumenta o registraciji najkasnije istovremeno sa 
dokumentom o hartijama od vrednosti i skraĺenim prospektom.  

U sluļaju iz stava 3. ovog ļlana, investitor nema pravo na povlaļenje prihvata 
ponude iz ļlana 57. stav 4. ovog zakona.  

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

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

Ako je Komisija izdavaocu veĺ odobrila univerzalni dokument o registraciji ili 
ako je izdavalac dostavio univerzalni dokument o registraciji bez obaveze odobrenja 
u skladu sa ļlanom 43. stav 3. ovog zakona, izdavalac je duģan da, prilikom 
upuĺivanja javne ponude hartija od vrednosti i/ili ukljuļenja u trgovanje na regulisano 
trģiġte, saļini samo dokument o hartijama od vrednosti i skraĺeni prospekt.  

Ako je univerzalni dokument o registraciji veĺ odobren, dokument o hartijama 
od vrednosti, skraĺeni prospekt i sve izmene univerzalnog dokumenta o registraciji 
podnete nakon odobrenja univerzalnog dokumenta o registraciji se posebno 
odobravaju.  
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Ako je izdavalac dostavio univerzalni dokument o registraciji bez obaveze 
odobrenja, celokupna dokumentacija, ukljuļujuĺi izmene univerzalnog dokumenta o 
registraciji, podleģe odobrenju, bez obzira na ļinjenicu ġto ovi dokumenti ostaju 
odvojeni.  

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

Odgovornost za sadrģaj prospekta 

Ļlan 45. 

Kada prospekt ili skraĺeni prospekt sadrģe pogreġne, netaļne ili podatke koji 
dovode u zabludu, odnosno ako su izostavljene bitne ļinjenice, odgovornost snose: 

1) izdavalac;  

2) direktor ili ļlanovi odbora direktora kod druġtva sa jednodomnim 
upravljanjem, ļlanovi nadzornog odbora, izvrġni direktori ili ļlanovi izvrġnog odbora 
kod druġtva sa dvodomnim upravljanjem, odnosno ļlanovi upravnog i izvrġnog 
odbora kod banaka, osim ukoliko neko od ovih lica nije glasalo protiv javne ponude 
i/ili ukljuļenja u trgovanje na organizovano trģiġte; 

3) lice koje upuĺuje ponudu, a nije izdavalac (ponuĽaļ); 

4) jemac u vezi sa izdavanjem hartija od vrednosti; 

5) investiciono druġtvo koje pruģa usluge pokrovitelja ili agenta u vezi sa 
javnom ponudom; 

6) nezavisni revizori izdavaoca, iskljuļivo u vezi sa finansijskim izveġtajima 
koji su ukljuļeni u prospekt, a obuhvaĺeni su njihovim izveġtajem o reviziji; 

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

Prospekt mora da sadrģi sve informacije o licima koja su odgovorna za 
taļnost i potpunost informacija u prospektu. Za fiziļko lice se navodi ime i funkcija u 
pravnom licu, a za pravno lice se navodi poslovno ime i sediġte.  

Prospekt mora da sadrģi i izjavu svakog lica koje je odgovorno za taļnost i 
potpunost informacija u prospektu da su, prema njegovim saznanjima, informacije u 
prospektu u skladu sa ļinjenicama, kao i da nisu izostavljene informacije koje bi 
mogle da utiļu na istinitost i potpunost prospekta.  

Niko ne moģe da snosi graĽansku odgovornost samo na osnovu skraĺenog 
prospekta ili na osnovu posebnog skraĺenog prospekta EU za rast, ukljuļujuĺi 
prevod ovih dokumenata, osim ukoliko: 

1) dovodi u zabludu, netaļan je ili nedosledan kada se ļita zajedno sa 
drugim delovima prospekta; ili 

2) ne pruģa, kad se ļita zajedno s drugim delovima prospekta, kljuļne 
informacije kako bi se investitorima pomoglo pri razmatranju ulaganja u hartije od 
vrednosti.  

Za informacije navedene u dokumentu o registraciji ili univerzalnom 
dokumentu o registraciji odgovorna su lica iz stava 1. ovog ļlana samo u sluļajevima 
kada se dokument o registraciji ili univerzalni dokument o registraciji koristi kao 
sastavni deo odobrenog prospekta.  
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Stav 5. ovog ļlana primenjuje se i na informacije iz ļl. 71. i 74. ovog zakona 
kada su ukljuļene u univerzalni dokument o registraciji ukoliko se koristi kao sastavni 
deo prospekta. 

Komisija nije odgovorna za istinitost i celovitost podataka navedenih u bilo 
kom delu odobrenog prospekta, odnosno skraĺenog prospekta za javnu ponudu i/ili 
ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte. 

Validnost prospekta, dokumenta o registraciji i univerzalnog 
dokumenta o registraciji 

Ļlan 46. 

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

Kada se prospekt sastoji od posebnih dokumenata, period vaģenja prospekta 
poļinje da teļe od dana odobrenja dokumenta o hartijama od vrednosti.  

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

Istek perioda vaģenja dokumenta o registraciji ne utiļe na validnost prospekta 
ļiji je sastavni deo.  

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

Istek perioda vaģenja univerzalnog dokumenta o registraciji ne utiļe na 
validnost prospekta ļiji je sastavni deo. 

Sadrģina i forma prospekta 

Ļlan 47. 

Komisija bliģe ureĽuje:  

1) sadrģinu i formu prospekta, skraĺenog prospekta, osnovnog prospekta, 
konaļnih uslova i obrazaca u kojima su navedene konkretne informacije koje treba 
ukljuļiti u prospekt, izbegavajuĺi ponavljanje informacija kada je prospekt sastavljen 
od posebnih dokumenata; 

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

Pojednostavljene obaveze objavljivanja za sekundarna izdanja 

Ļlan 48. 

U sluļaju javne ponude hartija od vrednosti i/ili ukljuļenja hartija od vrednosti 
na regulisano trģiġte, sledeĺa lica mogu da saļine pojednostavljeni prospekt u skladu 
sa obavezama objavljivanja za sekundarna izdanja: 

1) izdavaoci ļije su hartije od vrednosti bile neprekidno ukljuļene u 
trgovanje na regulisanom trģiġtu ili trģiġtu rasta MSP najkraĺe u poslednjih 18 meseci 
i koji izdaju hartije od vrednosti zamenljive za postojeĺe ranije izdate hartije od 
vrednosti; 



46 
 

 

2) izdavaoci ļije su vlasniļke hartije od vrednosti bile neprekidno ukljuļene 
u trgovanje na regulisanom trģiġtu ili trģiġtu rasta MSP najkraĺe u poslednjih 18 
meseci i koji izdaju nevlasniļke hartije od vrednosti ili hartije od vrednosti koje daju 
pristup vlasniļkim hartijama od vrednosti koje su zamenljive za postojeĺe vlasniļke 
hartije od vrednosti izdavaoca koje su veĺ ukljuļene u trgovanje; 

3) ponuĽaļi hartija od vrednosti koje su bile neprekidno ukljuļene u 
trgovanje na regulisanom trģiġtu ili trģiġtu rasta MSP u poslednjih 18 meseci 
najkraĺe; 

4) izdavaoci ļije su hartije od vrednosti javno ponuĽene i ukljuļene u 
trgovanje na trģiġtu rasta MSP neprekidno najmanje dve godine i koji tokom celog 
perioda ukljuļenja u trgovanje u potpunosti ispunjavaju obaveze u vezi sa 
izveġtavanjem i objavljivanjem i koji traģe ukljuļenje u trgovanje na regulisanom 
trģiġtu hartija od vrednosti koje su zamenjive postojeĺim prethodno izdatim hartijama 
od vrednosti.  

Pojednostavljeni prospekt se sastoji od skraĺenog prospekta u skladu sa 
ļlanom 41. ovog zakona i podzakonskim aktom Komisije donetim na osnovu ļl. 41. i 
47. ovog zakona, posebnog dokumenta o registraciji koji mogu upotrebljavati lica iz 
stava 1. taļ. 1), 2) i 3) ovog ļlana i posebnog dokumenta o hartijama od 
vrednosti koji mogu upotrebljavati lica iz stava 1. taļ. 1) i 3) ovog ļlana.  

Pojednostavljeni prospekt sadrģi relevantne skraĺene informacije koje su 
investitorima potrebne da bi mogli razumeti: 

1) poslovna oļekivanja izdavaoca i sve znaļajne promene u poslovnom i 
finansijskom poloģaju izdavaoca i jemca, koje su nastupile nakon kraja poslednje 
finansijske godine, ukoliko ih je bilo; 

2) prava koja proizlaze iz hartija od vrednosti;  

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

Informacije sadrģane u pojednostavljenom prospektu moraju biti napisane i 
prikazane u razumljivom i saģetom obliku koji omoguĺava jednostavnu analizu i 
investitorima omoguĺava donoġenje osnovane odluke o ulaganju i moraju se uzeti u 
obzir propisane informacije koje su veĺ objavljene u skladu sa glavama V i XII ovog 
zakona.  

Izdavaoci iz stava 1. taļka 4) ovog ļlana koji su u obavezi da sastave 
konsolidovane finansijske izveġtaje u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje 
raļunovodstvo, nakon ukljuļenja hartija od vrednosti u trgovanje na regulisano 
trģiġte, sastavljaju najnovije finansijske informacije na osnovu stava 9. taļka 1) ovog 
ļlana, koje sadrģe uporedive informacije za prethodnu godinu ukljuļene u 
pojednostavljeni prospekt, u skladu sa meĽunarodnim standardima finansijskog 
izveġtavanja.  

Izdavaoci iz stava 1. taļka 4) ovog ļlana koji nemaju obavezu sastavljanja 
konsolidovanih finansijskih izveġtaja u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje 
raļunovodstvo, nakon ukljuļenja hartija od vrednosti u trgovanje na regulisano 
trģiġte, sastavljaju najnovije finansijske informacije na osnovu stava 9. taļka 1) ovog 
ļlana, koje sadrģe uporedive informacije za prethodnu godinu ukljuļene u 
pojednostavljeni prospekt, u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje raļunovodstvo.  

Izdavaoci iz stranih drģava ļije su hartije od vrednosti ukljuļene u trgovanje 
na trģiġtu rasta MSP sastavljaju najnovije finansijske informacije na osnovu stava 9. 
taļka 1) ovog ļlana, koje sadrģe komparativne informacije za prethodnu godinu 
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ukljuļene u pojednostavljeni prospekt, u skladu sa meĽunarodnim standardima 
finansijskog izveġtavanja ili istovetnim nacionalnim standardima.  

Komisija bliģe ureĽuje sadrģinu obrazaca kojima se odreĽuju informacije u 
skraĺenom obliku koje treba ukljuļiti u skladu sa pojednostavljenim obavezama 
objavljivanja iz stava 1. ovog ļlana.  

Obrasci iz stava 8. ovog ļlana naroļito ukljuļuju: 

1) godiġnje i polugodiġnje finansijske informacije objavljene u periodu od 12 
meseci pre odobrenja prospekta; 

2) ako je primenjivo, predviĽanja i procene dobiti; 

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

4) faktore rizika;  

5) za vlasniļke hartije od vrednosti, ukljuļujuĺi hartije od vrednosti kojima 
se daje pristup vlasniļkim hartijama od vrednosti, izveġtaj o obrtnom kapitalu, 
izveġtaj o kapitalizaciji i zaduģenosti, obelodanjivanje relevantnih sukoba interesa i 
transakcija sa povezanim licima, veĺinski akcionari i, ako je primenjivo, pro forma 
finansijske informacije. 

Prospekt EU za rast 

Ļlan 49. 

U sluļaju javne ponude hartija od vrednosti, sledeĺa lica mogu da saļine 
prospekt EU za rast u skladu sa srazmernim obavezama objavljivanja, pod uslovom 
da njihove hartije od vrednosti nisu ukljuļene u trgovanje na regulisanom trģiġtu: 

1) MSP; 

2) izdavaoci koji nisu MSP, ļijim se hartijama od vrednosti trguje ili ĺe se 
trgovati na trģiġtu rasta MSP, ukoliko im je proseļna trģiġna kapitalizacija manja od 
500.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara 
prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije na osnovu kotacija na kraju godine za 
prethodne tri kalendarske godine; 

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

4) izdavaoci, osim MSP, koji javno nude akcije istovremeno kada i traģe 
ukljuļenje tih akcija u trgovanje na trģiġtu rasta MSP, pod uslovom da takvi izdavaoci 
nemaju akcije koje su veĺ ukljuļene u trgovanje na trģiġtu rasta MSP i da je ukupna 
vrednost sledeĺih elemenata manja od 200.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti 
po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije: 

(1) konaļna ponuĽena cena ili najviġa cena u sluļaju iz ļlana 51. stav 1. 
taļka 2) podtaļka (1) ovog zakona; 

(2) ukupan broj akcija izdatih odmah nakon javne ponude akcija, 
izraļunatog ili na osnovu koliļine javno ponuĽenih akcija ili, u sluļaju 
iz ļlana 51. stav 1. taļka 2) podtaļka (1) ovog zakona, na osnovu 
najveĺe koliļine javno ponuĽenih akcija; 

5) ponuĽaļi hartija od vrednosti koje su izdali izdavaoci iz taļ. 1) i 2) ovog 
stava.  



48 
 

 

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

Prospekt EU za rast je saļinjen od posebnog skraĺenog prospekta 
sastavljenog na osnovu ļlana 41. ovog zakona, posebnog dokumenta o registraciji i 
posebnog dokumenta o hartijama od vrednosti.  

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

Komisija bliģe ureĽuje sadrģinu i formu prospekta EU za rast, kao i skraĺeni 
sadrģaj i standardizovani format posebnog skraĺenog prospekta. 

Faktori rizika 

Ļlan 50. 

Faktori rizika navedeni u prospektu su ograniļeni na rizike koji su specifiļni 
za izdavaoca i/ili hartije od vrednosti i koji su bitni za donoġenje osnovane odluke o 
investiranju i potkrepljeni su sadrģajem dokumenta o registraciji i dokumenta o 
hartijama od vrednosti. 

Prilikom saļinjavanja prospekta izdavalac, ponuĽaļ ili lice koje traģi 
ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte, procenjuje znaļaj faktora rizika u smislu 
njihove verovatnoĺe i obima negativnih posledica.  

Svaki faktor rizika se opisuje na odgovarajuĺi naļin, pri ļemu se objaġnjava 
njegov uticaj na izdavaoca ili hartije od vrednosti koje se nude ili ukljuļuju u 
trgovanje.  

Procena znaļaja faktora rizika iz stava 2. ovog ļlana moģe da se predstavi i 
upotrebom kvalitativne skale koja odreĽuje da li je rizik nizak, srednji ili visok.  

Faktori rizika se u zavisnosti od njihove prirode navode u ograniļenom broju 
kategorija. U svakoj kategoriji prvo se navode najznaļajniji faktori rizika u skladu sa 
procenom iz stava 2. ovog ļlana.  

Faktori rizika ukljuļuju i faktore koji proizilaze iz stepena podreĽenosti hartije 
od vrednosti i uticaja na oļekivani iznos ili vreme isplate imaocima hartija od 
vrednosti u sluļaju steļaja ili drugog sliļnog postupka, ukljuļujuĺi oduzimanje 
dozvole za rad banci, odnosno kreditnoj instituciji ili, njeno restrukturiranje u skladu 
sa zakonom kojim se ureĽuje restrukturiranje banaka, odnosno kreditnih institucija.  

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

Komisija moģe bliģe urediti kriterijume za procenu specifiļnosti i znaļaja 
faktora rizika, kao i predstavljanje faktora rizika po kategorijama u zavisnosti od 
njihove prirode. 

Konaļna cena u ponudi i koliļina hartija od vrednosti 

Ļlan 51. 

Kada se konaļna cena u ponudi i/ili koliļina hartija od vrednosti koja ĺe se 
javno ponuditi, izraģena bilo kao broj hartija od vrednosti ili kao ukupni nominalni 
iznos, ne moģe ukljuļiti u prospekt:  

1) moguĺe je povlaļenje naloga za kupovinu ili upis hartija od vrednosti u 
roku od najmanje dva radna dana nakon dostavljanja podataka o konaļnoj ceni i/ili 
koliļini hartija od vrednosti koje ĺe biti predmet javne ponude; ili 
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2) u prospektu se navodi: 

(1) najviġa cena i/ili najveĺa koliļina hartija od vrednosti, ako su 
dostupne; ili 

(2) metode i kriterijumi procene i/ili uslovi u skladu sa kojima se odreĽuje 
konaļna cena i objaġnjenje svih upotrebljenih metoda procene 
vrednosti.  

Podaci o konaļnoj ceni i koliļini hartija od vrednosti dostavljaju se Komisiji i 
objavljuju u skladu sa odredbama ļlana 55. stav 3. ovog zakona. 

Izostavljanje podataka 

Ļlan 52. 

Na zahtev izdavaoca ili ponuĽaļa, Komisija moģe da dozvoli da se u 
prospektu ili u njegovim sastavnim delovima izostave odreĽeni podaci koje prospekt 
mora da sadrģi u skladu sa odredbama ovog zakona ili akta Komisije, ukoliko smatra 
da je ispunjen jedan od sledeĺih uslova: 

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

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

3) takvi podaci bi bili od neznatnog znaļaja za predmetnu ponudu i/ili 
ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte, a ne bi uticali na procenu finansijskog 
poloģaja i razvojnih moguĺnosti izdavaoca ili jemca, ukoliko postoji.  

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

Kada je davalac jemstva za hartije od vrednosti Republika, izdavalac, 
ponuĽaļ ili lice koje traģi ukljuļenje u trgovanje na regulisanom trģiġtu, prilikom 
sastavljanja prospekta moģe da izostavi podatke koji se odnose na Republiku.  

Komisija odluļuje o zahtevu iz stava 1. ovog ļlana u roku od sedam radnih 
dana od dana prijema zahteva.  

Komisija moģe propisati bliģe kriterijume, naļin dostavljanja dokumentacije i 
utvrĽivanja ispunjenosti uslova u vezi sa izostavljanjem podataka iz prospekta. 

Upuĺivanje na dokumente 

Ļlan 53. 

Informacije mogu da se ukljuļuju u prospekt upuĺivanjem, ako su prethodno 
ili istovremeno objavljene elektronskim putem, i ukoliko se nalaze u jednom od 
sledeĺih dokumenata:  

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

2) dokumentima iz ļlana 36. stav 3. taļ. 6) - 9) i stav 4. taļ. 5) - 8) i taļka 
10) podtaļ. (3) ovog zakona;  

3) propisanim informacijama; 
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4) godiġnjim finansijskim informacijama i finansijskim informacijama za 
period kraĺi od poslovne godine; 

5) izveġtajima o reviziji i finansijskim izveġtajima; 

6) izveġtajima o poslovanju saļinjenim u skladu sa zakonom kojim se 
ureĽuje raļunovodstvo; 

7) izveġtajima o korporativnom upravljanju saļinjenim u skladu sa zakonom 
kojim se ureĽuje raļunovodstvo; 

8) izveġtajima o odreĽivanju vrednosti imovine ili druġtva; 

9) izveġtajima o naknadama; 

10) godiġnjim izveġtajima ili svim informacijama koje se objavljuju u skladu 
sa zakonom kojim se ureĽuju druġtva za upravljanje alternativnim investicionim 
fondovima; 

11) osnivaļkom aktu i statutu; 

12) dokumentima navedenim u aktu Komisije iz stava 7. ovog ļlana.  

Informacije iz stava 1. ovog ļlana treba da budu najnovije informacije 
dostupne izdavaocu.  

Ako se upuĺivanjem ukljuļuju samo odreĽeni delovi dokumenta, prospekt 
sadrģi izjavu da delovi koji nisu ukljuļeni nisu relevantni za investitora ili su 
obuhvaĺeni drugim delovima prospekta. 

Pri ukljuļivanju informacija upuĺivanjem, izdavaoci, ponuĽaļi ili lica koja traģe 
ukljuļenje u trgovanje na regulisanom trģiġtu moraju da obezbede dostupnost 
informacija.  

Prospekt naroļito sadrģi spisak dokumenata kojim se investitorima 
omoguĺava lako pronalaģenje odreĽenih informacija, kao i linkove do svih 
dokumenata koji sadrģe podatke ukljuļene upuĺivanjem.  

Izdavalac, ponuĽaļ ili lice koje traģi ukljuļenje u trgovanje na regulisanom 
trģiġtu, ako je to moguĺe, uz prvi nacrt prospekta koji se podnosi Komisiji, a u 
svakom sluļaju tokom postupka odobrenja prospekta, dostavlja sve informacije koje 
su ukljuļene u prospekt upuĺivanjem, u elektronskom obliku koji moģe da se 
pretraģuje, osim ukoliko je Komisija, veĺ odobrila te informacije ili su te informacije 
veĺ dostavljene Komisiji.  

Komisija moģe doneti akt na osnovu kojeg ĺe se lista dokumenata iz stava 1. 
ovog ļlana aģurirati kako bi se ukljuļile dodatne vrste dokumenata koji se podnose 
Komisiji ili koje odobrava Komisija. 

Odobrenje prospekta 

Ļlan 54. 

Nije dopuġteno objaviti prospekt ukoliko prospekt ili svi njegovi sastavni delovi 
nisu odobreni od strane Komisije.  

Zahtev za odobrenje prospekta Komisiji podnosi izdavalac, ponuĽaļ ili lice 
koje zahteva ukljuļenje na regulisano trģiġte.  

Uz zahtev iz stava 2. ovog ļlana podnosilac Komisiji dostavlja sledeĺu 
dokumentaciju: 

1) odluku izdavaoca o izdavanju hartija od vrednosti, odnosno o ukljuļenju 
u trgovanje, sa svim dodatnim informacijama koje se dostavljaju regulisanom trģiġtu 
na koje se zahteva ukljuļenje u trgovanje; 
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2) primerke prospekta koji moģe da se sastoji iz jednog ili viġe dokumenata 
i skraĺenog prospekta; 

3) osnivaļki akt i statut izdavaoca; 

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

5) akt o ispunjavanju uslova za ukljuļivanje hartija od vrednosti na 
regulisano trģiġte, po odobrenju prospekta za ukljuļenje hartija od vrednosti na 
regulisano trģiġte; 

6) ostalu dokumentaciju propisanu aktom Komisije. 

Komisija donosi odluku o odobrenju prospekta i dostavlja je izdavaocu, 
ponuĽaļu ili licu koje traģi ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte, u roku od 
deset radnih dana od dana podnoġenja urednog zahteva za odobrenje prospekta.  

Ukoliko Komisija ne donese reġenje o odobrenju prospekta u roku propisanim 
odredbama ovog ļlana smatraĺe se da zahtev nije odobren.  

Ukoliko se javna ponuda odnosi na hartije od vrednosti izdavaoca koji nema 
hartije od vrednosti ukljuļene u trgovanje na regulisano trģiġte, niti je ranije upuĺivao 
javnu ponudu hartija od vrednosti, rok iz stava 4. ovog ļlana se produģava na 20 
radnih dana od dana prijema urednog zahteva.  

Rok od 20 radnih dana iz stava 6. ovog ļlana se primenjuje samo na prvo 
podnoġenje zahteva za odobrenje prospekta.  

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

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

1) o tome obaveġtava izdavaoca, ponuĽaļa ili lice koje traģi ukljuļenje u 
trgovanje na regulisano trģiġte bez odlaganja, a najkasnije u roku iz stava 4. ovog 
ļlana ili stava 6, koji poļinje da teļe od dana podnoġenja zahteva za odobrenje 
prospekta; i 

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

U sluļajevima iz stava 9. ovog ļlana rok za odluļivanje poļinje da teļe od 
dana kada je Komisiji dostavljena uredna dokumentacija.  

Ako izdavalac, ponuĽaļ ili lice koje traģi ukljuļenje u trgovanje na 
regulisanom trģiġtu ne postupe po nalogu Komisije za dopunu dokumentacije u 
skladu sa stavom 9. ovog ļlana, Komisija postupa u skladu sa ļlanom 59. taļka 1) 
ļlana ovog zakona.  

Rokovi iz st. 4. i 6. ovog ļlana skraĺuju se na pet radnih dana za prospekt koji 
se sastoji od posebnih dokumenata koje sastavljaju redovni izdavaoci iz ļlana 43. 
stav 19. ovog zakona.  

Redovni izdavalac obaveġtava Komisiju o podnoġenju zahteva najkraĺe pet 
radnih dana pre procenjenog datuma podnoġenja zahteva za odobrenje.  

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



52 
 

 

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

Smernice iz stava 15. ovog ļlana ukljuļuju podatke za kontakt za potrebe 
odobrenja prospekta.  

Izdavalac, ponuĽaļ, lice koje traģi ukljuļenje u trgovanje na regulisanom 
trģiġtu ili lice odgovorno za pripremu prospekta moģe tokom postupka odobrenja 
prospekta neposredno da komunicira ili bude u kontaktu sa zaposlenima Komisije. 

Komisija bliģe ureĽuje:  

1) sadrģinu i formu zahteva iz stava 2. ovog ļlana; 

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

Naļin objavljivanja prospekta 

Ļlan 55. 

Po odobrenju, izdavalac, ponuĽaļ ili lice koje traģi ukljuļenje u trgovanje na 
regulisanom trģiġtu objavljuje prospekt u razumnom roku pre, a najkasnije do poļetka 
upuĺivanja javne ponude, odnosno ukljuļivanja hartija od vrednosti u trgovanje. 

Ako inicijalna javna ponuda ukljuļuje klasu akcija koja se prvi put ukljuļuje u 
trgovanje na regulisanom trģiġtu, prospekt treba da bude dostupan javnosti najmanje 
ġest radnih dana pre isteka roka trajanja ponude. 

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

1) internet stranici izdavaoca, ponuĽaļa ili lica koje traģi ukljuļenje u 
trgovanje na regulisanom trģiġtu; 

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

3) internet stranici regulisanog trģiġta na koje se traģi ukljuļenje u trgovanje, 
ili kada se ne zahteva ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte, internet stranici 
organizatora MTP-a. 

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

Prospekt mora biti pripremljen na naļin da ga je moguĺe preuzeti, ġtampati i 
pretraģivati u elektronskom obliku koji ne moģe da se menja. 

Dokumenti u kojima su sadrģane informacije koje se ukljuļuju u prospekt 
upuĺivanjem, dodaci i/ili konaļni uslovi u vezi sa prospektom i poseban primerak 
skraĺenog prospekta dostupni su u istom delu pored prospekta, sa linkovima koji se 
po navode potrebi. 

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

Za pristup prospektu se ne zahteva registracija, davanje izjava o prihvatanju 
ograniļenja pravne odgovornosti ili plaĺanje naknade.  

Upozorenja u kojima se navodi jurisdikcija u kojoj se vrġi ponuda ili ukljuļenje 
u trgovanje ne smatraju se izjavama o ograniļenju pravne odgovornosti iz stava 8. 
ovog ļlana. 
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Komisija na svojoj internet stranici objavljuje odobrene prospekte ili njihov 
spisak sa linkovima do relevantnih delova internet stranica iz stava 4. ovog ļlana.  

Objavljen spisak iz stava 10. ovog ļlana, ukljuļujuĺi linkove, redovno se 
aģurira i svaka stavka objavljena na internet stranici ostaje objavljena tokom perioda 
iz stava 12. ovog ļlana. 

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

Ako se za informacije koje se u prospekt ukljuļuju upuĺivanjem, kao i za 
dodatak prospektu i/ili konaļne uslove koriste linkovi, ti linkovi moraju biti funkcionalni 
tokom perioda navedenog u stavu 12. ovog ļlana. 

Odobren prospekt sadrģi istaknuto upozorenje u kojem je navedeno kada 
istiļe rok vaģenja prospekta.  

U upozorenju iz stava 14. ovog ļlana se takoĽe navodi da se obaveza 
dopune prospekta u sluļaju znaļajnih novih ļinjenica, bitnih greġaka ili veĺih 
netaļnosti ne primenjuje nakon isteka vaģnosti prospekta. 

Ukoliko se prospekt sastoji iz viġe dokumenata, i/ili ukljuļuje informacije 
upuĺivanjem, ti dokumenti i informacije koje ļine prospekt mogu se objaviti i 
distribuirati posebno, pod uslovom da su objavljeni u skladu sa stavom 3. ovog ļlana.  

Ako se prospekt sastoji od viġe posebnih dokumenata u skladu sa ļlanom 44. 
ovog zakona, u svakom od ovih posebnih dokumenata, osim u dokumentima 
ukljuļenim upuĺivanjem, navodi se da je samo jedan deo prospekta i gde se mogu 
dobiti drugi sastavni dokumenti. 

Tekst i format prospekta ili dodatka prospekta, objavljenih ili stavljenih na 
raspolaganje javnosti, moraju da budu identiļni verziji koju je odobrila Komisija. 

Izdavalac, ponuĽaļ, lice koje traģi ukljuļenje u trgovanje na regulisanom 
trģiġtu ili finansijski posrednici koji plasiraju ili prodaju hartije od vrednosti, svakom 
potencijalnom investitoru na zahtev obezbeĽuju primerak prospekta na trajnom 
mediju, bez naknade.  

Ako potencijalni investitor posebno zatraģi primerak u ġtampanom obliku, 
izdavalac, ponuĽaļ, lice koja traģi ukljuļenje u trgovanje na regulisanom trģiġtu ili 
finansijski posrednik koji plasira ili prodaje hartije od vrednosti duģni su da dostave 
ġtampani primerak prospekta.  

Dostava primerka prospekta se ograniļava na jurisdikcije u kojima se 
sprovodi javna ponuda hartija od vrednosti ili u kojima se ukljuļuju u trgovanje na 
regulisanom trģiġtu u skladu sa ovim zakonom.  

Komisija je nadleģna da propiġe uslove u vezi sa objavljivanjem prospekta.  

Oglaġavanje 

Ļlan 56. 

Svaki vid oglaġavanja u vezi sa javnom ponudom hartija od vrednosti i/ili 
ukljuļenjem u trgovanje na regulisano trģiġte mora da bude usaglaġen sa odredbama 
ovog ļlana.  

Odredbe st. 3 - 6. i stava 7. taļka 2) ovog ļlana odnose se samo na sluļajeve 
kada su izdavalac, ponuĽaļ ili lice koje podnosi zahtev za ukljuļenje u trgovanje 
duģni da saļine prospekt. 

Prilikom oglaġavanja se navodi da je prospekt objavljen ili da ĺe biti objavljen 
uz navoĽenje gde investitori mogu da ga dobiju. 
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U tekstu oglasa treba da bude jasno naznaļeno da se radi o oglasu.  

Informacije sadrģane u oglasu ne smeju da budu netaļne niti da dovode u 
zabludu i moraju da budu u skladu sa informacijama iz prospekta, ukoliko je prospekt 
veĺ objavljen, odnosno sa informacijama koje treba navesti u prospektu, ukoliko ĺe 
prospekt biti objavljen. 

Sve informacije objavljene usmenim ili pismenim putem u vezi sa javnom 
ponudom hartija od vrednosti ili ukljuļenjem u trgovanje na regulisanom trģiġtu, ļak i 
ako nisu bile objavljene sa ciljem oglaġavanja, moraju biti u skladu sa podacima u 
prospektu. 

Ukoliko izdavalac ili ponuĽaļ usmeno ili pismeno obelodane vaģne 
informacije jednom ili viġe odabranih investitora, ako je to primenjivo, takve 
informacije se: 

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

2) ukljuļuju u prospekt ili u dodatak prospektu u skladu sa ļlanom 57. ovog 
zakona, ukoliko je objavljivanje prospekta obavezno. 

Komisija vrġi nadzor nad aktivnostima prilikom oglaġavanja u vezi sa javnom 
ponudom hartija od vrednosti ili ukljuļenjem u trgovanje na regulisano trģiġte. 

Nadzor koji vrġi Komisija nad aktivnostima u vezi sa oglaġavanjem nije 
preduslov za javnu ponudu hartija od vrednosti ili njihovo ukljuļenje u trgovanje na 
regulisanom trģiġtu. 

Komisija bliģe ureĽuje oglaġavanje u vezi sa javnom ponudom i/ili 
ukljuļenjem u trgovanje na organizovano trģiġte. 

Dodatak prospektu 

Ļlan 57. 

Ukoliko u periodu od odobrenja prospekta do okonļanja javne ponude hartija 
od vrednosti, odnosno do trenutka poļetka trgovanja na regulisanom trģiġtu, u 
zavisnosti od toga ġta nastupi kasnije, nastane znaļajna nova ļinjenica, utvrdi se 
postojanje bitne greġke ili bitne nepreciznosti u vezi sa informacijama iz prospekta 
koje mogu uticati na procenu hartija od vrednosti, one se bez nepotrebnog odlaganja 
navode u dodatku prospektu. 

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

Skraĺeni prospekt mora biti dopunjen, ukoliko je potrebno, uzimajuĺi u obzir 
sadrģinu novih informacija iz dodatka prospektu. 

Kada se prospekt odnosi na javnu ponudu hartija od vrednosti, investitori koji 
su se obavezali da kupe ili upiġu hartije od vrednosti pre objavljivanja dodatka 
prospektu, imaju pravo da u roku od dva radna dana nakon objavljivanja 
dodatka odustanu od kupovine ili upisa tih hartija od vrednosti, pod uslovom da je 
nova ļinjenica, bitna greġka ili bitna netaļnost iz stava 1. ovog ļlana nastala ili 
primeĺena pre okonļanja perioda ponude ili prenosa hartija od vrednosti, u 
zavisnosti od toga ġta nastupi ranije.  

Izdavalac, odnosno ponuĽaļ mogu produģiti rok iz stava 4. ovog ļlana.  
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Konaļan rok u kome investitori imaju pravo da odustanu od kupovine ili upisa 
hartija od vrednosti navodi se u dodatku prospektu. 

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

1) da se pravo na odustajanje odobrava samo onim investitorima koji su, 
pre objavljivanja dodatka, veĺ pristali na kupovinu ili upis hartija od vrednosti, i ako 
hartije od vrednosti joġ nisu bile dostavljene i dodeljene investitorima kada je nastala 
ili kada je primeĺena znaļajna nova ļinjenica, bitna greġka ili bitna netaļnost; 

2) period u kome investitori mogu ostvariti pravo na odustajanje; i 

3) sa kim investitori mogu stupiti u kontakt ako ģele ostvariti pravo na 
odustajanje. 

Ukoliko se hartije od vrednosti kupuju ili upisuju posredstvom finansijskog 
posrednika, finansijski posrednik obaveġtava investitore o moguĺnosti objavljivanja 
dodatka prospektu, o tome gde i kada ĺe biti objavljen, kao i da ĺe im finansijski 
posrednik u tom sluļaju pomoĺi u ostvarivanju njihovog prava na odustanak. 

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

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

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

Kada se znaļajna nova ļinjenica, bitna greġka ili bitna netaļnost iz stava 1. 
ovog ļlana odnosi samo na podatke sadrģane u dokumentu o registraciji ili 
univerzalnom dokumentu o registraciji i ako se taj dokument o registraciji ili 
univerzalni dokument o registraciji koristi istovremeno kao sastavni deo nekoliko 
prospekata, priprema se i odobrava samo jedan dodatak prospektu.  

U sluļaju iz stava 12. ovog ļlana u dodatku prospektu navode svi prospekti 
na koje se odnosi. 

U postupku odobrenja dodatka prospektu Komisija moģe da zatraģi da 
dodatak kao prilog sadrģi preļiġĺenu verziju dopunjenog prospekta, dokumenta o 
registraciji ili univerzalnog dokumenta o registraciji, kada je preļiġĺena verzija 
neophodna da bi se obezbedila razumljivost informacija navedenih u prospektu.  

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

Izdavalac moģe i dobrovoljno da ukljuļi preļiġĺenu verziju dopunjenog 
prospekta, dokumenta o registraciji ili univerzalnog dokumenta o registraciji kao 
prilog dodatku. 

Komisija bliģe ureĽuje sluļajeve kada je zbog znaļajne nove ļinjenice, bitne 
greġke ili bitne netaļnosti u vezi sa informacijama ukljuļenim u prospekt potrebno 
objaviti dodatak prospektu. 

Odbacivanje zahteva za objavljivanje prospekta 

Ļlan 58. 

Komisija reġenjem odbacuje zahtev za odobrenje objavljivanja prospekta iz 
jednog od sledeĺih razloga: 



56 
 

 

1) zahtev je podnelo neovlaġĺeno lice; 

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

3) nije pribavljena obavezna saglasnost nadleģnog organa iz ļlana 54. stav 
3. taļka 4) ovog zakona; 

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

5) obavezne naknade propisane tarifnikom Komisije nisu plaĺene; 

6) nisu ispunjene druge pretpostavke za voĽenje postupka. 

Odbijanje zahteva za objavljivanje prospekta 

Ļlan 59. 

Komisija reġenjem odbija zahtev za odobrenje objavljivanja prospekta iz 
jednog od sledeĺih 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 sadrģi informacije koje su znaļajno pogreġne, netaļne, dovode 
u zabludu ili su izostavljene znaļajne ļinjenice ġto za posledicu ima pogreġno, 
netaļno ili obmanjujuĺe informisanje investitora, a podnosilac ih nije u ostavljenom 
roku dopunio; 

3) podnosilac zahteva je izdavalac kome je Komisija izrekla neku od 
nadzornih mera zbog nepoġtovanja odredbi Glave V ovog zakona, a izdavalac nije 
postupio u skladu sa izreļenom merom; 

4) podaci iz prospekta nisu u skladu sa odlukom izdavaoca o izdavanju 
hartija od vrednosti, njihovom ukljuļenju 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 
nadleģnog organa izdavaoca o izdavanju hartija od vrednosti je niġtavna ili stavljena 
van snage; 

6) nad izdavaocem je pokrenut postupak steļaja ili prinudne likvidacije. 

Postupak upisa i uplate 

Ļlan 60. 

Javna ponuda hartija od vrednosti ne moģe da poļeti pre objavljivanja 
prospekta. 

Javni poziv, kao sastavni deo prospekta, sadrģi: 

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

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

Rok za poļetak upisa i uplate hartija od vrednosti poļinje najkasnije u roku od 
15 radnih dana od dana prijema reġenja o odobrenju objavljivanja prospekta. 

Rok za upis i uplatu hartija od vrednosti ne moģe biti duģi od tri meseca od 
dana oznaļenog u prospektu. 
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Ukoliko je u prospektu navedeno, Komisija ĺe, na zahtev izdavaoca ili 
ponuĽaļa, produģiti rok za upis i uplatu hartija od vrednosti za dodatnih 45 radnih 
dana. 

Odredbe ovog ļlana ne primenjuju se kod nevlasniļkih hartija od vrednosti 
koje se nude na osnovu osnovnog prospekta. 

Mesto upisa i uplate 

Ļlan 61. 

Upis hartija od vrednosti vrġi se u investicionom druġtvu ili kreditnoj instituciji, 
koja ima dozvolu za obavljanje delatnosti u skladu sa ovim zakonom, na osnovu 
pisanog ugovora koji zakljuļuju izdavalac ili ponuĽaļ i investiciono druġtvo ili kreditna 
institucija.  

Uplata hartija od vrednosti vrġi se u novcu u kreditnoj instituciji, na osnovu 
pisanog ugovora koji zakljuļuju kreditna institucija i izdavalac ili ponuĽaļ. 

Upis i prijem uplate ne moģe vrġiti investiciono druġtvo ili kreditna institucija 
koja je izdavalac ili ponuĽaļ hartija od vrednosti koje su predmet upisa i uplate. 

Upis hartija od vrednosti moģe se vrġiti preko regulisanog trģiġta, odnosno 
MTP, u skladu sa aktom Komisije. 

Komisija propisuje bliģi postupak upisa i uplate hartija od vrednosti izdavaoca. 

Izveġtaj o ishodu javne ponude 

Ļlan 62. 

Izdavalac, odnosno ponuĽaļ je duģan da, najkasnije u roku od tri radna dana 
od dana okonļanja javne ponude, objavi i dostavi Komisiji objavljen izveġtaj o ishodu 
javne ponude. 

Izveġtaj sadrģi podatke o koliļini kupljenih hartija od vrednosti, uplaĺenim 
sredstvima, kao i o tome da li je javna ponuda bila uspeġna ili ne. 

Izveġtaj se objavljuje na isti naļin na koji je prospekt objavljen, a u skladu sa 
odredbama ļlana 55. ovog zakona. 

Komisija propisuje formu i sadrģinu podataka izveġtaja iz stava 1. ovog ļlana. 

Upis i prenos hartija od vrednosti u CRHOV-u 

Ļlan 63. 

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

1) kupila hartije od vrednosti ï u roku od pet radnih dana od dana 
okonļanja javne ponude; 

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

CRHOV je duģan da u roku od dva radna dana od dana prijema urednog 
zahteva izvrġi upis i prenos hartija od vrednosti na raļune finansijskih instrumenata 
zakonitih imalaca u CRHOV. 

Nakon okonļanja postupka iz stava 2. ovog ļlana, CRHOV je duģan da o 
tome odmah obavesti Komisiju, a regulisano trģiġte, odnosno MTP obaveġtava 
ukoliko se takve hartije od vrednosti ukljuļuju u trgovanje. 
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Odredbe ovog ļlana se ne odnose na hartije od vrednosti koje inostrani 
izdavaoci javno nude u Republici u skladu sa ļlanom 67. ili ļlanom 36. stav 3. taļka 
10) ovog zakona kada nisu ukljuļene u trgovanje na regulisano trģiġte u Republici.  

Ukljuļivanje hartija od vrednosti na regulisano trģiġte 

Ļlan 64. 

Ukoliko je ukljuļenje hartija od vrednosti u trgovanje na regulisano trģiġte 
obavezno, izdavalac je duģan da, u roku od tri radna dana od dana prijema 
obaveġtenja od CRHOV-a o okonļanim postupcima iz ļlana 63. stav 1. ovog zakona 
podnese zahtev organizatoru trģiġta za ukljuļenje u trgovanje. 

Odmah nakon ukljuļenja u trgovanje hartija od vrednosti ili dodatnih hartija u 
okviru iste klase hartija od vrednosti, organizator trģiġta je duģan da o tome objavi 
obaveġtenje na svojoj internet stranici i da primerak tog obaveġtenja poġalje 
elektronskim putem Komisiji, CRHOV-u i izdavaocu. 

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

Ļlan 65. 

Prilikom javne ponude i/ili ukljuļenja u trgovanje na regulisano trģiġte hartija 
od vrednosti za koje nije potrebno objavljivanje prospekta u skladu sa odredbama 
ļlana 36. st. 3. i 4. ovog zakona, izdavalac, ponuĽaļ ili lice koje traģi ukljuļenje u 
trgovanje na regulisano trģiġte je duģno da Komisiji dostavi obaveġtenje o koriġĺenju 
izuzetka od obaveze objavljivanja prospekta. 

Obaveġtenje iz stava 1. ovog ļlana se u sluļajevima iz ļlana 36. stav 3. ovog 
zakona dostavlja odmah nakon donoġenja odluke nadleģnog organa izdavaoca, 
odnosno ponuĽaļa o izdavanju, dodeli ili ponudi hartija do vrednosti, a najkasnije tri 
radna dana pre poļetka ponude, dodele ili upisa hartija od vrednosti. 

Obaveġtenje iz stava 1. ovog ļlana se u sluļajevima iz ļlana 36. stav 4. ovog 
zakona dostavlja odmah nakon donoġenja odluke nadleģnog organa izdavaoca, 
odnosno ponuĽaļa o izdavanju, dodeli ili ponudi hartija do vrednosti, a najkasnije tri 
radna dana pre podnoġenja zahteva za ukljuļenje hartija od vrednosti na regulisano 
trģiġte. 

Izdavalac ili ponuĽaļ koji nudi hartije od vrednosti u skladu sa izuzecima 
propisanim odredbama ļlana 36. stav. 3. ovog zakona, duģan je da pre ponude ili 
dodele hartija od vrednosti investitorima stavi na raspolaganje potrebne informacije u 
vezi sa ponudom i hartijama od vrednosti koje se nude, pri ļemu: 

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

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

Komisija propisuje sadrģinu obaveġtenja o koriġĺenju izuzetka od obaveze 
objavljivanja prospekta kao i dokumentaciju koja se dostavlja uz obaveġtenje. 

Javna ponuda hartija od vrednosti ili ukljuļenje u trgovanje na 
regulisanom trģiġtu na osnovu prospekta sastavljenog u skladu 

sa ovim zakonom 

Ļlan 66. 

Ako izdavalac iz strane zemlje namerava javno da nudi hartije od vrednosti u 
Republici ili zatraģi ukljuļenje hartija od vrednosti u trgovanje na regulisanom 
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trģiġtu u Republici, na osnovu prospekta sastavljenog u skladu sa ovim zakonom, 
Komisija odobrava prospekt u skladu sa ļlanom 54. ovog zakona. 

Nakon ġto se prospekt odobri u skladu sa 1. stavom ovog ļlana, on sadrģi 
sva prava i obaveze predviĽene prospektom u skladu sa ovim zakonom, a na 
prospekt i izdavaoca iz strane zemlje primenjuju se sve odredbe ovog zakona, kao i 
nadzor koji vrġi Komisija. 

Javna ponuda hartija od vrednosti ili ukljuļenje u trgovanje na 
regulisanom trģiġtu na osnovu prospekta sastavljenog u skladu 

sa zakonima strane drģave 

Ļlan 67. 

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

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

2) je Komisija zakljuļila sporazum o saradnji sa relevantnim nadzornim 
organima te strane drģave u skladu sa ļlanom 68. ovog zakona. 

Komisija moģe bliģe propisati postupak i kriterijume za ustanovljavanje 
ekvivalentnosti iz stava 1. taļka 1) ovog ļlana. 

Saradnja sa stranim zemljama 

Ļlan 68. 

Komisija, za potrebe ļlana 67. ovog zakona i ukoliko je potrebno za potrebe 
ļlana 66. ovog zakona zakljuļuje sporazume o saradnji sa nadzornim organima 
stranih zemalja o razmeni informacija i izvrġavanju obaveza koje proizilaze iz ovog 
zakona, osim ako je ta strana zemlja na spisku jurisdikcija koje imaju strateġke 
nedostatke u svojim nacionalnim sistemima za spreļavanje pranja novca i 
finansiranja terorizma objavljenim u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje spreļavanje 
pranja novca i finansiranje terorizma.  

Sporazumima o saradnji iz stava 1. ovog ļlana se obezbeĽuje, pored ostalog, 
efikasna razmena informacija koja nadleģnim organima dozvoljava da svoje duģnosti 
obavljaju u skladu sa ovim zakonom. 

Komisija zakljuļuje sporazume o saradnji i razmeni informacija sa nadzornim 
organima stranih zemalja samo kada se na podatke koji se ustupaju primenjuje 
obaveza ļuvanja poverljivih podataka koja je ekvivalentna odredbi iz ļlana 346. ovog 
zakona.  

Razmena informacija iz stava 3. ovog ļlana ima za cilj ispunjavanje 
nadleģnosti Komisije. 

Nadzorna ovlaġĺenja Komisije 

Ļlan 69. 

Komisija vrġi nadzor nad ispunjavanjem svih obaveza propisanih odredbama 
ove glave u vezi sa javnom ponudom hartija od vrednosti i/ili ukljuļenjem na 
regulisano trģiġte. 

U vrġenju nadzora Komisija ima pravo da: 
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1) zahteva od izdavalaca, ponuĽaļa ili lica koja traģe ukljuļenje na 
regulisano trģiġte da u prospekt ukljuļe dodatne informacije, ukoliko je to neophodno 
radi zaġtite investitora; 

2) zahteva od izdavalaca, ponuĽaļa ili lica koja traģe ukljuļenje na 
regulisano trģiġte, kao i lica koja ih kontroliġu ili su pod njihovom kontrolom, da 
dostave podatke i dokumenta od znaļaja za sprovoĽenje nadzora nad primenom 
odredaba ove glave; 

3) zahteva od revizora, uprave izdavaoca, ponuĽaļa ili podnosioca zahteva 
za ukljuļenje na regulisano trģiġte, kao i posrednika koji ĺe sprovesti postupak javne 
ponude ili ukljuļenja u trgovanje na regulisano trģiġte, da dostave informacije i 
obaveġtenja od znaļaja za nadzor nad primenom odredaba ove glave; 

4) prekine javnu ponudu hartija od vrednosti ili ukljuļenje u trgovanje na 
organizovano trģiġte, najduģe deset radnih dana ukoliko postoji osnovana sumnja da 
su prekrġene odredbe ove glave; 

5) zabrani ili prekine oglaġavanje, ili od izdavaoca, ponuĽaļa ili lica koje 
traģi ukljuļenje na organizovano trģiġte traģi da prekinu ili obustave oglaġavanje 
najviġe deset radnih dana, u sluļaju kada postoji osnovana sumnja da je doġlo do 
povrede odredaba ove glave; 

6) zabrani javnu ponudu hartija od vrednosti i/ili ukljuļenje u trgovanje na 
organizovano trģiġte ukoliko utvrdi da su prekrġene odredbe ove glave ili postoji 
osnovana sumnja da ĺe biti prekrġene; 

7) privremeno zabrani trgovanje na regulisanom trģiġtu, MTP ili OTC trģiġtu 
najduģe deset radnih dana ukoliko postoji osnovana sumnja da su prekrġene 
odredbe ove glave; 

8) zabrani trgovanje na regulisanom trģiġtu, MTP ili OTC trģiġtu ukoliko 
utvrdi da su prekrġene odredbe ove glave; 

9) objavi da izdavalac, ponuĽaļ ili lice koje traģi ukljuļenje na 
organizovanom trģiġtu ne ispunjava svoje obaveze; 

10) prekine postupak odobrenja ili prekine ili ograniļiti javnu ponudu i/ili 
ukljuļenje u trgovanje na regulisano trģiġte ukoliko je Komisija u skladu sa 
odredbama ovog zakona preduzela mere zabrane ili ograniļenja, dok ta zabrana ili 
ograniļenje traje; 

11) odbije da odobri prospekt koji je saļinio odreĽeni izdavalac, ponuĽaļ ili 
lice koje traģi ukljuļenje u trgovanje na regulisanom trģiġtu na najviġe pet godina 
ukoliko je taj izdavalac, ponuĽaļ ili lice koje traģi ukljuļenje u trgovanje na regulisano 
trģiġte ponovo i ozbiljno prekrġio odredbe ove glave; 

12) objavi ili zahteva od izdavaoca da objavi sve bitne informacije koje mogu 
uticati na procenu javno ponuĽenih hartija od vrednosti ili hartija od vrednosti 
ukljuļenih u trgovanje na organizovanom trģiġtu kako bi se osigurala zaġtita 
investitora ili nesmetano funkcionisanje trģiġta; 

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

14) sprovede neposredni nadzor ili istragu na mestima koja nisu privatni 
stambeni prostori fiziļkih lica, da ulazi u prostore i ima pristup dokumentima i drugim 
podacima u bilo kojem obliku, ukoliko postoji opravdana sumnja da dokumenti i drugi 
podaci povezani sa predmetom inspekcijskog pregleda ili nadzora mogu biti 
relevantni za dokazivanje povreda odredbi ove glave. 
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Nadzor iz stava 1. ovog ļlana Komisija vrġi: 

1) neposredno; 

2) u saradnji sa drugim organima; 

3) podnoġenjem zahteva nadleģnim sudskim organima. 

V. OBAVEZE IZVEĠTAVANJA 

Predmet regulisanja 

Ļlan 70. 

Odredbama ove glave ureĽuju se obaveze objavljivanja redovnih i 
povremenih informacija u vezi izdavalaca ļije su hartije od vrednosti ukljuļene u 
trgovanje na regulisanom trģiġtu u Republici. 

Odredbe ove glave ne primenjuju se na udele koje izdaju institucije 
kolektivnog investiranja koje nisu zatvorenog tipa, kao ni na udele koje su ti subjekti 
stekli ili otuĽili. 

Svako upuĺivanje na pravna lica, u smislu odredaba ove glave, ukljuļuje 
registrovana poslovna udruģenja koja nemaju status pravnog lica i fondove. 

1. REDOVNO IZVEĠTAVANjE 

Godiġnji izveġtaj 

Ļlan 71. 

Izdavalac je duģan da sastavi godiġnji izveġtaj, da ga objavi i dostavi Komisiji, 
i regulisanom trģiġtu, odnosno MTP, na kome su ukljuļene hartije od vrednosti, 
najkasnije do 30. aprila tekuĺe godine za prethodnu godinu. 

Izdavalac je duģan da obezbedi da godiġnji izveġtaj iz stava 1. ovog ļlana 
bude dostupan javnosti najmanje deset godina od dana objavljivanja. 

Godiġnji izveġtaj sadrģi: 

1) godiġnji finansijski izveġtaj sa izveġtajem revizora; 

2) izveġtaj uprave o poslovanju druġtva; 

3) izjavu lica odgovornih za sastavljanje godiġnjeg izveġtaja, navodeĺi 
njihova imena, radna mesta i duģnosti u izdavaocu, da je, prema njihovom najboljem 
saznanju, godiġnji izveġtaj sastavljen uz primenu vaģeĺih raļunovodstvenih 
standarda i da daje istinit i objektivan pregled imovine, obaveza, finansijskog 
poloģaja, dobitaka i gubitaka, prihoda i rashoda izdavaoca, ukljuļujuĺi i sva druġtva 
ukljuļena u grupu sa kojima ļini ekonomsku celinu kao i da izveġtaj uprave o 
poslovanju izdavaoca omoguĺava poġten uvid u razvoj i tok njegovog poslovanja, te 
njegov poloģaj i poloģaj njegovih druġtava u grupi sa kojima ļini ekonomsku celinu, 
zajedno sa opisom glavnih rizika i neizvesnosti kojima su izloģeni. 

Ukoliko je izdavalac, u skladu sa zakonom koji ureĽuje raļunovodstvo, 
obavezan da sastavi konsolidovani finansijski izveġtaj, revidirani finansijski izveġtaj iz 
stava 3. taļka 1) ovog ļlana obuhvata konsolidovani finansijski izveġtaj i godiġnji 
finansijski izveġtaj sastavljen u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje raļunovodstvo. 

Ukoliko izdavalac nije obavezan da sastavlja konsolidovani finansijski 
izveġtaj, revidirani finansijski izveġtaj iz stava 3. taļka 1) ovog ļlana se sastavlja u 
skladu sa zakonom kojim se ureĽuje raļunovodstvo. 

Revizija finansijskih izveġtaja se obavlja u skladu sa zakonom kojim se 
ureĽuje revizija, a izveġtaj o reviziji koje je potpisalo lice odgovorno za reviziju 
finansijskih izveġtaja objavljuje se u celosti zajedno sa godiġnjim izveġtajem. 
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Izveġtajem uprave o poslovanju druġtva u smislu ove glave smatra se godiġnji 
izveġtaj o poslovanju druġtva koji se sastavlja u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje 
raļunovodstvo.  

Izveġtaj uprave o poslovanju druġtva, pored propisa kojim se ureĽuje 
raļunovodstvo, obavezno sadrģi sve znaļajnije poslove sa povezanim licima. 

Pored podataka iz stava 8. ovog ļlana, izveġtaj o poslovanju druġtva sadrģi i 
sledeĺe podatke o: 

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

2) svim ograniļenjima prenosa hartija od vrednosti; 

3) direktnim ili indirektnim uļeġĺima u osnovnom kapitalu podreĽenih 
druġtava; 

4) imaocima hartija od vrednosti sa specijalnim kontrolnim pravima i opis tih 
prava; 

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

6) akcionarskim sporazumima koji mogu imati za posledicu ograniļenje 
prenosa akcija i/ili glasaļkih prava, a koji su poznati druġtvu; 

7) svim ograniļenjima prava glasa; 

8) pravilima vezanim za imenovanje i razreġenje uprave druġtva; 

9) naļinu izmene statuta druġtva; 

10) ovlaġĺenjima uprave, a naroļito ovlaġĺenjima da izdaju akcije ili da za 
druġtvo steknu sopstvene akcije; 

11) svim znaļajnim ugovorima druġtva kod kojih promena kontrole ponudom 
za preuzimanje utiļe na njihov nastanak, promenu ili prestanak, kao i o posledicama 
takvih ugovora; 

12) svim ugovorima izmeĽu druġtva i uprave ili zaposlenih, kojima se 
obezbeĽuje naknada u sluļaju razreġenja ili otkaza bez opravdanog razloga ili 
prestanka ugovora o radu zbog ponude za preuzimanje. 

Podaci iz stava 9. taļka 11) ovog stava se ne objavljuju ukoliko je priroda tih 
ugovora takva da bi njihovo objavljivanje nanelo znaļajnu ġtetu druġtvu, osim kada je 
druġtvo u obavezi da objavi te podatke na osnovu drugih zakona. 

Ukoliko je druġtvo u periodu od saļinjavanja prethodnog godiġnjeg izveġtaja 
steklo sopstvene akcije, u godiġnjem izveġtaju se navode razlozi sticanja, broj i 
nominalna vrednost sopstvenih akcija, odnosno raļunovodstvena vrednost kod akcija 
bez nominalne vrednosti, imena lica od kojih su akcije steļene, iznos koji je druġtvo 
isplatilo po osnovu tog sticanja, odnosno napomenu da su akcije steļene bez 
naknade, kao i ukupan broj sopstvenih akcija koje druġtvo poseduje. 

Komisija ureĽuje bliģu sadrģinu i naļin objavljivanja godiġnjeg izveġtaja. 

Merodavno pravo za konsolidovane finansijske izveġtaje 

Ļlan 72. 

Kada je izdavalac obavezan da sastavi konsolidovani finansijski izveġtaj u 
skladu sa propisima EU koji ureĽuju sastavljanje konsolidovanih izveġtaja, revidirani 
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finansijski izveġtaj sadrģi konsolidovani izveġtaj sastavljen u skladu sa propisima EU i 
godiġnji izveġtaj matiļnog druġtva koji je sastavljen u skladu sa nacionalnim pravom 
drģave ļlanice u kojoj je matiļno druġtvo osnovano. 

Kada izdavalac nije obavezan da sastavlja konsolidovani izveġtaj, revidirani 
finansijski izveġtaj ukljuļuje finansijski izveġtaj sastavljen u skladu sa nacionalnim 
pravom drģave ļlanice u kojoj je druġtvo osnovano. 

Izdavaoci sa sediġtem u Republici ili izdavaoci ļije su hartije od vrednosti 
ukljuļene u trgovanje na regulisanom trģiġtu u Republici, sastavljaju i objavljuju 
godiġnji izveġtaj na jedinstvenom elektronskom obrascu ureĽenom propisima EU za 
sve njene drģave ļlanice. 

Usvajanje godiġnjeg izveġtaja 

Ļlan 73. 

Ukoliko nadleģni organ izdavaoca ne usvoji godiġnji izveġtaj u roku iz ļlana 
71. stav 1. ovog zakona, izdavalac je obavezan da ga dostavi Komisiji i regulisanom 
trģiġtu na kome su ukljuļene hartije od vrednosti kao i da ga objavi u roku iz istog 
ļlana, uz obaveznu napomenu da godiġnji izveġtaj nije usvojen od strane nadleģnog 
organa druġtva. 

U sluļaju iz stava 1. ovog ļlana, izdavalac je obavezan da, u roku od sedam 
radnih dana od dana usvajanja godiġnjeg izveġtaja objavi da je godiġnji izveġtaj 
usvojen od strane nadleģnog organa druġtva, i da ga objavi ukoliko se razlikuje od 
prethodno objavljenog godiġnjeg izveġtaja. 

Izdavalac je obavezan da dostavi Komisiji i regulisanom trģiġtu na kome su 
ukljuļene hartije od vrednosti kao i da objavi u celosti i odluku nadleģnog organa o 
usvajanju godiġnjeg izveġtaja, odluku o raspodeli dobiti ili pokriĺu gubitka ako ove 
odluke nisu sastavni deo godiġnjeg izveġtaja. 

Polugodiġnji izveġtaj 

Ļlan 74. 

Izdavalac vlasniļkih ili duģniļkih hartija od vrednosti obavezan je da za prvih 
ġest meseci poslovne godine, ġto pre, a najkasnije u roku od tri meseca nakon 
zavrġetka polugodiġta, sastavi polugodiġnji izveġtaj prema pravilima koja vaģe za 
godiġnji izveġtaj, objavi ga, dostavi Komisiji i regulisanom trģiġtu na kom su hartije od 
vrednosti druġtva ukljuļene u trgovanje. 

Izdavalac je duģan da obezbedi da izveġtaj iz stava 1. ovog ļlana bude 
dostupan javnosti najmanje deset godina od dana objavljivanja. 

Polugodiġnji izveġtaj iz stava 1. ovog ļlana sadrģi: 

1) skraĺeni set polugodiġnjih finansijskih izveġtaja;  

2) polugodiġnji izveġtaj uprave o poslovanju druġtva koji obavezno sadrģi 
opis znaļajnih dogaĽaja koji su se dogodili u prvih ġest meseci poslovne godine, 
uticaj tih dogaĽaja na polugodiġnji izveġtaj, uz opis najznaļajnijih rizika i neizvesnosti 
za preostalih ġest meseci poslovne godine, podatke o znaļajnim transakcijama 
izmeĽu povezanih lica koje su zakljuļene u prvih ġest meseci tekuĺe poslovne 
godine a koje su bitno uticale na finansijski poloģaj i poslovanje izdavaoca u tom 
periodu, kao i promene u transakcijama izmeĽu povezanih lica koje su navedene u 
poslednjem godiġnjem izveġtaju koje bi mogle bitno uticati na finansijsko stanje ili 
rezultate poslovanja druġtva u prvih ġest meseci tekuĺe poslovne godine; 

3) izjavu lica odgovornih za sastavljanje polugodiġnjeg izveġtaja, navodeĺi 
njihova liļna imena, radna mesta i duģnosti u druġtvu, da je, prema njihovom 
najboljem saznanju, polugodiġnji izveġtaj sastavljen uz primenu vaģeĺih 
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raļunovodstvenih standarda i da daje istinit i objektivan pregled podataka o imovini, 
obavezama, dobicima i gubicima, prihodima i rashodima, finansijskom poloģaju 
izdavaoca, ukljuļujuĺi i sva druġtva ukljuļena u grupu sa kojima ļini ekonomsku 
celinu, kao i da polugodiġnji izveġtaj uprave sadrģi objektivan pregled informacija koje 
se zahtevaju u skladu sa taļkom 2) ovog stava. 

Skraĺeni finansijski izveġtaji iz stava 3. taļ. 1) ovog ļlana sadrģe najviġe sva 
zaglavlja i meĽuzbirove koji su bili ukljuļeni u poslednji godiġnji izveġtaj, a dodatne 
stavke se mogu ukljuļiti samo ukoliko bi njihovo izostavljanje u polugodiġnjem 
izveġtaju imalo za posledicu stvaranje pogreġne predstave o imovini, obavezama, 
finansijskom poloģaju, dobicima ili gubicima, prihodima ili rashodima i poslovanju 
izdavaoca. 

U sastavljanju skraĺenog polugodiġnjeg bilansa stanja i uspeha izdavalac 
primenjuje ista naļela priznavanja i vrednovanja koja se primenjuju i u sastavljanju 
godiġnjih izveġtaja. 

Kada izdavalac ima obavezu da sastavi konsolidovani godiġnji finansijski 
izveġtaj, finansijski izveġtaji pripremljeni u okviru polugodiġnjeg izveġtaja takoĽe se 
pripremaju na konsolidovanoj osnovi u skladu sa meĽunarodnim raļunovodstvenim 
standardima. 

Ukoliko je polugodiġnji finansijski izveġtaj revidiran, izdavalac je obavezan da 
na naļin i u roku iz st. 1. i 2. ovog ļlana objavi javnosti i revizorski izveġtaj u celosti. 

Ukoliko polugodiġnji finansijski izveġtaj iz stava 3. ovog ļlana nije revidiran, 
polugodiġnji izveġtaj obavezno sadrģi napomenu da polugodiġnji izveġtaj nije 
revidiran. 

Komisija ureĽuje bliģu sadrģinu i naļin objavljivanja polugodiġnjeg izveġtaja. 

Kvartalni izveġtaj 

Ļlan 75. 

Izdavalac ļijim se hartijama od vrednosti trguje na listingu regulisanog trģiġta 
duģan je da sastavi, objavi i dostavi Komisiji i regulisanom trģiġtu na kome su 
ukljuļene hartije od vrednosti kvartalni izveġtaj, najkasnije mesec dana nakon 
zavrġetka svakog tromeseļja tekuĺe poslovne godine, kao i da obezbedi da ovaj 
izveġtaj bude dostupan javnosti najmanje deset godina od dana objavljivanja. 

Kvartalni izveġtaj za drugo tromeseļje izdavaoca iz stava 1. ovog ļlana, 
sadrģi istovremeno i podatke za prvih ġest meseci poslovne godine. 

Na kvartalni izveġtaj shodno se primenjuju odredbe ļlana 74. st. 3 - 9. ovog 
zakona o skraĺenom polugodiġnjem izveġtaju. 

Pravna lica koja se smatraju malim i srednjim pravnim licima u skladu sa 
zakonom kojim se ureĽuje raļunovodstvo, nemaju obavezu kvartalnog izveġtavanja, 
niti se ta obaveza moģe propisati za ova pravna lica. 

Odredbama ovog ļlana se ne iskljuļuje pravo organizatora regulisanog trģiġta 
da izdavaocima, ļije je hartije ukljuļio na listing, svojim opġtim aktima nametne 
obavezu kvartalnog izveġtavanja, kao i da je detaljnije uredi. 

Komisija ureĽuje bliģu sadrģinu i naļin objavljivanja kvartalnih izveġtaja. 

Izveġtaj o plaĺanjima autoritetima vlasti 

Ļlan 76. 

Izdavalac koji se bavi rudarstvom, kao ġto su delatnosti istraģivanja, 
otkrivanja i vaĽenja minerala, nafte, prirodnog gasa i drugih sirovina, ili primarnim 
ġumarstvom, kao ġto je gajenje, seļa i obnavljanje ġuma i ġumskih podruļja, 
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obavezan je da jednom godiġnje a najkasnije u roku od ġest meseci nakon zavrġetka 
poslovne godine, sastavi i objavi zbirni izveġtaj o svim plaĺanjima drģavi, 
autonomnim pokrajinama, gradovima, opġtinama i organizacijama sa javnim 
ovlaġĺenjima.  

Izdavalac iz stava 1. ovog ļlana je duģan da obezbedi da izveġtaj o 
plaĺanjima autoritetima vlasti bude dostupan javnosti najmanje deset godina. 

Sadrģina i naļin sastavljanja izveġtaja iz stava 1. ovog ļlana su propisani 
zakonom kojim se ureĽuje raļunovodstvo. 

Komisija propisuje naļin objavljivanja izveġtaja iz stava 1. ovog ļlana. 

Revizija finansijskih izveġtaja izdavalaca  

Ļlan 77. 

Pravno lice koje obavlja reviziju moģe da obavi najviġe pet uzastopnih revizija 
godiġnjih finansijskih izveġtaja kod istog izdavaoca. 

Nakon isteka maksimalno dozvoljenog perioda iz stava 1. ovog ļlana, pravno 
lice koje obavlja reviziju ne moģe da obavlja reviziju kod istog izdavaoca narednih pet 
godina. 

Revizor iz stava 1. ovog ļlana ne moģe u istoj godini da obavlja i reviziju 
finansijskih izveġtaja druġtva i da mu pruģa konsultantske usluge, niti reviziju moģe 
da vrġi za poslovnu godinu u kojoj joj je pruģao te usluge. 

Lice koje obavlja reviziju mora da ima najviġe profesionalno zvanje u oblasti 
revizije, prema zakonu kojim se ureĽuje revizija, kao i najmanje tri godine iskustva u 
obavljanju poslova revizije i mora biti nezavisno od izdavaoca u kome obavlja 
reviziju. 

Lice iz stava 4. ovog ļlana ne smatra se nezavisnim od izdavaoca ako je ono, 
druġtvo za reviziju u kome je to lice angaģovano ili rukovodilac tog druġtva u tekuĺoj 
godini i u dve prethodne poslovne godine, kao i za vreme obavljanja revizije: 

1) blisko povezano s druġtvom; 

2) poslovni partner tog druġtva; 

3) ima direktno ili indirektno vlasniġtvo u druġtvu; 

4) likvidacioni ili steļajni upravnik druġtva; 

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

Revizor iz stava 1. ovog ļlana saļinjava izveġtaj i daje miġljenje o tome da li 
su godiġnji finansijski izveġtaji izdavaoca saļinjeni u skladu sa meĽunarodnim 
standardima finansijskog izveġtavanja, odnosno meĽunarodnim raļunovodstvenim 
standardima, zakonima kojima se ureĽuju raļunovodstvo i revizija, kao i da li istinito i 
objektivno prikazuju finansijski poloģaj, rezultate poslovanja i novļane tokove za tu 
godinu po svim materijalno znaļajnim pitanjima. 

Revizor iz stava 1. ovog ļlana duģan je da dostavi Komisiji i organima uprave 
miġljenje o efikasnosti funkcionisanja unutraġnje revizije, sistemu upravljanja rizicima 
i sistemu unutraġnjih kontrola i da svoje zakljuļke i nalaze uvrsti u obavezan sadrģaj 
pisma rukovodstvu. 

Komisija moģe od revizora da zahteva i dodatna obaveġtenja u vezi sa 
izvrġenom revizijom. 

Revizor iz stava 1. ovog ļlana je duģan je da obavesti Komisiju i organe 
uprave, i to odmah nakon ġto za njih sazna, o svakoj ļinjenici koja predstavlja: 
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1) povredu zakona i akata iz ovog ļlana; 

2) materijalno znaļajnu promenu finansijskog rezultata iskazanog u 
nerevidiranim godiġnjim finansijskim izveġtajima; 

3) okolnost koja bi mogla dovesti do materijalnog gubitka ili bi mogla 
ugroziti kontinuitet poslovanja izdavaoca. 

Komisija moģe da propiġe bliģe uslove i naļin davanja obaveġtenja iz stava 9. 
ovog ļlana. 

Kad su nepravilnosti u poslovanju izdavaoca utvrĽene u izveġtaju revizora, 
izdavalac je duģan da te nepravilnosti otkloni i da o tome obavesti Komisiju. 

Ako izdavalac ne otkloni nepravilnosti iz stava 11. ovog ļlana, Komisija moģe 
prema tom izdavaocu da preduzme mere propisane ovim zakonom. 

Ako Komisija utvrdi da revizija nije obavljena u skladu sa odredbama ovog 
zakona, neĺe prihvatiti izveġtaj o toj reviziji i zahtevaĺe da drugi revizor ponovo obavi 
reviziju o troġku izdavaoca. 

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

Izuzeci od obaveze objavljivanja godiġnjih, polugodiġnjih i 
kvartalnih izveġtaja 

Ļlan 78. 

Odredbe ļl. 71 - 75. ovog zakona, ne primenjuju se na sledeĺe izdavaoce:  

1) drģave, njene teritorijalne jedinice ili jedinice lokalne samouprave, 
meĽunarodne organizacije u koje je uļlanjena bar jedna drģava ļlanica, Evropske 
centralne banke (ECB), Evropski fond za finansijsku stabilnost (EFFS) ustanovljen 
okvirnim sporazumom o EFFS, drugi mehanizam ustanovljen u cilju oļuvanja 
finansijske stabilnosti evropske monetarne unije putem dodeljivanja privremene 
finansijske pomoĺi drģavama ļlanicama ļija je valuta evro, nacionalne centralne 
banke bez obzira da li izdaju akcije ili druge hartije od vrednosti; 

2) izdavaoce koji izdaju iskljuļivo duģniļke hartije od vrednosti kojima se 
trguje na regulisanom trģiġtu i ļija pojedinaļna nominalna vrednost iznosi najmanje 
100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema 
evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije ili, u sluļaju duģniļkih hartija od vrednosti 
nominovanih u valuti koja nije evro, ļija protivvrednost pojedinaļne nominalne 
vrednosti na dan izdanja iznosi najmanje 100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po 
zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije; 

3) izdavaoce koji izdaju iskljuļivo duģniļke hartije od vrednosti ļija 
pojedinaļna nominalna vrednost iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj 
protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje 
Narodna banka Srbije, ili u sluļaju duģniļkih hartija od vrednosti nominovanih u valuti 
koja nije evro, ļija protivvrednost pojedinaļne nominalne vrednosti na dan izdanja 
iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom srednjem 
kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije, a koji su ukljuļeni u 
trgovanje na organizovanom trģiġtu u EU pre 31. decembra 2010. godine, sve dok su 
takve duģniļke hartije od vrednosti u opticaju/do njihovog dospeĺa/za vreme njihovog 
trajanja. 

Izuzetno od ļlana 74. ovog zakona, izdavalac nije u obavezi da objavi 
polugodiġnji izveġtaj u sledeĺim sluļajevima: 
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1) kreditne institucije ļije akcije nisu ukljuļene u trgovanje na 
organizovanom trģiġtu i koje kontinuirano ili periodiļno izdaju iskljuļivo duģniļke 
hartije od vrednosti pod uslovom da je ukupan nominalni iznos tih duģniļkih hartija od 
vrednosti manji od 100.000 000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom 
srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije i da nisu 
objavile prospekt u skladu sa odredbama ovog zakona; 

2) izdavaoci koji su na dan stupanja na snagu ovog zakona veĺ ukljuļeni na 
regulisano trģiġte i koji izdaju iskljuļivo duģniļke hartije od vrednosti za koje 
bezuslovno i neopozivo garantuje Republika, ili neko od njenih teritorijalnih ili lokalnih 
organa. 

Odgovornost za istinitost i potpunost podataka 

Ļlan 79. 

Za istinitost i potpunost podataka iz ļl. 71, 74, 75. i 76. ovog zakona, kao i za 
njihovo objavljivanje odgovorni su ļlanovi organa uprave. 

2. POVREMENO IZVEĠTAVANjE 

a) Izveġtavanje o znaļajnim uļeġĺima 

Podaci o znaļajnim uļeġĺima 

Ļlan 80. 

Kada fiziļko ili pravno lice dostigne, preĽe ili padne ispod 5%, 10%, 15%, 
20%, 25%, 30%, 50% i 75% prava glasa u jednom akcionarskom druġtvu ļijim se 
akcijama trguje na regulisanom trģiġtu, odnosno MTP, duģno je da o tome obavesti 
izdavaoca, Komisiju i regulisano trģiġte, koje je predmetne akcije ukljuļilo u 
trgovanje. 

Obaveza iz stava 1. ovog ļlana odnosi se i na dostizanje, prelazak ili pad 
ispod propisanih pragova u akcionarskom druġtvu kada je ono posledica dogaĽaja 
nezavisnih od volje imaoca uļeġĺa, a koji dovode do promene ukupnog broja akcija 
sa pravom glasa ili promene broja glasova koje proistiļu iz tih akcija, kao ġto je 
poveĺanje ili smanjenje osnovnog kapitala ili sticanje sopstvenih akcija, a na osnovu 
obaveġtenja o ukupnom broju akcija i glasova koje je izdavalac obavezan da objavi u 
skladu sa ļlanom 92. ovog zakona. 

Obaveza iz stava 1. ovog ļlana se primenjuje u sluļajevima iz stava 2. ovog 
ļlana i kada je izdavalac osnovan u inostranstvu, ako su akcije koje je izdao 
ukljuļene u trgovanje na regulisanom trģiġtu u Republici. 

Komisija moģe da sastavi listu dogaĽaja koji nezavisno od volje imaoca utiļu 
na promenu njegovog uļeġĺa u glasaļkim pravima izdavaoca. 

Obveznici izveġtavanja o znaļajnim uļeġĺima 

Ļlan 81. 

Obaveza iz ļlana 80. ovog zakona odnosi se na svako fiziļko ili pravno lice 
koje, neposredno ili posredno, u svoje ime i za svoj raļun, ili u svoje ime a za raļun 
drugog fiziļkog, odnosno pravnog lica, drģi akcije sa pravom glasa ili depozitne 
potvrde izdavaoca. 

Obaveza obaveġtavanja iz ļlana 80. ovog zakona se odnosi i na fiziļko i 
pravno lice koje, posredno ili neposredno, poseduje: 

1) finansijske instrumente koji, na osnovu formalnog sporazuma, po 
dospeĺu, imaocu daju, ili bezuslovno pravo sticanja ili diskreciono pravo sticanja veĺ 
izdatih akcija sa pravom glasa koje su ukljuļene u trgovanje na regulisano trģiġte, i/ili  
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2) finansijske instrumente koji nisu obuhvaĺeni taļkom 1) ovog stava, a koji 
se odnose na akcije iz iste taļke, pod uslovom da stvaraju sliļne ekonomske 
posledice, bez obzira da li imaocu daju pravo na novļano ili nenovļano namirenje od 
izdavaoca. 

Izuzetak od obaveze izveġtavanja o znaļajnim uļeġĺima iz ļlana 87. st. 1 - 4. 
ovog zakona, kao i iz ļlana 88. st. 1 - 3. ovog zakona, shodno se primenjuje na 
obavezu izveġtavanja po ovom ļlanu. 

OdreĽivanje finansijskih instrumenata u vezi izveġtavanja o 
znaļajnim uļeġĺima 

Ļlan 82. 

Finansijskim instrumentima iz ļlana 81. stav 2. ovog zakona smatraju se: 

1) prenosive hartije od vrednosti; 

2) opcije; 

3) fjuļersi; 

4) svopovi; 

5) forvardi; 

6) finansijski ugovori na razlike; i 

7) svaki drugi ugovor sa sliļnim ekonomskim posledicama koji moģe da se 
namiri fiziļki ili u novcu. 

Obaveza obaveġtavanja iz ļlana 80. stav 1. ovog zakona odnosi se na 
finansijske instrumente iz stava 1. ovog ļlana ukoliko ispunjavaju uslove iz ļlana 81. 
stav 2. ovog zakona. 

Raļunanje broja glasova u vezi izveġtavanja o znaļajnim 
uļeġĺima 

Ļlan 83. 

Procenat prava glasa koji pripada licu iz ļlana 80. stav 1. ovog zakona raļuna 
se na osnovu ukupnog broja svih izdatih akcija sa pravom glasa, ukljuļujuĺi i 
sopstvene akcije izdavaoca, kao i akcije kod kojih je ostvarivanje prava glasa 
iskljuļeno, odnosno ograniļeno zakonom ili pravnim poslom. 

Ukoliko je druġtvo izdalo viġe vrsta i klasa akcija, procenat prava glasa iz 
stava 1. ovog ļlana se raļuna u odnosu na ukupan broj svih akcija sa pravom glasa 
iste vrste i klase. 

Komisija svojim aktima bliģe ureĽuje metode izraļunavanja broja glasova koje 
ima jedno lice po osnovu svojih akcija i sa njima povezanih finansijskih instrumenata 
iz ļlana 81. stav 2. ovog zakona. 

Objedinjavanje 

Ļlan 84. 

Obaveza izveġtavanja o znaļajnom uļeġĺu iz ļl. 80, 81. i 85. ovog zakona 
odnosi se i na fiziļko i pravno lice kada broj prava glasa koje to lice poseduje 
direktno ili indirektno u skladu sa ļl. 81. i 85. ovog zakona zajedno sa brojem prava 
glasa vezanih za finansijske instrumente koje poseduje u skladu sa ļlanom 81. stav 
2. ovog zakona, dostigne, preĽe ili padne ispod pragova propisanih ļlanom 80. stav 
1. ovog zakona. 

U obaveġtenju u skladu sa stavom 1. ovog ļlana odvojeno se prikazuje broj 
glasova obveznika izveġtavanja u izdavaocu po osnovu akcija koje ima u skladu sa 
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ļlanom 80, ļlanom 81. stav 1. i ļlanom 85. ovog zakona od onog broja glasova koje 
ima po osnovu povezanih finansijskih instrumenata u skladu sa ļlanom 81. stav 2. i 
ļlanom 82. ovog zakona.  

Lice koje je dalo obaveġtenje u skladu sa ļlanom 81. stav 2. ovog zakona, 
mora ponovo da da obaveġtenje kada stekne akcije na koje se odnosi finansijski 
instrument, ukoliko time njegov broj glasova u jednom istom izdavaocu dostigne ili 
preĽe neki od propisanih pragova za nastupanje obaveze izveġtavanja. 

Proġirenje obaveze izveġtavanja o znaļajnim uļeġĺima 

Ļlan 85. 

Obaveza iz ļlana 80. ovog zakona, odnosi se i na fiziļko i pravno lice koje 
stekne, otuĽi ili ostvaruje pravo glasa u jednom od sledeĺih sluļajeva ili u njihovoj 
kombinaciji: 

1) kada je sa drugim licem zakljuļilo ugovor koji ugovorne strane obavezuje 
(formalni sporazum) da, zajedniļkim ostvarivanjem prava glasa koje poseduju, 
usvoje dugoroļnu zajedniļku politiku upravljanja izdavaocem; 

2) kada privremeno prenese svoje pravo glasa na drugo lice ili ono na njega 
privremeno prenese svoje pravo glasa uz naknadu na osnovu ugovora koji su 
zakljuļili; 

3) kada mu je drugo lice poverilo akcije sa pravom glasa kao sredstvo 
obezbeĽenja, ako on kontroliġe pravo glasa po osnovu poverenih akcija i iskaģe 
nameru da po njima glasa; 

4) kada ima pravo plodouģivanja na tuĽim akcijama sa pravom glasa koje 
poseduje drugo fiziļko ili pravno lice; 

5) kada pravo glasa ima ili moģe da ostvari u sluļajevima iz taļ. 1) - 4) ovog 
stava njegovo kontrolisano druġtvo; 

6) kada moģe samostalno da ostvaruje pravo glasa po osnovu akcija sa 
pravom glasa koje mu je drugo lice poverilo na ļuvanje, a nije mu dalo posebna 
uputstva o naļinu glasanja; 

7) kada drģi akcije u svoje ime, a za tuĽ raļun; 

8) kada ostvaruje samostalno pravo glasa kao zastupnik akcionara u 
izdavaocu, ako od njega, kao zastupanog, nije dobio posebna uputstva o naļinu 
glasanja. 

U sluļajevima iz stava 1. ovog ļlana sabira se uļeġĺe obveznika sa uļeġĺem 
drugih lica u ukupnom pravu glasa u izdavaocu radi izraļunavanja njihovog 
zajedniļkog uļeġĺa i nastupanja obaveze izveġtavanja o znaļajnom uļeġĺu, iako 
pojedinaļno uļeġĺe svakog lica ne prelazi propisane pragove iz ļlana 80. stav 1. 
ovog zakona. 

Izuzeĺe ļlanica Evropskog sistema centralnih banaka 

Ļlan 86. 

Obaveza izveġtavanja o znaļajnim uļeġĺima u skladu sa ļl. 80. i 85. ovog 
zakona ne primenjuje se na ļlanice Evropskog sistema centralnih banaka kada vrġe 
svoje monetarne funkcije, ukljuļujuĺi i one po osnovu akcija koje daju ili dobijaju u 
zalogu ili po osnovu repo ugovora ili sliļnih sporazuma zakljuļenih radi obezbeĽenja 
likvidnosti pri sprovoĽenju monetarne politike ili nesmetanog funkcionisanja platnog 
sistema.  

Izuzetak iz stava 1. ovog ļlana se primenjuje samo na kratkoroļne poslove, 
pod uslovom da se ne vrġi pravo glasa po osnovu akcija. 
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Izuzeci od obaveze izveġtavanja o znaļajnim uļeġĺima 

Ļlan 87. 

Odredbe ļl. 80. i 85. ovog zakona ne primenjuju se na: 

1) akcije sa pravom glasa koje se stiļu iskljuļivo radi kliringa i saldiranja u 
okviru uobiļajenog ciklusa saldiranja; 

2) pravo glasa koje kastodi banke mogu da ostvaruju iskljuļivo prema 
uputstvima dobijenim od klijenata pismenim putem ili u elektronskom obliku; 

3) sticanje ili otuĽenje znaļajnog uļeġĺa koji dostigne ili prelazi 5%, kada to 
uļeġĺe stiļe ili otuĽuje lice koje ima dozvolu za obavljanje poslova market mejkera 
ukoliko ta aktivnost ne utiļe na upravljanje izdavaoca, odnosno ne vrġi uticaj na 
izdavaoca da kupi takve akcije ili da podrģi cenu akcija; 

4) investiciono druġtvo i banku, odnosno kreditnu instituciju ako pravo glasa 
po osnovu akcija upisanim u knjigu trgovanja ne prelazi 5% uļeġĺa u ukupnom broju 
glasova izdavaoca, s tim da predmetne akcije ne koristi radi ostvarivanja prava glasa 
ili na drugi naļin radi uticanja na upravljanje izdavaocem; 

5) lice koje stekne akcije radi stabilizacije trģiġta finansijskih instrumenata u 
skladu sa propisima, pod uslovom da ne ostvaruje pravo glasa po osnovu tih akcija, 
niti ih na drugi naļin koristi radi uticanja na upravljanje druġtvom koje ih je izdalo. 

Uobiļajeni ciklus saldiranja iz stava 1. taļka 1) ovog ļlana iznosi tri trgovaļka 
dana od dana transakcije. 

Trgovaļki dani, u smislu ove glave, su dani kada se obavlja trgovanje na 
regulisanom trģiġtu na koje su ukljuļene akcije. 

PodreĽeno druġtvo nije obavezno da daje obaveġtenja u vezi sa znaļajnim 
uļeġĺima, ukoliko takvo obaveġtavanje vrġi njegovo matiļno druġtvo, odnosno 
matiļno druġtvo njegovog matiļnog druġtva. 

Market mejker koji namerava da koristi izuzetak iz stava 1. taļka 3) ovog 
ļlana duģan je da najkasnije u roku od ļetiri trgovaļka dana obavesti Komisiju da 
deluje ili da namerava da deluje kao market mejker u odnosu na odreĽenog 
izdavaoca. 

Kada market mejker prestane da deluje kao market mejker u odnosu na 
odreĽenog izdavaoca duģan je da o tome obavesti Komisiju u roku od ļetiri 
trgovaļka dana od dana prestanka obavljanja predmetne aktivnosti. 

Market mejker koji namerava da koristi izuzetak iz stava 1. taļka 3) ovog 
ļlana duģan je da na zahtev Komisije dostavi dokaz o akcijama ili finansijskim 
instrumentima iz ļlana 81. stav 2. ovog zakona koje poseduje ili koje namerava da 
poseduje u svrhu delovanja kao market mejker.  

U sluļaju da market mejker nije u moguĺnosti da identifikuje akcije i/ili 
finansijske instrumente koje poseduje, Komisija moģe da zahteva da te akcije i/ili 
finansijske instrumente drģi na posebnom raļunu u svrhu potrebne identifikacije. 

Market mejker je duģan da na zahtev Komisije dostavi ugovor koji je zakljuļio 
sa berzom (organizatorom trģiġta) ukoliko je takav ugovor zakljuļen. 

Izuzeci od obaveze sabiranja uļeġĺa 

Ļlan 88. 

Izuzetno od ļl. 80. i 85. ovog zakona, matiļno druġtvo druġtva za upravljanje 
ne mora da sabira svoje udele sa udelima kojima upravlja druġtvo za upravljanje 
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investicionim fondom, pod uslovom da druġtvo za upravljanje ostvaruje pravo glasa 
nezavisno od matiļnog druġtva.  

Izuzetno od ļl. 80. i 85. ovog zakona matiļno druġtvo investicionog druġtva 
nije obavezno da sabira svoja uļeġĺa sa uļeġĺima kojim upravlja njegovo 
investiciono druġtvo po osnovu ugovora o pruģanju usluga upravljanja portfoliom 
zakljuļenim sa klijentima, ukoliko: 

1) investiciono druġtvo ima dozvolu Komisije za pruģanje usluga upravljanja 
portfoliom u skladu sa odredbom ļlana 2. stav 1. taļka 2) podtaļka (4) ovog zakona; 

2) moģe da ostvaruje pravo glasa po osnovu akcija kojima upravlja 
iskljuļivo prema uputstvima klijenata datim u pismenom ili elektronskom obliku, 
odnosno ukoliko obezbedi da se usluge upravljanja portfolijima klijenata pruģaju 
nezavisno od drugih usluga, a u skladu sa propisanim procedurama; 

3) investiciono druġtvo ostvaruje pravo glasa nezavisno od svog matiļnog 
druġtva. 

Izuzetno od st. 1. i 2. ovog ļlana, odredbe ļl. 80. i 85. ovog zakona se 
primenjuju kada je matiļno druġtvo ili drugo podreĽeno druġtvo matiļnog druġtva 
uloģilo u udele kojima upravlja druġtvo za upravljanje, a druġtvo za upravljanje moģe 
da ostvaruje pravo glasa iz tih udela iskljuļivo prema posrednim ili neposrednim 
uputstvima matiļnog druġtva ili drugog podreĽenog druġtva matiļnog druġtva. 

Izuzetno od st. 1. i 2. ovog ļlana, odredbe ļl. 80. i 85. ovog zakona se 
primenjuju kada je matiļno druġtvo ili drugo podreĽeno druġtvo matiļnog druġtva 
uloģilo u udele kojima upravlja investiciono druġtvo, koje moģe da ostvaruje pravo 
glasa iz tih udela iskljuļivo prema posrednim ili neposrednim uputstvima matiļnog 
druġtva ili drugog podreĽenog druġtva matiļnog druġtva. 

Matiļno druġtvo druġtva za upravljanje, odnosno matiļno druġtvo 
investicionog druġtva, moģe da se koristi izuzetkom iz stava 1. ovog ļlana odnosno 
stava 2. ovog ļlana ukoliko ispunjava sledeĺe uslove: 

1) matiļno druġtvo ne sme da se upliĺe u ostvarivanje prava glasa koje ima 
druġtvo za upravljanje ili investiciono druġtvo, davanjem posrednih ili neposrednih 
uputstava ili na bilo koji drugi naļin; 

2) druġtvo za upravljanje, odnosno investiciono druġtvo, mora da ostvaruje 
pravo glasa iz imovine kojom upravlja samostalno i nezavisno od matiļnog druġtva. 

Posredno uputstvo u smislu stava 5. taļka 1) ovog ļlana podrazumeva svako 
uputstvo koje da matiļno druġtvo ili drugo podreĽeno druġtvo matiļnog druġtva, 
navodeĺi na koji naļin ĺe druġtvo za upravljanje ili investiciono druġtvo u pojedinim 
sluļajevima ostvarivati pravo glasa. 

Neposredno uputstvo u smislu stava 5. taļka 1) ovog ļlana podrazumeva 
svako opġte ili posebno uputstvo bez obzira na oblik, koje da matiļno druġtvo ili 
drugo podreĽeno druġtvo matiļnog druġtva, kojim se ograniļava diskreciono pravo 
druġtva za upravljanje ili investicionog druġtva u vezi sa ostvarivanjem prava glasa, 
kako bi sluģilo posebnim poslovnim interesima matiļnog druġtva ili drugog 
podreĽenog druġtva matiļnog druġtva.  

Matiļno druġtvo koje ģeli da koristi osloboĽenje iz stava 1. i/ili stava 2. ovog 
ļlana mora bez odlaganja da Komisiji dostavi obaveġtenje koje sadrģi: 

1) spisak druġtava za upravljanje i investicionih druġtava, sa naznakom 
nadleģnih organa koja ih nadziru ili izjavu da ih ne nadzire nijedan nadleģni organ, ali 
bez navoĽenja izdavalaca za koje se koristi izuzetak, i 
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2) izjavu da matiļno druġtvo ispunjava uslove iz stava 5. ovog ļlana za 
svako druġtvo za upravljanje i investiciono druġtvo. 

Matiļno druġtvo redovno aģurira spisak iz stava 8. taļka 1) ovog ļlana. 

Kada matiļno druġtvo namerava da koristi osloboĽenje samo u vezi sa 
finansijskim instrumentima iz ļlana 82. ovog zakona, obavezno je da obavesti 
Komisiju samo o spisku iz stava 8. taļka 1) ovog ļlana.  

Matiļno druġtvo druġtva za upravljanje ili matiļno druġtvo druġtva 
investicionog druġtva koje koristi izuzetak iz stava 1. i/ili stava 2. ovog ļlana, duģno je 
da na zahtev Komisije dokaģe sledeĺe: 

1) da je organizaciona struktura matiļnog druġtva i druġtva za upravljanje ili 
matiļnog druġtva i investicionog druġtva takva da se pravo glasa ostvaruje nezavisno 
od matiļnog druġtva. Matiļno druġtvo i druġtvo za upravljanje ili investiciono druġtvo 
moraju da uspostave politike i procedure u pisanom obliku koje su namenjene za 
spreļavanje razmene informacija izmeĽu matiļnog druġtva i druġtva za upravljanje ili 
investicionog druġtva u vezi sa ostvarivanjem prava glasa; 

2) da lica koja odluļuju na koji naļin se ostvaruje pravo glasa deluju 
nezavisno; 

3) da postoji jasno pisano ovlaġĺenje za nepristrasan odnos izmeĽu 
matiļnog druġtva i druġtva za upravljanje ili investicionog druġtva, u sluļaju da je 
matiļno druġtvo klijent svog druġtva za upravljanje ili investicionog druġtva ili ima 
udeo u imovini kojom upravlja druġtvo za upravljanje ili investiciono druġtvo. 

Komisija propisuje naļin obaveġtavanja i dokumentaciju u vezi primene 
izuzetaka iz ovog ļlana. 

Sadrģina i naļin izveġtavanja o znaļajnim uļeġĺima 

Ļlan 89. 

Obaveġtenje iz ļlana 80. ovog zakona sadrģi sledeĺe informacije: 

1) poslovno ime, sediġte i adresu izdavaoca akcija; 

2) podatke o fiziļkom ili pravnom licu koje je dostiglo, preġlo ili palo ispod 
praga propisanog ļlanom 80. ovog zakona; 

3) podatke o kontrolisanim druġtvima preko kojih lice iz taļke 2) ovog stava 
posredno ostvaruje pravo glasa, ukoliko je to sluļaj; 

4) podatke o akcionaru, ako je akcionar razliļit od lica iz taļ. 2) i 3) ovog 
stava, kao i podatke o licu koje za raļun tog akcionara ostvaruje pravo glasa shodno 
ļlanu 80. ili ļlanu 85. ovog zakona; 

5) podatak o ispravi i pravnom poslu na osnovu koga se dostiģe, prelazi ili 
pada ispod propisanog praga; 

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

7) podatak o broju glasova u apsolutnom i procentualnom iznosu koji 
poseduje lice iz ļlana 81 stav 1. i ļlana 85. ovog zakona i broju glasova koji poseduje 
lice iz ļlana 81. stav 2. ovog zakona; 

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

9) datum kada je prag dostignut, prekoraļen ili ispod kojeg se palo. 
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U obaveġtenju iz stava 1. ovog ļlana za fiziļko lice se navodi ime, prezime, 
jedinstveni matiļni broj graĽana i prebivaliġte, a za pravno lice poslovno ime, pravni 
oblik, sediġte, adresa, matiļni broj i podaci o odgovornim licima u pravnom licu. 

Ukoliko je isprava iz stava 1. taļka 5) ovog ļlana finansijski instrument iz 
ļlana 81. stav 2. ovog zakona, obaveġtenje iz stava 1. ovog ļlana sadrģi spisak vrsta 
finansijskih instrumenata iz ļlana 81. stav 2. taļka 1) ovog zakona i vrsta finansijskih 
instrumenata iz ļlana 81. stav 2. taļka 2) ovog zakona, pri ļemu se odvojeno navode 
finansijski instrumenti koji imaoca ovlaġĺuju na nenovļano namirenje od onih koji ga 
ovlaġĺuju na novļano namirenje. 

U obaveġtenju iz stava 3. ovog ļlana se navodi podatak o danu dospeĺa ili 
danu isteka roka finansijskog instrumenta kao i podatak o vremenskom periodu u 
kom fiziļko ili pravno lice moģe da stekne akcije na koje se taj instrument odnosi. 

Ukoliko se obaveġtenje dostavlja u sluļaju iz ļlana 85. stav 1. taļka 8) ovog 
zakona a punomoĺje se odnosi samo na jednu skupġtinu akcionara, u obaveġtenju iz 
stava 1. ovog ļlana se navodi podatak o ukupnom broju glasova u apsolutnom i 
relativnom iznosu koji ĺe pripadati akcionaru, odnosno punomoĺniku nakon 
odrģavanja skupġtine akcionara, kada punomoĺnik ne bude mogao da ostvaruje 
pravo glasa samostalno. 

Obveznik izveġtavanja iz ļlana 81. stav 2. ovog zakona dostavlja obaveġtenje 
izdavaocu akcija na koje se finansijski instrument odnosi. Ukoliko se finansijski 
instrument odnosi na viġe od jedne akcije, posebno se obaveġtava svaki izdavalac 
akcija. 

Komisija propisuje bliģu sadrģinu i formu obrasca za dostavljanje obaveġtenja 
iz stava 1. ovog ļlana, kao i naļin njegovog dostavljanja. 

Kada postoji obaveza obaveġtavanja iz ovog ļlana, kao i iz ļl. 80. i 85. ovog 
zakona koje se odnosi na druga lica koja su blisko povezana sa licem koje stiļe 
akcije sa pravom glasa, odnosno ukoliko postoji obaveza obaveġtavanja za viġe od 
jednog fiziļkog ili pravnog lica, moģe da se poġalje jedno zajedniļko obaveġtenje, s 
tim ġto se smatra da je obaveza ispunjena ļim neko od navedenih lica ispuni 
obavezu. 

Rok za dostavljanje obaveġtenja o znaļajnom uļeġĺu 

Ļlan 90. 

Obaveġtenje iz ļlana 89. stav 1. ovog zakona se dostavlja u najkraĺem 
moguĺem roku, a ne kasnije od isteka ļetiri trgovaļka dana od dana kada je lice iz ļl. 
80, 81. i 85. ovog zakona: 

1) saznalo za sticanje ili otuĽivanje, odnosno za moguĺnost ostvarivanja 
prava glasa ili je, s obzirom na okolnosti, moglo da ima takva saznanja bez obzira na 
dan sticanja, otuĽenja ili nastanka moguĺnosti za ostvarivanje prava glasa; 

2) obaveġteno o poslednjim promenama u osnovnom kapitalu u skladu sa 
ļlanom 92. stav 1. ovog zakona. 

Smatra se da je fiziļko ili pravno lice saznalo ili moglo saznati za sticanje, 
otuĽenje ili moguĺnost ostvarivanja prava glasa najkasnije u roku od dva trgovaļka 
dana od dana transakcije. 

Izuzetno od odredbe stava 1. ovog ļlana, a u sluļaju iz ļlana 85. stav 1. 
taļka 8) ovog zakona, akcionar, odnosno punomoĺnik, obavezan je da dostavi 
obaveġtenje iz ļlana 89. stav 1. ovog zakona na dan davanja, odnosno primanja 
punomoĺi. 
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Komisija je duģna da na svojoj internet stranici objavljuje kalendar trgovaļkih 
dana svakog regulisanog trģiġta u Republici Srbiji. 

Nadleģnost Komisije da privremeno oduzme pravo glasa 

Ļlan 91. 

Ukoliko lice koje je u obavezi da dostavlja obaveġtenje postupi suprotno 
odredbama ļl. 80 - 90. ovog zakona, Komisija donosi reġenje kojim se privremeno 
oduzima pravo glasa na akcijama u vlasniġtvu tog lica, sve dok se obaveze 
propisane navedenim odredbama u potpunosti ne ispune. 

O donoġenju reġenja iz stava 1. ovog ļlana Komisija obaveġtava lice na koje 
se reġenje odnosi, izdavaoca, CRHOV i regulisano trģiġte na kojem su akcije sa 
pravom glasa ukljuļene u trgovanje. 

U sluļaju iz stava 1. ovog ļlana, Komisija moģe da preduzme i druge mere u 
skladu sa odredbama ovog zakona. 

b) Obaveze izdavalaca 

Obaveġtenje o promeni broja akcija sa pravom glasa 

Ļlan 92. 

Izdavalac ļijim se akcijama trguje na regulisanom trģiġtu, a u kome je doġlo 
do promene broja akcija sa pravom glasa, obavezan je da na kraju svakog 
kalendarskog meseca u svrhe izraļunavanja praga iz ļlana 80. stav 1. ovog zakona, 
objavi informacije o nastalim promenama, novom ukupnom broju akcija sa pravom 
glasa i vrednosti osnovnog kapitala. 

Izdavalac je duģan da, nakon prijema obaveġtenja iz ļlana 80. stav 1. ovog 
zakona podatke sadrģane u obaveġtenju objavi odmah po prijemu, a najkasnije u 
roku od tri trgovaļka dana od dana prijema. 

Dodatne informacije 

Ļlan 93. 

Izdavalac vlasniļkih hartija od vrednosti koje su ukljuļene u trgovanje na 
regulisano trģiġte je duģan da bez odlaganja dostavi Komisiji i regulisanom trģiġtu na 
kome su njegove vlasniļke hartije od vrednosti ukljuļene u trgovanje i da objavi 
svaku promenu koja je nastala u pravima iz vlasniļkih hartija od vrednosti, za svaku 
klasu vlasniļkih hartija od vrednosti posebno, ukljuļujuĺi i promene u pravima iz 
izvedenih finansijskih instrumenata koje je izdao, a koje daju pravo na sticanje 
njegovih vlasniļkih hartija od vrednosti. 

Izdavalac nevlasniļkih hartija od vrednosti, a koje su ukljuļene u trgovanje na 
regulisanom trģiġtu duģan je da, bez odlaganja, dostavi Komisiji i regulisanom trģiġtu i 
da objavi svaku promenu u pravima iz tih hartija od vrednosti, ukljuļujuĺi i promene u 
uslovima koje mogu posredno uticati na promenu u pravima tih hartija od vrednosti, a 
naroļito promene u vezi sa uslovima zaduģivanja i kamatnom stopom. 

Odredbe stava 2. ovog ļlana ne odnose se na promene uslova koji nastaju 
nezavisno od volje izdavaoca, a objektivno su odredivi, kao ġto su promene 
EURIBOR i sl. 

Komisija moģe da propiġe obavezu dostavljanja drugih izveġtaja i rokove za 
njihovo dostavljanje. 
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Obaveġtavanje o sticanju sopstvenih akcija 

Ļlan 94. 

Ukoliko izdavalac akcija koje su ukljuļene u trgovanje na regulisanom trģiġtu 
stiļe ili otuĽuje sopstvene akcije sa pravom glasa, samostalno ili preko lica koje 
deluje u svoje ime, a za raļun tog izdavaoca duģan je da objavi broj sopstvenih 
akcija u apsolutnom i relativnom iznosu u najkraĺem moguĺem roku, ali ne kasnije od 
isteka ļetiri trgovaļka dana nakon sticanja ili otuĽenja akcija s pravom glasa, kad 
god time njegovo uļeġĺe dostigne, preĽe ili padne ispod praga od 5% ili 10% akcija 
sa pravom glasa.  

Procenat akcija sa pravom glasa iz stava 1. ovog ļlana se izraļunava na 
osnovu ukupnog broja akcija sa pravom glasa koje je izdao taj izdavalac. 

Obaveze izdavaoca vlasniļkih hartija od vrednosti koje su 
ukljuļene na regulisano trģiġte 

Ļlan 95. 

Izdavalac vlasniļkih hartija od vrednosti kojima se trguje na regulisanom 
trģiġtu, obezbeĽuje isti tretman za sve akcionare iste klase vlasniļkih hartija od 
vrednosti. 

Akcionarima mora biti omoguĺeno ostvarivanje njihovih prava putem 
punomoĺnika. 

Izdavalac vlasniļkih hartija od vrednosti kojima se trguje na regulisanom 
trģiġtu, obavezan je da obezbedi da su dostupni svi naļini i informacije potrebni 
akcionarima za ostvarivanje njihovih prava, uz odgovarajuĺu zaġtitu nepovredivosti 
tih podataka. 

Izdavalac iz stava 1. ovog ļlana duģan je da izveġtava svoje akcionare o svim 
tekuĺim zbivanjima znaļajnim za ostvarivanje njihovih prava, a naroļito da: 

1) pruģa informacije o mestu, vremenu i dnevnom redu skupġtine 
akcionara, ukupnom broju akcija i broju akcija sa pravom glasa, kao i o pravima 
akcionara da uļestvuju u radu skupġtine u skladu sa zakonom koji ureĽuje privredna 
druġtva; 

2) dostavi formular za davanje punomoĺja pisanim putem ili u elektronskoj 
formi, zajedno sa pozivom za sednicu skupġtine, svakom licu koje ima pravo da 
glasa na skupġtini akcionara ili, na njegov zahtev, i nakon objavljivanja poziva za 
odrģavanje skupġtine; 

3) odredi kreditnu instituciju preko koje izvrġava svoje finansijske obaveze 
prema akcionarima; 

4) objavi ili dostavi obaveġtenje o dodeli i isplati dividendi, kao i o emisiji 
novih akcija, ukljuļujuĺi informacije o eventualnoj novoj dodeli, upisu, poniġtavanju ili 
zameni. 

Izdavalac iz stava 1. ovog ļlana moģe da dostavlja informacije akcionarima i 
elektronskim putem, ukoliko je takva odluka usvojena na skupġtini akcionara i ukoliko 
su ispunjeni sledeĺi uslovi: 

1) dostavljanje informacija elektronskim putem ni u kom sluļaju ne sme da 
zavisi od sediġta ili prebivaliġta akcionara, odnosno od prebivaliġta fiziļkog lica ili 
sediġta pravnog lica iz ļlana 85. stav 1. ovog zakona; 

2) postojanje postupka identifikacije koji omoguĺava da su akcionari, 
odnosno fiziļka ili pravna lica koja vrġe ili su ovlaġĺena da vrġe prava glasa stvarno, 
valjano i blagovremeno obaveġteni; 
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3) od akcionara ili fiziļkih i pravnih lica iz ļlana 85. stav 1. taļ. 1) - 5) ovog 
zakona koja imaju pravo da stiļu, otuĽuju ili ostvaruju pravo glasa, se traģi pismena 
saglasnost za dostavljanje informacija elektronskim putem, a smatra se da su ta lica 
dala pristanak ukoliko ne uloģe prigovor u roku od osam radnih dana, s tim ġto se 
ovim licima ostavlja moguĺnost da u bilo kom trenutku naknadno mogu da zahtevaju 
dostavljanje informacija pisanim putem; 

4) izdavalac utvrĽuje troġkove u vezi sa dostavljanjem informacija 
elektronskim putem, u skladu sa naļelom jednakog tretmana iz stava 1. ovog ļlana. 

Obaveze izdavaoca duģniļkih hartija od vrednosti koje su 
ukljuļene na regulisano trģiġte 

Ļlan 96. 

Izdavalac duģniļkih hartija od vrednosti koje su ukljuļene na regulisano 
trģiġte duģan je da svim imaocima duģniļkih hartija od vrednosti istog ranga obezbedi 
ravnopravan tretman u vezi sa pravima koja proizilaze iz tih duģniļkih hartija od 
vrednosti. 

Izdavalac duģniļkih hartija od vrednosti je duģan da bez odlaganja obavesti 
javnost o svakom novom izdavanju duģniļkih hartija od vrednosti, a naroļito o 
osiguranju ili garanciji u vezi sa tim izdavanjem. 

Izdavalac duģniļkih hartija od vrednosti, duģan je da njihovim imaocima 
obezbedi sva sredstva i informacije potrebne za ostvarivanje njihovih prava, da iste 
objavi i da obezbedi njihovu nepovredivost. 

Imaocima duģniļkih hartija od vrednosti mora biti omoguĺeno ostvarivanje 
njihovih prava putem punomoĺnika. 

Izdavalac duģniļkih hartija od vrednosti, naroļito mora da: 

1) objavi ili poġalje cirkularno obaveġtenje: o mestu, vremenu i dnevnom 
redu skupġtine imalaca duģniļkih hartija od vrednosti, isplati kamate, ostvarivanju 
prava na konverziju, zamenu, upis ili poniġtenje, kao i o pravu da uļestvuju u 
navedenim dogaĽajima i poslovima; 

2) uļini dostupnim obrazac izjave o punomoĺniku u pismenoj formi, ili, ako 
je moguĺe, u elektronskoj formi, svakom licu ovlaġĺenom da glasa na skupġtini 
imalaca duģniļkih hartija, zajedno sa obaveġtenjem o njenom odrģavanju ili, na 
zahtev, nakon objavljivanja poziva; 

3) odredi kreditnu instituciju putem koje imaoci duģniļkih hartija ostvaruju 
svoja finansijska prava. 

Kada izdavalac saziva skupġtinu imalaca duģniļkih hartija ļija pojedinaļna 
nominalna vrednost iznosi najmanje 100.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po 
zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije, 
ima pravo da izabere mesto njenog odrģavanja u bilo kojoj drģavi ļlanici EU, ako je u 
njoj obezbedio sva sredstva i informacije koje su imaocima tih hartija od vrednosti 
potrebne radi ostvarivanja njihovih prava. 

Stav 6. ovog ļlana se primenjuje i na imaoce duģniļkih hartija ļija je 
nominalna vrednost izraģena u valuti koja nije evro, ukoliko protivvrednost 
pojedinaļne nominalne vrednosti na dan izdanja iznosi najmanje 100.000 evra u 
dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji 
utvrĽuje Narodna banka Srbije. 

Stav 6. ovog ļlana se primenjuje i na duģniļke hartije od vrednosti ļija 
pojedinaļna nominalna vrednost iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj 
protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje 
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Narodna banka Srbije, ili u sluļaju duģniļkih hartija od vrednosti izraģenih u valuti 
koja nije evro, ļija protivvrednost pojedinaļne nominalne vrednosti na dan izdanja 
iznosi najmanje 50.000 evra u dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom srednjem 
kursu dinara prema evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije, ako su ukljuļene u 
trgovanje na regulisanom trģiġtu u nekoj drģavi ļlanici EU pre 31. decembra 2010. 
godine, sve dok su te hartije od vrednosti u opticaju/nisu dospele, pod uslovom da su 
imaocu u drģavi ļlanici koju je izabrao izdavalac, na raspolaganju sva sredstva i 
informacije potrebne za ostvarivanje njegovih prava. 

Izdavalac duģniļkih hartija od vrednosti, moģe elektronskim putem da 
obaveġtava imaoce duģniļkih hartija od vrednosti pod uslovom da je skupġtina 
imalaca duģniļkih hartija od vrednosti donela odluku o takvom naļinu obaveġtavanja, 
ukoliko su ispunjeni najmanje sledeĺi uslovi: 

1) upotreba elektronskih sredstava ne sme ni na koji naļin da zavisi od 
sediġta, odnosno prebivaliġta imaoca hartija ili njegovog zastupnika; 

2) postupci identifikacije moraju da se uspostave, kako bi imaoci hartija bili 
stvarno blagovremeno i valjano obaveġteni; 

3) izdavalac mora da zahteva u pisanom obliku saglasnost za elektronsku 
dostavu od svakog imaoca hartija, pri ļemu se smatra da je pristanak dat ako se na 
zahtev ne odgovori u razumnom roku, s tim ġto imalac hartija ima pravo da naknadno 
u svako doba zatraģi da mu se dostavi pisano obaveġtenje; i 

4) troġak elektronskog obaveġtavanja izdavalac raspodeljuje na imaoce 
hartija u skladu sa naļelom ravnopravnosti. 

3. PRISTUP PROPISANIM PODACIMA 

Naļin objavljivanja podataka 

Ļlan 97. 

Izdavalac je duģan da objavi propisane podatke iz ove glave na naļin koji 
omoguĺava da su ti podaci lako i brzo dostupni svima na ravnopravnoj osnovi. 

Izdavalac je duģan da koristi medije koji mogu da obezbede efikasno ġirenje 
informacija javnosti ġirom Republike na naļin koji u najveĺoj moguĺoj meri spreļava 
neovlaġĺeni pristup istima. 

Propisani podaci saopġtavaju se medijima na naļin koji obezbeĽuje 
sigurnost, minimizira rizik od izmene podataka ili neovlaġĺenog pristupa i osigurava 
stalnost u vezi sa izvorima propisanih podataka. 

Sigurnost prijema informacija osigurava se na naļin da se u najkraĺem roku 
ispravi bilo kakav propust ili prekid u saopġtavanju propisanih podataka. 

Propisani podaci saopġtavaju se medijima kao celokupan neredigovani tekst. 

Izuzetno od stava 5. ovog ļlana, u sluļaju izveġtaja i izjava iz ļl. 71, 74, 75. i 
76. ovog zakona, smatra se da je objavljen ceo neredigovani tekst ukoliko je 
medijima saopġtena najava koja se odnosi na propisane podatke koja ukazuje na 
kojim su internet stranicama dostupni relevantni dokumenti, pored objave u 
Sluģbenom registru informacija. 

Propisani podaci se saopġtavaju medijima na naļin da je jasno da informacije 
koje se saopġtavaju predstavljaju propisane podatke i da se jasno navodi izdavalac, 
predmet propisanih podataka kao i vreme i datum kada je izdavalac saopġtio 
informacije. 

Izdavalac ne moģe da uzima naknadu od investitora za usluge dostavljanja 
propisanih podataka. 
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Izdavalac objavljuje propisane podatke na svojoj internet stranici. 

Izdavalac je duģan da propisane podatke, istovremeno sa njihovim 
objavljivanjem dostavi Komisiji radi objavljivanja u Sluģbenom registru informacija. 

Izdavalac ļije su hartije od vrednosti ukljuļene na regulisanom trģiġtu 
dostavlja propisane podatke i tom trģiġtu. 

Ako javno druġtvo iz drģave ļlanice EU, koja mu je matiļna, ukljuļi hartije od 
vrednosti koje je izdalo jedino u trgovanje na regulisanom trģiġtu u Republici, kao 
domaĺoj drģavi, objavljuje propisane podatke u skladu sa ovim ļlanom. 

Izdavalac je duģan da na zahtev Komisije saopġti sledeĺe informacije u vezi 
sa bilo kojom objavom propisanih podataka: 

1) ime lica koje je medijima saopġtilo informacije; 

2) pojedinosti o sigurnosnim merama; 

3) vreme i datum kada su informacije saopġtene medijima; 

4) medij kojem su saopġtene informacije; 

5) ukoliko je to sluļaj, pojedinosti o bilo kojoj zabrani koju je doneo 
izdavalac u vezi sa propisanim podacima. 

Ukoliko su hartije od vrednosti ukljuļene na regulisano trģiġte bez saglasnosti 
izdavaoca, obaveze iz ovog stava koje se odnose na izdavaoca, shodno se 
primenjuju na lice koje je ukljuļilo hartije od vrednosti na regulisano trģiġte bez 
saglasnosti izdavaoca. 

Komisija propisuje bliģu sadrģinu, naļin dostavljanja i objavljivanja podataka 
iz stava 1. ovog ļlana. 

Sluģbeni registar informacija 

Ļlan 98. 

Sluģbeni registar informacija je sistem za prikupljanje, ļuvanje, obradu i 
objavljivanje propisanih podataka. 

Komisija vodi Sluģbeni registar informacija koji ispunjava osnovne standarde 
kvaliteta, bezbednosti, pouzdanosti izvora informacija, beleģenja vremena i lakog 
pristupa krajnjih korisnika. 

Komisija propisuje tehniļke, sigurnosne, organizacione i druge uslove za 
voĽenje Sluģbenog registra informacija kao i bliģu sadrģinu, naļin dostavljanja i 
objavljivanja informacija u Sluģbenom registru informacija. 

Komisija objavljuje podatke o znaļajnim uļeġĺima iz ļlana 80. stav 1. ovog 
zakona u Sluģbenom registru informacija odmah po prijemu obaveġtenja a najkasnije 
u roku od tri trgovaļka dana od dana prijema obaveġtenja. 

Sluģbeni registar informacija Komisije omoguĺava pristup registrovanim 
podacima putem povezivanja sa Evropskom elektronskom taļkom pristupa kod 
ESMA-e. 

Jezik izveġtavanja 

Ļlan 99. 

Podaci koji se podnose Komisiji ili se objavljuju javnosti u Republici u skladu 
sa odredbama ove glave podnose se i objavljuju na srpskom jeziku, a mogu se 
istovremeno objavljivati i na drugom jeziku. 
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Izdavalac ļije su hartije od vrednosti ukljuļene u trgovanje na regulisanom 
trģiġtu u Republici, iako nije matiļna drģava ļlanica, ima pravo da izabere da li da 
propisane podatke objavi na srpskom jeziku ili na jeziku koji je uobiļajen u 
meĽunarodnim finansijama. 

Ako je Republika matiļna drģava ļlanica, za izdavaoca ļije su hartije od 
vrednosti ukljuļene samo u trgovanje na regulisanom trģiġtu na njenoj teritoriji, 
propisani podaci se objavljuju na srpskom jeziku. 

Ako je Republika matiļna drģava ļlanica, za izdavaoca ļije su hartije od 
vrednosti ukljuļene u trgovanje na regulisanom trģiġtu na njenoj teritoriji i u jednoj ili 
viġe drģava ļlanica domaĺina, propisani podaci se objavljuju: 

1) na srpskom jeziku, i 

2) prema izboru izdavaoca, ili na jeziku koji je kao jezik odredila njegova 
drģava ļlanica domaĺin ili na jeziku koji se uobiļajeno upotrebljava u meĽunarodnim 
finansijama. 

Kada je Republika matiļna drģava ļlanica, a hartije od vrednosti izdavaoca 
su ukljuļene u trgovanje na regulisanom trģiġtu u jednoj ili viġe drģava ļlanica 
domaĺina ali ne i u Republici, propisani podaci se objavljuju prema izboru izdavaoca, 
ili na jeziku koji je kao jezik objavljivanja odredila njegova drģava ļlanica domaĺin ili 
na jeziku koji se uobiļajeno koristi u meĽunarodnim finansijama. 

Ukoliko je izdavalac iz stava 5. ovog ļlana kao jezik objavljivanja izabrao jezik 
koji je odredila njegova drģava ļlanica domaĺin, propisani podaci se objavljuju ili na 
srpskom jeziku ili na jeziku koji se uobiļajeno koristi u meĽunarodnim finansijama. 

Izuzetno od st. 3 - 6. ovog ļlana, izdavalac hartija od vrednosti ukljuļenih u 
trgovanje na regulisanom trģiġtu u jednoj ili viġe drģava ļlanica domaĺina, ļija 
pojedinaļna nominalna vrednosti iznosi najmanje 100.000 evra u dinarskoj 
protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji utvrĽuje 
Narodna banka Srbije, propisane podatke objavljuje ili na jeziku koji je odredila 
njegova matiļna drģava ļlanica i drģava ļlanica domaĺin, ili na jeziku uobiļajenom u 
meĽunarodnim finansijama. 

Pravo izbora jezika iz stava 7. ovog ļlana ima i izdavalac duģniļkih hartija od 
vrednosti ļija pojedinaļna nominalna vrednosti iznosi najmanje 50.000 evra u 
dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji 
utvrĽuje Narodna banka Srbije, ako su veĺ bile ukljuļene u trgovanje na regulisanom 
trģiġtu neke od drģava ļlanica pre 31. decembra 2010. godine, sve dok su u 
opticaju/do njihovog dospeĺa. 

Pravo izbora iz stava 7. ovog ļlana ima i izdavalac duģniļkih hartija od 
vrednosti ļija je nominalna vrednost izraģena u valuti koja nije evro ļija 
protivvrednost pojedinaļne nominalne vrednosti iznosi najmanje 50.000 evra u 
dinarskoj protivvrednosti po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema evru koji 
utvrĽuje Narodna banka Srbije, a koje su ukljuļene u trgovanje na regulisanom 
trģiġtu u nekoj od drģava ļlanica pre 31. decembra 2010. godine, sve dok su u 
opticaju/do njihovog dospeĺa. 

Nominalni iznosi hartija od vrednosti u st. 7 - 9. ovog ļlana po potrebi se 
preraļunavaju u dinarsku protivvrednosti prema srednjem zvaniļnom kursu Narodne 
banke Srbije na dan njihovog izdavanja. 

Ukoliko su hartije od vrednosti ukljuļene na regulisano trģiġte bez saglasnosti 
izdavaoca, obaveze iz ovog stava koje se odnose na izdavaoca se primenjuju na lice 
koje je ukljuļilo hartije od vrednosti na regulisano trģiġte bez saglasnosti izdavaoca. 
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Ako se pokrene parniļni postupak u vezi sa propisanim podacima pred 
sudom drģave ļlanice EU, snoġenje troġkova prevoĽenja tuģbe i drugih podnesaka 
ureĽuje se u skladu sa propisima drģave ļlanice postupajuĺeg suda. 

Obaveze izdavalaca iz treĺe drģave 

Ļlan 100. 

Ako je Republika matiļna drģava ļlanica EU za izdavaoca ļije je sediġte u 
treĺoj drģavi, Komisija moģe njega i obveznika izveġtavanja da oslobodi obaveze 
izveġtavanja o propisanim podacima u skladu sa ļl. 71 - 76. ovog zakona, kao i da 
oslobodi izdavaoca iz treĺe drģave: 

1) obaveze da daje dodatne informacije u skladu sa ļlanom 93. ovog 
zakona; 

2) obaveze da obaveġtava na kraju meseca o ukupnom broju glasova u 
svrhu izraļunavanja praga znaļajnog uļeġĺa u skladu sa ļlanom 92. stav 1. ovog 
zakona; 

3) obaveze da izdavalac u roku od tri trgovaļka dana objavi podatke o 
znaļajnim uļeġĺima u skladu sa ļlanom 92. stav 2. ovog zakona; 

4) obaveze dostavljanja i objavljivanja obaveġtenja o sopstvenim akcijama 
javnog druġtva u skladu sa ļlanom 94. ovog zakona; 

5) obaveze da u skladu sa ļlanom 95. ovog zakona izveġtava o tekuĺim 
zbivanjima i ravnopravno tretira imaoce vlasniļkih hartija od vrednosti koje je izdalo; 

6) obaveze da u skladu sa ļlanom 96. ovog zakona izveġtava i ravnopravno 
tretira imaoce duģniļkih hartija od vrednosti koje je izdalo. 

OsloboĽenje iz stava 1. ovog ļlana Komisija moģe da dozvoli ukoliko utvrdi 
da izdavalac iz treĺe drģave ima po pravu drģave svog sediġta iste obaveze kao ġto 
ih ima izdavalac po pravu Republike, te da ih u njoj dosledno ispunjava. 

Komisija je ovlaġĺena da bliģe propiġe pod kojim uslovima se smatra da su 
obaveze propisane pravom treĺe drģave izdavaoca jednake obavezama iz ļlanova 
navedenim u stavu 1. ovog ļlana. 

Komisija izveġtava ESMA-u o svakom izuzeĺu koje je dozvolila. 

Obaveġtenje predviĽeno pravom treĺe drģave u kojoj mu je sediġte, izdavalac 
dostavlja Komisiji, te se ono objavljuje u skladu sa ļl. 97. i 99. ovog zakona. 

Izuzetno od odredaba st. 1 - 4. ovog ļlana, izdavalac sa sediġtem u treĺoj 
drģavi nije u obavezi da sastavlja finansijske izveġtaje u skladu sa ovim zakonom za 
poslovne godine od 1. januara 2007. nadalje, pod uslovom da ih sastavlja u skladu 
sa meĽunarodno prihvaĺenim standardima predviĽenim u propisima EU. 

Komisija se stara da podaci koje je objavio izdavalac sa sediġtem u treĺoj 
drģavi budu objavljeni i u EU, ako oni mogu da budu znaļajni za njene ulagaļe, i u 
sluļaju kad se ne smatraju propisanim podacima u skladu sa odredbama ovog 
zakona. 

Druġtva za upravljanje i investiciona druġtva koja su ovlaġĺena da upravljaju 
portfolijima svojih klijenata, a koja imaju sediġte u treĺoj drģavi van EU, u postupku 
izdavanja dozvole za rad u Republici, kao drģavi ļlanici, izuzeta su od obaveze 
sabiranja svojih uļeġĺa sa uļeġĺima svojih matiļnih druġtava u skladu sa ovim 
zakonom, ako ispunjavaju uslove u pogledu svoje samostalnosti u odnosu na 
matiļna druġtva u sladu sa ovim zakonom. 
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Nadleģnost Komisije nad izdavaocima iz EU 

Ļlan 101. 

Kada Komisija utvrdi da je izdavalac, akcionar ili imalac drugih finansijskih 
instrumenata ili lice iz ļl. 81. i 85. ovog zakona u Republici, kao domaĺoj drģavi 
ļlanici, postupao suprotno propisima, obaveġtava o svojim nalazima nadleģni organ 
njegove matiļne drģave ļlanice, kao i ESMA-u. 

Ako lice iz stava 1. ovog ļlana nastavi da postupa suprotno propisima uprkos 
merama koje je preduzeo nadleģni organ matiļne drģave ļlanice, ili ako se njegove 
mere pokaģu neodgovarajuĺim, Komisija u Republici kao domaĺoj drģavi ļlanici, 
preduzima sve odgovarajuĺe mere radi zaġtite investitora, poġto o tome prethodno 
obavesti nadleģni organ matiļne drģave ļlanice, uz obavezu da o preduzetim 
merama ġto pre obavesti Evropsku komisiju i ESMA-u. 

4. NADZOR KOMISIJE 

Nadzor Komisije nad izdavaocima 

Ļlan 102. 

Komisija sprovodi nadzor nad primenom i izvrġavanjem svih obaveza 
propisanih odredbama ove glave. 

Komisija je u vrġenju nadzora iz stava 1. ovog ļlana ovlaġĺena da: 

1) zahteva dostavljanje podataka, dokumenata, dokaza i izjava od revizora, 
izdavaoca, akcionara ili imalaca drugih finansijskih instrumenata, fiziļkih ili pravnih 
lica iz ļl. 81. i 85. ovog zakona; 

2) zahteva dostavljanje podataka, dokumenata, dokaza i izjava od druġtava 
koja kontroliġu ili koja su kontrolisana od strane fiziļkih i pravnih lica iz taļke 1) ovog 
stava, kao i ostalih fiziļkih i pravnih lica za koje Komisija smatra da mogu imati 
saznanja od interesa za nadzor; 

3) zahteva od izdavaoca da objavi podatke, dokaze i izjave iz taļ. 1) i 2) 
ovog stava, na naļin i u roku koji odredi Komisija; 

4) da nakon sasluġanja izdavaoca objavi podatke, dokaze i izjave iz taļ. 1) i 
2) ovog stava, ako propusti da ih objavi izdavalac, lice koje ga kontroliġe ili koje on 
kontroliġe; 

5) zahteva od uprave izdavaoca, akcionara ili imalaca drugih finansijskih 
instrumenata kao i fiziļkih i pravnih lica iz ļl. 81. i 85. ovog zakona da dostave 
obaveġtenje o informacijama koje se traģe u skladu sa odredbama ove glave ili 
podzakonskim aktima donetim na osnovu ove glave, te da dostave dodatne 
informacije i dokumente ukoliko su potrebni; 

6) obustavi trgovanje hartijama od vrednosti, ili da zahteva od regulisanog 
trģiġta na kojem su ukljuļene hartije od vrednosti obustavljanje trgovine, najduģe na 
deset radnih dana uzastopno, ako postoji opravdana sumnja da su povreĽena pravila 
ove glave ili podzakonskih akata donetim na osnovu ove glave; 

7) zabrani trgovanje hartijama od vrednosti na regulisanom trģiġtu, ako 
utvrdi da su pravila ove glave zakona povreĽena ili postoji opravdana sumnja u to; 

8) da prati da li izdavalac blagovremeno objavljuje obaveġtenja u cilju 
jednakog i valjanog pristupa informacijama od strane javnosti na celom podruļju 
Republike; 

9) preduzima odgovarajuĺe mere prema izdavaocu, ako se pri objavljivanju 
ne pridrģava naļela jednakog pristupa informacijama na celom podruļju Republike; 
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10) objavi da se izdavalac, akcionar ili imalac drugih finansijskih 
instrumenata ili fiziļko i pravno lice iz ļl. 81. i 85. ovog zakona ne pridrģava obaveza 
propisanih ovom glavom; 

11) proveri da li se objavljuju propisani podaci sa sadrģajem i u formi 
propisanoj ovim zakonom i aktima Komisije; 

12) preduzima odgovarajuĺe mere u sluļaju kada se propisani podaci ne 
objavljuju sa sadrģajem i u formi propisanoj ovim zakonom i aktima Komisije; 

13) sprovodi neposredan nadzor na podruļju Republike nad primenom 
odredaba ove glave i podzakonskih akata koji su doneti na osnovu ove glave. 

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

Kada su hartije od vrednosti izdavaoca ukljuļene na regulisano trģiġte, a 
Komisija utvrdi nepravilnosti, odnosno nezakonitosti u smislu odredbi ove glave, 
Komisija ĺe reġenjem naloģiti preduzimanje radnji koje doprinose uspostavljanju 
zakonitosti, odnosno izreĺi ĺe mere u okviru ovlaġĺenja propisanih stavom 2. ovog 
ļlana i odrediĺe rok za izvrġenje i dostavljanje dokaza o postupanju po nalozima 
Komisije. 

Reġenje o preduzetim merama iz stava 2. ovog ļlana Komisija ĺe dostaviti 
izdavaocu, akcionarima, odnosno imaocima duģniļkih hartija od vrednosti putem 
izdavaoca, regulisanom trģiġtu na kojem su ukljuļene hartije od vrednosti izdavaoca i 
nadleģnom organu regulisanog trģiġta na koje su ukljuļene hartije od vrednosti. 

Ako lice ne postupi u skladu sa reġenjem Komisije iz stava 4. ovog ļlana, 
Komisija moģe novim reġenjem da izrekne novu meru ili viġe mera. 

Komisija moģe da preduzme i druge mere i sankcije u skladu sa odredbama 
Glave XVI ovog zakona. 

Obrada liļnih podataka sakupljenih prilikom ili u svrhu vrġenja nadzora u 
skladu sa odredbama ove glave sprovodi se u skladu sa odredbama zakona koji 
ureĽuje zaġtitu podataka o liļnosti. 

Objavljivanje preduzetih mera 

Ļlan 103. 

Komisija bez nepotrebnog odlaganja objavljuje obaveġtenje o svakoj odluci o 
izreļenim sankcijama i preduzetim merama zbog povrede propisa iz ove glave 
zakona, ukljuļujuĺi i opis vrste i prirode uļinjene povrede, kao i identitet odgovornih 
fiziļkih i pravnih lica. 

Izuzetno od stava 1. ovog ļlana Komisija moģe da odloģi objavljivanje odluke, 
ili moģe da je objavi bez identifikovanja uļinioca i odgovornih lica u sluļaju: 

1) kada je objavljivanje liļnih podataka preterano strogo za fiziļko lice 
kojem su sankcije ili mere izreļene, a na osnovu prethodne ocene njegove 
primerenosti sa povredom koju je uļinio; 

2) kada bi objavljivanje ozbiljno ugrozilo stabilnost finansijskog trģiġta ili 
tekuĺeg postupka nadzora; i 

3) kada bi objavljivanje, prema okolnostima sluļaja, moglo da izazove 
nesrazmernu i ozbiljnu ġtetu fiziļkom ili pravnom licu koje je umeġano u povredu. 

Ukoliko je protiv akta Komisije pokrenut upravni spor ili je uloģen drugi pravni 
lek povodom izreļene sankcije ili mere, u objavljenom obaveġtenju o odluci iz stava 
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1. ovog ļlana, javnost se mora na to upozoriti, a ako je nakon objavljivanja pokrenut 
spor odnosno uloģen pravni lek, Komisija mora da izmeni objavljeno obaveġtenje 
unoġenjem podatka o tome. 

Posebna ovlaġĺenja Komisije 

Ļlan 104. 

Komisija reġenjem moģe izreĺi novļanu kaznu pravnom licu u iznosu do 10% 
prihoda ostvarenog u prethodnoj poslovnoj godini, kada utvrdi da: 

1) nije objavilo uopġte ili nije objavilo u propisanom roku izveġtaje u skladu 
sa ļl. 71 ï 76. ovog zakona i ļl. 93. i 94. ovog zakona; 

2) je postupilo protivno obavezi u vezi sa znaļajnim uļeġĺem iz ļl. 80 - 85. i 
ļlana 89. ovog zakona. 

Ako povredu iz stava 1. ovog ļlana uļini matiļno ili zavisno druġtvo matiļnog 
druġtva koje je obavezno da sastavi konsolidovani godiġnji obraļun, novļana kazna 
iz stava 1. ovog ļlana se odreĽuje prema poslednjem usvojenom konsolidovanom 
godiġnjem izveġtaju. 

Komisija reġenjem moģe izreĺi novļanu kaznu fiziļkom licu do iznosa 
dvanaestostrukog proseka zarada koje je to lice ostvarilo u poslednja tri meseca koja 
prethode mesecu u kojem se izriļe kazna, kada utvrdi da: 

1) je odgovorno za neobjavljivanje ili neblagovremeno objavljivanje 
izveġtaja javnog druġtva u skladu sa ļl. 70 ï 76. ovog zakona i ļl. 93. i 94. ovog 
zakona; 

2) je postupilo protivno obavezi u vezi sa znaļajnim uļeġĺem iz ļl. 80 - 85. i 
ļlana 89. ovog zakona. 

Uz novļanu kaznu za povrede propisa iz stava 1. ovog ļlana Komisija moģe 
uļiniocu da izrekne jednu ili viġe mera kojim se efikasno otklanjaju njene posledice, a 
naroļito: 

1) objavljivanje oglasa o kazni sa identifikacijom uļinioca i opisom povrede 
propisa koji je uļinio; 

2) nalog fiziļkom ili pravnom licu odgovornom za povredu da prestane da je 
vrġi i da se uzdrģi od njegovog vrġenja ubuduĺe; 

3) obustavljanje prava glasa u javnom druġtvu licu koje povredi obavezu 
izveġtavanja o znaļajnom uļeġĺu iz ļl. 80 - 85. ovog zakona i ļlana 89. ovog 
zakona. 

U odluļivanju o vrsti i visini kazne i mere za povrede iz st. 1. i 3. ovog ļlana 
Komisija naroļito vodi raļuna o svim znaļajnim okolnostima, a naroļito o:  

1) teģini i trajanju povrede propisa; 

2) stepenu odgovornosti uļinioca; 

3) imovinskoj snazi uļinioca koja se, na primer, iskazuje i putem godiġnjeg 
prihoda pravnog lica ili primanja fiziļkog lica; 

4) visine ostvarenog dobitka ili izbegnutog gubitka uļinioca ako moģe da se 
utvrdi; 

5) gubitaka koje su imale treĺe lice usled povrede propisa ako moģe da se 
utvrdi; 

6) spremnoġĺu uļinioca da saraĽuje se nadleģnim organima; 

7) ranije povrede propisa od strane uļinioca. 
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Obaveġtavanje organa i drģava ļlanica EU 

Ļlan 105. 

Komisija bez odlaganja obaveġtava Evropsku komisiju i sve drģave ļlanice 
EU kada se u Republici na bilo koji naļin pooġtre pravila u odnosu na pravila EU o 
usklaĽivanju zahteva za transparentnoġĺu vezanim za informacije o izdavaocima ļije 
su hartije od vrednosti ukljuļene u trgovanje na regulisanom trģiġtu. 

VI. REGULISANA TRĢIĠTA 

Organizatori trģiġta 

Ļlan 106. 

Poslovanjem regulisanog trģiġta u Republici moģe upravljati samo organizator 
trģiġta sa sediġtem u Republici (u daljem tekstu: berza), ukoliko poseduje dozvolu 
koju izdaje Komisija, u skladu sa ovim zakonom i aktima Komisije.  

Organizator trģiġta je pravno lice osnovano kao akcionarsko druġtvo u skladu 
sa zakonom kojim se ureĽuju privredna druġtva, ako ovim zakonom nije drugaļije 
odreĽeno. 

Organizator trģiġta je odgovoran da obezbedi da regulisano trģiġte kojim 
upravlja ispunjava zahteve utvrĽene ovim zakonom, pri ļemu organizatoru trģiġta 
nisu poverena javna ovlaġĺenja u skladu sa zakonom. 

Organizator trģiġta ostvaruje prava koja odgovaraju regulisanom trģiġtu kojim 
upravlja u skladu sa ovim zakonom. 

Uz aktivnosti i obaveze utvrĽene ovim zakonom, aktivnosti organizatora 
trģiġta mogu da ukljuļuju i sledeĺe dodatne aktivnosti: 

1) podsticanje i razvoj trģiġta kapitala u Republici; 

2) prodaja i licenciranje trģiġnih podataka, ukljuļujuĺi formiranje, prodaju, 
licenciranje i trgovanje finansijskim instrumentima, na osnovu trģiġnih podataka ili 
drugih finansijskih mera; 

3) edukacija investitora; 

4) druge potrebne aktivnosti u vezi sa njegovim aktivnostima i obavezama 
utvrĽenim zakonom.  

Komisija na svojoj internet stranici postavlja, aģurira i objavljuje spisak svih 
regulisanih trģiġta iz njene nadleģnosti.  

Komisija taj spisak dostavlja drugim drģavama ļlanicama i ESMA-i. Sliļno se 
izveġtava o svakoj promeni na tom spisku.  

Minimalni kapital 

Ļlan 107. 

Minimalni kapital organizatora trģiġta ne moģe biti manji od 1.000.000 evra u 
dinarskoj protivvrednosti na dan uplate po zvaniļnom srednjem kursu dinara prema 
evru koji utvrĽuje Narodna banka Srbije. 

Kapital iz stava 1. ovog ļlana mora u celosti biti uplaĺen u novcu, a akcije se 
ne mogu izdati pre nego ġto se uplati pun iznos. 
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Zahtev za davanje dozvole za rad organizatoru trģiġta 

Ļlan 108. 

Sadrģinu zahteva i dokumentacije potrebne za izdavanje dozvole za rad 
organizatoru trģiġta za vrġenje delatnosti organizacije regulisanog trģiġta propisuje 
Komisija. 

Uz zahtev iz stava 1. ovog ļlana prilaģu se: 

1) osnivaļki akt, statut, pravilnik o tarifi, kao i pravila i procedure 
poslovanja; 

2) podaci o svakom licu koje stiļe kvalifikovano uļeġĺe u organizatoru 
trģiġta, o svakom licu sa kojim je lice sa kvalifikovanim uļeġĺem blisko povezano, 
kao i o svakom licu koje na drugi naļin moģe da vrġi, direktno ili indirektno, kontrolu 
ili znaļajan uticaj na upravljanje organizatora trģiġta, odnosno regulisanog trģiġta; 

3) imena i podaci o kvalifikacijama, iskustvu i poslovnoj reputaciji 
predloģenih ļlanova uprave organizatora trģiġta, a koji ispunjavaju uslove propisane 
odredbama ļlana 114. ovog zakona; 

4) podaci o kadrovskoj i organizacionoj osposobljenosti i tehniļkoj 
opremljenosti organizatora trģiġta, u skladu sa odredbama ļlana 126. ovog zakona; 

5) podaci o programu funkcionisanja regulisanog trģiġta koji predlaģe 
podnosilac zahteva, ukljuļujuĺi vrste poslova i organizacionu strukturu, sa dovoljno 
detalja na osnovu kojih Komisija moģe da utvrdi da podnosilac ispunjava sve zahteve 
iz ove glave zakona; 

6) dokaz o uplati osnivaļkog uloga iz ļlana 107. ovog zakona; 

7) naknade za podnoġenje zahteva u skladu sa tarifnikom Komisije. 

Reġenje o davanju dozvole za rad organizatoru trģiġta 

Ļlan 109. 

Komisija odluļuje o zahtevu za davanje dozvole za rad organizatoru trģiġta u 
roku od tri meseca od dana prijema zahteva. 

Komisija donosi reġenje o davanju dozvole kada utvrdi: 

1) da su zahtev i dokumentacija iz odredaba ļlana 114. ovog zakona 
potpuni i valjani; 

2) da su ispunjeni svi uslovi iz ove glave zakona i akata Komisije; 

3) da lica sa kvalifikovanim uļeġĺem u organizatoru trģiġta, ukljuļujuĺi i lica 
blisko povezana sa tim licima, kao i svako lice koje moģe da vrġi kontrolu ili znaļajan 
uticaj na upravljanje organizatorom trģiġta, ispunjavaju uslove iz ļlana 122. ovog 
zakona; 

4) ļlanovi organa uprave imaju dovoljno dobru reputaciju, poseduju 
dovoljno znanja, veġtina i iskustva i posveĺuju dovoljno vremena izvrġavanju svojih 
obaveza. 

Komisija odbija zahtev za davanje dozvole za rad organizatoru trģiġta kada 
utvrdi da: 

1) jedan ili viġe uslova za dobijanje dozvole iz stava 2. ovog ļlana nije 
ispunjen; 

2) podaci koje zahtev sadrģi su netaļni, u znaļajnoj meri dovode u zabludu 
ili su izostavljeni neophodni podaci kako bi se informacije iz zahteva mogle pravilno 
tumaļiti; 
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3) ļlanovi organa uprave nemaju dovoljno dobru reputaciju, ne poseduju 
dovoljno znanja, veġtina i iskustva ili mogu predstavljati pretnju dobrom i odgovornom 
upravljanju; 

4) je vlasniļka struktura podnosioca zahteva za izdavanje dozvole, 
ukljuļujuĺi i lica blisko povezana sa licima koja poseduju kvalifikovano uļeġĺe, takva 
da bi efikasan nadzor nad podnosiocem zahteva bio onemoguĺen. 

Dozvola u sluļaju statusnih promena 

Ļlan 110. 

Organizator trģiġta pre podnoġenja prijave za upis statusne promene u 
registar privrednih subjekata mora da dobije dozvolu Komisije za pripajanje, spajanje 
ili podelu. 

Zahtev za davanje saglasnosti na sve izmene opġtih akata i 
ļlanova uprave 

Ļlan 111. 

Organizator trģiġta dostavlja Komisiji zahtev za davanje saglasnosti na 
izmenu statuta, pravila i procedura poslovanja, pravilnika o tarifi, i ļlana uprave. 

Predloģena izmena iz stava 1. ovog ļlana stupa na snagu po dobijanju 
saglasnosti od Komisije. 

Komisija donosi reġenje o davanju saglasnosti po zahtevu iz stava 1. ovog 
ļlana u roku od 30 dana od dana prijema urednog zahteva. 

Dostupnost dozvola javnosti 

Ļlan 112. 

Komisija objavljuje reġenja o davanju dozvole za rad, kao i saglasnosti iz 
ļlana 111. ovog zakona na svojoj internet stranici. 

Upis u Registar privrednih subjekata 

Ļlan 113. 

Organizator trģiġta stiļe svojstvo pravnog lica upisom u Registar privrednih 
subjekata. 

Organizator trģiġta, u roku od 15 dana od dana prijema reġenja Komisije o 
davanju dozvole za rad i reġenja o davanju prethodne saglasnosti za izbor, odnosno 
imenovanje ļlanova organa uprave, podnosi prijavu za upis u Registar privrednih 
subjekata, u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje registracija privrednih subjekata. 

Organizator trģiġta dostavlja Komisiji, u roku od sedam dana od dana prijema 
reġenja o upisu, obaveġtenje da je upis izvrġen. 

Organizator trģiġta ne sme da otpoļne da obavlja delatnost za koju je dobio 
dozvolu za rad pre upisa te delatnosti u Registar privrednih subjekata. 

Struktura upravljanja organizatora trģiġta 

Ļlan 114. 

Organizator trģiġta ima skupġtinu akcionara, jednog ili viġe izvrġnih direktora i 
nadzorni odbor. 

Mandat izvrġnog direktora traje ļetiri godine i isto lice moģe biti ponovo 
birano. 

Nadzorni odbor ima predsednika i najmanje ļetiri ļlana. 
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Izvrġni direktor ne moģe biti ļlan nadzornog odbora. 

Komisija propisuje sadrģaj zahteva za davanje prethodne saglasnosti na 
izbor, odnosno imenovanje direktora i ļlanova nadzornog odbora organizatora 
trģiġta. 

Direktor i ļlan nadzornog odbora organizatora trģiġta, ne moģe biti: 

1) lice koje podleģe primeni pravnih posledica osude; 

2) lice koje je na rukovodeĺoj poziciji ili zaposleno u drģavnim organima, 
osim u sluļaju kada Republika ima vlasniļko uļeġĺe u organizatoru trģiġta; 

3) lice koje je direktor, ļlan nadzornog odbora, zaposleni, ili lice sa 
kvalifikovanim uļeġĺem u drugom organizatoru trģiġta koji ima dozvolu za rad prema 
ovom zakonu; 

4) lice koje je direktor, ļlan nadzornog odbora ili zaposlen u CRHOV-u; 

5) lice koje je direktor, ļlan nadzornog odbora ili zaposlen u investicionom 
druġtvu ili ovlaġĺenoj banci, odnosno kreditnoj instituciji, javnom druġtvu ili 
investicionom fondu ļije su hartije od vrednosti ukljuļene u trgovanje na trģiġte hartija 
od vrednosti, osim u sluļaju kada ima vlasniļko uļeġĺe u organizatoru trģiġta; 

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

Poslovna reputacija i iskustvo direktora i ļlana nadzornog odbora 
organizatora trģiġta treba da obezbede dobro i pouzdano upravljanje organizatorom 
trģiġta, odnosno regulisanim trģiġtem i MTP i ova lica moraju da imaju odgovarajuĺu 
poslovnu reputaciju i najmanje tri godine radnog iskustva u vezi sa hartijama od 
vrednosti. 

Direktor organizatora trģiġta mora biti zaposlen sa punim radnim vremenom u 
organizatoru trģiġta, a to lice i najmanje jedan ļlan nadzornog odbora mora znati 
srpski jezik. 

Uslovi za izbor, odnosno imenovanje ļlanova organa uprave 
organizatora trģiġta 

Ļlan 115. 

Ļlanovi organa uprave organizatora trģiġta u svakom trenutku moraju imati 
dobru reputaciju (ugled), posedovati dovoljno znanja, veġtina i iskustva i posveĺivati 
dovoljno vremena izvrġavanju svojih obaveza. Celokupni sastav organa uprave treba 
da odraģava adekvatan ġirok raspon iskustva.  

Svi ļlanovi organa uprave moraju posveĺivati dovoljno vremena izvrġavanju 
svojih funkcija u organizatoru trģiġta.  

Pri odreĽivanju broja direktorskih funkcija koje ļlan organa uprave moģe 
istovremeno obavljati u okviru bilo kog pravnog subjekta, vodi se raļuna o 
pojedinaļnim okolnostima i prirodi, obimu i sloģenosti aktivnosti organizatora trģiġta.  

Ļlanovi organa uprave organizatora trģiġta, za koje se smatra da su veliki u 
smislu njihove veliļine, unutraġnje organizacije i prirode, obima i sloģenosti njihovih 
poslovanja, ne mogu istovremeno obavljati funkcije koje sadrģe viġe od jedne od 
sledeĺih kombinacija funkcija, osim ako ti ļlanovi ne predstavljaju Republiku:  

1) jedna funkcija izvrġnog direktora i dve funkcije neizvrġnog direktora; 

2) ļetiri funkcije neizvrġnog direktora.  

Funkcije izvrġnog ili neizvrġnog direktora unutar iste grupe ili privrednih 
subjekata u kojima organizator trģiġta ima kvalifikovano uļeġĺe smatraju se jednom 
direktorskom funkcijom. 
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Komisija moģe dati saglasnost ļlanu organa uprave da vrġi jednu dodatnu 
funkciju neizvrġnog direktora.  

Funkcije direktora u organizacijama ļiji ciljevi nisu preteģno profitne prirode 
izuzimaju se od ograniļenja u pogledu broja funkcija direktora koje moģe vrġiti ļlan 
organa uprave.  

Organ uprave mora posedovati dovoljno opġteg znanja, veġtina i iskustva da 
bi mogao da razume delatnost organizatora trģiġta, ukljuļujuĺi glavne rizike.  

Svaki ļlan organa uprave deluje savesno i poġteno i razmiġlja nezavisno tako 
da moģe efikasno proceniti i osporiti odluke viġeg rukovodstva i, ako je potrebno, 
efikasno nadgledati i pratiti donoġenje odluka.  

Organizatori trģiġta moraju posvetiti dovoljno kadrovskih i finansijskih resursa 
za uvoĽenje u posao ļlanova organa uprave.  

Komisija bliģe ureĽuje kriterijume pod kojima ĺe se organizator trģiġta smatrati 
velikim u smislu njihove veliļine, unutraġnje organizacije i prirode, obima i sloģenosti 
njihovih poslovanja. 

Komisija redovno obaveġtava ESMA-u o datim saglasnostima iz stava 6. 
ovog ļlana. 

Odbor za imenovanja 

Ļlan 116. 

Organizatori trģiġta za koje se smatra da su veliki u smislu njihove veliļine, 
unutraġnje organizacije i prirode, obima i sloģenosti njihovih poslovanja, osnivaju 
odbor za imenovanja sastavljen od ļlanova organa uprave koji ne obavljaju nijednu 
izvrġnu funkciju u tom organizatoru trģiġta. 

Organizatori trģiġta i njihovi odbori za imenovanja uzimaju u obzir ġirok 
spektar osobina i sposobnosti prilikom imenovanja ļlanova organa uprave i 
uspostavljaju politiku podsticanja raznolikosti u organu uprave.  

Odbor za imenovanja izvrġava sledeĺe zadatke:  

1) utvrĽivanje i preporuļivanje kandidata za upraģnjena radna mesta u 
organu uprave, koje potom usvaja organ uprave ili se odobrava na skupġtini 
akcionara. Pri tome Odbor za imenovanja: 

(1) u obzir uzima ravnoteģu izmeĽu znanja, veġtina, raznolikosti i 
iskustva organa uprave; 

(2) priprema opis duģnosti i potrebnih sposobnosti za odreĽeno mesto i 
procenjuje oļekivano vreme potrebno za izbor;  

(3) utvrĽuje potrebnu zastupljenost polova u organu uprave i razvija 
mere za poveĺanje broja predstavnika premalo zastupljenog pola u 
organu uprave kako bi se postigao ovaj cilj;  

2) redovno i najmanje jednom godiġnje ocenjuje strukturu, veliļinu, sastav i 
uspeġnost organa uprave i za organ uprave priprema preporuke u vezi sa moguĺim 
izmenama;  

3) redovno i najmanje jednom godiġnje procenjuje znanje, veġtine i iskustvo 
pojedinaļnih ļlanova organa uprave, kao i organa uprave kao celine i o tome 
obaveġtava organ uprave;  

4) redovno preispituje politiku organa uprave u pogledu izbora i imenovanja 
viġeg rukovodstva i za organ uprave priprema preporuke.  
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Odbor za imenovanja, pri vrġenju svojih duģnosti, redovno i u meri koliko je to 
moguĺe, uzima u obzir potrebu da se obezbedi da prilikom donoġenja odluka unutar 
organa uprave ne preovladava nijedan pojedinac ili manja grupa ljudi, na naļin koji bi 
bio ġtetan za interese organizatora trģiġta kao celine.  

U obavljanju svojih duģnosti, odbor za imenovanja moģe koristiti sve potrebne 
izvore informacija, ukljuļujuĺi spoljno savetovanje.  

Ļlan 117. 

Nadzorni odbor organizatora trģiġta utvrĽuje i nadgleda sprovoĽenje sistema 
upravljanja koji obezbeĽuje efektivno i odgovorno rukovoĽenje, ukljuļujuĺi podelu 
duģnosti unutar organizacije i spreļavanje sukoba interesa na naļin kojim se 
obezbeĽuje integritet trģiġta.  

Nadzorni odbor prati i redovno ocenjuje delotvornost sistema upravljanja 
organizatora trģiġta i preduzima odgovarajuĺe mere da bi se uklonili eventualni 
nedostaci.  

Ļlanovi nadzornog odbora imaju odgovarajuĺi pristup informacijama i 
dokumentima koji su potrebni za nadgledanje i praĺenje procesa donoġenja odluka 
uprave. 

Ļlan 118. 

Komisija svojim podzakonskim aktom bliģe ureĽuje uslove koje ļlanovi 
nadzornog odbora moraju da ispunjavaju u skladu sa ļlanom 115. ovog zakona, kao 
i pojam uzimanja u obzir raznolikosti prilikom izbora ļlanova organa uprave iz ļlana 
116. ovog zakona. 

Davanje, odbijanje i povlaļenje saglasnosti 

Ļlan 119. 

Kada Komisija utvrdi da su ispunjeni uslovi iz ļl. 114 - 118. ovog zakona i 
odgovarajuĺih akata Komisije, daje saglasnost u skladu sa odredbama ļlana 111. 
stav 3. ovog zakona. 

Komisija odbija zahtev za davanje saglasnosti iz stava 1. ovog ļlana kada 
utvrdi da nisu ispunjeni uslovi utvrĽeni odredbama ovog ļlana, a naroļito kada 
proceni: 

1) da ļlanovi nadzornog odbora organizatora trģiġta nemaju dovoljno dobru 
reputaciju;  

2) ne poseduju dovoljno znanja, veġtina i iskustva; 

3) ne posveĺuju dovoljno vremena obavljanju svojih funkcija; 

4) postoje objektivni i dokazivi razlozi da veruje da nadzorni odbor 
organizatora trģiġta moģe predstavljati pretnju za njegovo dobro i odgovorno 
upravljanje i oļuvanje integriteta trģiġta.  

U postupku izdavanja dozvole regulisanom trģiġtu, lice ili lica koja rukovode 
poslovanjem i funkcionisanjem regulisanog trģiġta koje veĺ ima dozvolu, u skladu sa 
ovim zakonom, smatra se da ispunjavaju zahteve iz ļlana 115. stav 1. ovog zakona.  

Organizator trģiġta obaveġtava Komisiju o svim podacima koji su neophodni 
za procenu da li organizator trģiġta ispunjava odredbe ļl. 115. i 116. ovog zakona. 

Komisija povlaļi prethodnu saglasnost za izbor, odnosno imenovanje ļlana 
nadzornog odbora organizatora trģiġta kada utvrdi da: 

1) je reġenje o davanju saglasnosti doneto na osnovu neistinitih ili 
nepotpunih podataka; 
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2) lice za koje je data saglasnost viġe ne ispunjava uslove iz odredaba 
ļlana 115. ovog zakona. 

Komisija podzakonskim aktom ureĽuje sadrģaj zahteva za davanje prethodne 
saglasnosti na izbor, odnosno imenovanje ļlana organa uprave organizatora trģiġta u 
skladu sa uslovima iz ovog zakona. 

Kvalifikovano uļeġĺe i kontrola 

Ļlan 120. 

Kada fiziļko ili pravno lice, odnosno lica koja su blisko povezana, izuzimajuĺi 
Republiku (u daljem tekstu: predloģeni sticalac), donese odluku da posredno ili 
neposredno stekne, odnosno uveĺa kvalifikovano uļeġĺe u organizatoru trģiġta, tako 
da procenat akcija sa pravom glasa ili uļeġĺa u kapitalu dostigne ili preĽe 10%, 20%, 
33% ili 50% uļeġĺa u kapitalu tog organizatora trģiġta (u daljem tekstu: predloģeno 
sticanje), duģno je da Komisiji podnese zahtev za davanje prethodne saglasnosti za 
sticanje kvalifikovanog uļeġĺa, navodeĺi visinu nameravanog uļeġĺa, kao i ostale 
propisane podatke. 

Svako fiziļko ili pravno lice koje donese odluku da posredno ili neposredno 
smanji procenat kvalifikovanog uļeġĺa u organizatoru trģiġta ispod 10%, 20%, 33% ili 
50% uļeġĺa u ukupnom kapitalu tog organizatora trģiġta, duģno je da o tome 
prethodno obavesti Komisiju i da navede visinu nameravanog smanjenja uļeġĺa. 

Ļlan 121. 

Komisija, u roku od 60 radnih dana od dana prijema urednog zahteva, 
utvrĽuje ispunjenost uslova za sticanje ili uveĺanje kvalifikovanog uļeġĺa. 

Kada Komisija razmatra dva ili viġe zahteva za sticanje ili uveĺanje 
kvalifikovanog uļeġĺa u istom organizatoru trģiġta, Komisija je duģna da prema 
predloģenim sticaocima ravnopravno postupa. 

Komisija svojim aktom bliģe ureĽuje dokumenta koje je neophodno priloģiti uz 
zahtev iz ļlana 120. stav 1. ovog zakona. 

Ļlan 122. 

Prilikom odluļivanja o zahtevu iz ļlana 120. stav 1. ovog zakona, uzimajuĺi u 
obzir verovatni uticaj predloģenog sticaoca na organizatora trģiġta, odnosno upravu 
regulisanog trģiġta, a radi obezbeĽenja dobrog i odgovornog upravljanja u 
organizatoru trģiġta u kome se stiļe kvalifikovano uļeġĺe, Komisija ocenjuje 
podobnost predloģenog sticaoca i finansijsku opravdanost predloģenog sticanja 
koristeĺi sledeĺe kriterijume: 

1) reputaciju predloģenog sticaoca; 

2) finansijsku stabilnost predloģenog sticaoca; 

3) moguĺnost organizatora trģiġta da ispunjava uslove u pogledu kapitala i 
druge uslove i obaveze predviĽene odredbama ovog zakona, a naroļito da li grupa 
ļiji ĺe deo postati ima strukturu koja omoguĺava vrġenje efikasnog nadzora; 

4) postojanje osnovane sumnje da se u vezi sa predloģenim sticanjem vrġi 
ili pokuġava da vrġi pranje novca ili finansiranje terorizma u smislu odredaba zakona 
koji ureĽuje spreļavanje pranja novca i finansiranja terorizma, odnosno da 
predloģeno sticanje moģe uveĺati taj rizik; 

5) da li lice koje poseduje ili predlaģe sticanje kvalifikovanog uļeġĺa 
podleģe pravnim posledicama osude. 

Komisija podzakonskim aktom propisuje kriterijume podobnosti i pouzdanosti 
lica koja stiļu kvalifikovano uļeġĺe. 
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Ļlan 123. 

Komisija donosi reġenje o davanju saglasnosti za sticanje kvalifikovanog 
uļeġĺa u roku od 60 radnih dana od dana prijema urednog zahteva, odnosno u 
dodatnom roku u skladu sa zakonom koji ureĽuje opġti upravni postupak, ukoliko se 
na osnovu dostavljene dokumentacije moģe zakljuļiti da su lica koja nameravaju da 
steknu kvalifikovano uļeġĺe podobna i pouzdana i da im je finansijski poloģaj takav 
da se moģe pretpostaviti da neĺe imati negativan uticaj na poslovanje organizatora 
trģiġta. 

Reġenjem iz stava 1. ovog ļlana Komisija moģe odrediti maksimalan rok za 
okonļanje predloģenog sticanja i moģe ga produģiti kada je to potrebno. 

Komisija donosi reġenje o odbijanju zahteva za davanje saglasnosti za 
sticanje kvalifikovanog uļeġĺa ukoliko se na osnovu dostavljene dokumentacije 
moģe zakljuļiti da: 

1) su podaci koje predloģeni sticalac podnese nepotpuni; 

2) predloģeni sticaoci ne ispunjavaju kriterijume propisane odredbama 
ļlana 122. stav 1. ovog zakona; 

3) bliska povezanost izmeĽu organizatora trģiġta i drugih fiziļkih ili pravnih 
lica koja su u poziciji da kontroliġu ili vrġe znaļajan uticaj na organizatora trģiġta, 
odnosno upravu regulisanog trģiġta spreļava efikasno vrġenje nadzorne funkcije 
Komisije; 

4) zakoni ili propisi druge drģave koji se odnose na fiziļka ili pravna lica sa 
kojima organizator trģiġta ima blisku povezanost spreļava efikasno vrġenje nadzorne 
funkcije Komisije, odnosno oteģavaju primenu njene nadzorne funkcije. 

Odredbe ovog ļlana primenjuju se i u sluļajevima kada se zahtev za davanje 
saglasnosti za sticanje kvalifikovanog uļeġĺa podnosi u postupku izdavanja dozvole 
za rad organizatoru trģiġta, kao i u sluļaju naknadnog sticanja akcija organizatora 
trģiġta u procentu koji prelazi propisane pragove ukupno izdatih akcija organizatora 
trģiġta. 

Ļlan 124. 

Ako organizator trģiġta stekne saznanja o sticanju ili otuĽivanju uļeġĺa u 
svom kapitalu, ġto dovodi do toga da pomenuti procenti preĽu ili padnu ispod 
pragova propisanih odredbom ļlana 120. stav 2. ovog zakona, o tome bez odlaganja 
obaveġtava Komisiju. 

Najmanje jednom godiġnje organizator trģiġta obaveġtava Komisiju o 
akcionarima koji poseduju kvalifikovano uļeġĺe i veliļini njihovih uļeġĺa na naļin 
predviĽen aktom Komisije. 

CRHOV je duģan da odmah obaveġtava Komisiju o prelasku, odnosno 
spuġtanju ispod 10%, 20%, 33% ili 50% uļeġĺa akcionara u ukupnom kapitalu 
organizatora trģiġta na naļin propisan aktom Komisije. 

Organizator regulisanog trģiġta objavljuje: 

1) najmanje jednom godiġnje podatke o vlasniļkoj strukturi organizatora 
trģiġta, a naroļito o identitetu i obimu uļeġĺa svakog lica koje moģe imati znaļajan 
uticaj na upravljanje organizatorom trģiġta, odnosno regulisanim trģiġtem;  

2) bez odlaganja, informacije o kojima stekne saznanja o svakom prenosu 
vlasniġtva koji prouzrokuje promenu lica koja vrġe znaļajan uticaj na upravljanje 
organizatorom trģiġta, odnosno regulisanim trģiġtem.  
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Ļlan 125. 

Licu koje stekne kvalifikovano uļeġĺe u organizatoru trģiġta suprotno 
odredbama ļlana 120. stav 1. ovog zakona, Komisija: 

1) privremeno oduzima pravo glasa koja proizilaze iz tako steļenog 
kvalifikovanog uļeġĺa, odnosno spreļava vrġenje kontrole nad organizatorom trģiġta; 

2) nalaģe prodaju/otuĽenje tako steļenog kvalifikovanog uļeġĺa. 

Komisija ukida reġenje o davanju saglasnosti na kvalifikovano uļeġĺe ako je 
lice koje ima kvalifikovano uļeġĺe tu saglasnost dobilo davanjem netaļnih, 
nepotpunih podataka ili na neki drugi nedozvoljeni naļin. 

Komisija moģe ukinuti reġenje o davanju saglasnosti na kvalifikovano uļeġĺe 
ako lice koje poseduje kvalifikovano uļeġĺe viġe ne ispunjava uslove predviĽene 
odredbama ļlana 122. ovog zakona i u tim okolnostima primenjuju se ograniļenja i 
mere iz stava 1. ovog ļlana. 

Komisija podzakonskim aktom ureĽuje uslove i naļin podnoġenja zahteva za 
davanje saglasnosti na sticanje kvalifikovanog uļeġĺa i obaveġtavanja Komisije o 
posedovanju kvalifikovanog uļeġĺa. 

Organizacioni zahtevi 

Ļlan 126. 

Organizator trģiġta je duģan da u vreme izdavanja dozvole i tokom 
poslovanja: 

1) poseduje sisteme za jasno ustanovljavanje i ispravljanje moguĺih 
negativnih posledica na funkcionisanje regulisanog trģiġta, njegove ļlanove ili 
uļesnike, a koje proistiļu iz sukoba interesa izmeĽu regulisanog trģiġta, njegovog 
organizatora trģiġta, ili vlasnika organizatora trģiġta, sa jedne strane, i stabilnog 
funkcionisanja regulisanog trģiġta, sa druge strane, naroļito kada takvi sukobi 
interesa mogu da budu ġtetni za funkcije koje organizator trģiġta odnosno regulisano 
trģiġte vrġi u skladu sa odredbama ovog zakona i aktima Komisije; 

2) bude adekvatno opremljen kako bi upravljao rizicima kojima je izloģen, 
sprovodio odgovarajuĺe mere i sisteme za prepoznavanje svih znaļajnih rizika po 
svoje poslovanje i doneo delotvorne mere u cilju umanjenja tih rizika; 

3) poseduje procedure za stabilno upravljanje tehniļkim funkcionisanjem 
svog sistema, ukljuļujuĺi uspostavljanje efikasnih sistema u sluļaju nepredviĽenih 
okolnosti, a u cilju savladavanja rizika od prekida rada sistema; 

4) ima transparentna i obavezujuĺa pravila i postupke kojima se omoguĺuje 
praviļno (poġteno) i pravilno trgovanje i uspostavljaju objektivni kriterijumi za 
efikasno izvrġavanje naloga; 

5) poseduje delotvorne procedure kojima se olakġava efikasno i 
blagovremeno zakljuļenje transakcija koje se izvrġavaju u okviru tih sistema; 

6) u vreme izdavanja dozvole za rad i neprekidno tokom poslovanja, 
raspolaģe sa dovoljno finansijskih sredstava koja obezbeĽuju njegovo pravilno 
funkcionisanje i funkcionisanje regulisanog trģiġta, s obzirom na prirodu i obim 
transakcija koje se zakljuļuju na trģiġtu i raspon i stepen rizika kojima je izloģeno. 

Organizatori trģiġta ne mogu izvrġavati naloge klijenata na teret sopstvenog 
kapitala, niti mogu trgovati finansijskim instrumentima izuzev drģavnim hartijama od 
vrednosti i visoko likvidnim finansijskim instrumentima koje odlikuje nizak kreditni i 
trģiġni rizik.  
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Otpornost sistema, sistemi za prekid trgovanja i elektronsko 
trgovanje 

Ļlan 127. 

Organizator trģiġta mora imati uspostavljene efikasne sisteme, postupke i 
mehanizme koji obezbeĽuju da su njegovi sistemi trgovanja otporni, da imaju 
dovoljan kapacitet za obradu velikih koliļina naloga i poruka i da mogu da obezbede 
uredno trgovanje u izuzetno oteģanim uslovima na trģiġtu, da su testirani kako bi se 
obezbedila ispunjenost ovih uslova i kontinuiteta poslovanja i usluga u sluļaju kvara 
sistema trgovanja.  

Organizator trģiġta ima pisane sporazume sa market mejkerima prema kojima 
moraju da objavljuju obavezujuĺe ponude po konkurentnim cenama, obezbeĽujuĺi 
trģiġtu redovnu i stalnu likvidnost, u skladu sa prirodom i obimom trgovanja na tom 
regulisanom trģiġtu. 

Pisani sporazum iz stava 2. ovog ļlana ureĽuje najmanje:  

1) obaveze market mejkera u vezi sa obezbeĽivanjem likvidnosti i, ako je 
primenjivo, druge obaveze u vezi sa realizacijom sporazuma;  

2) sve podsticaje, u obliku popusta ili na drugi naļin, koje nudi organizator 
trģiġta market mejkeru za obezbeĽivanje redovne i stalne likvidnosti na trģiġtu i kada 
je to primenjivo, druga prava market mejkera koja doprinose realizaciji sporazuma.  

Organizator trģiġta prati i sprovodi usklaĽenost investicionih druġtava/market 
mejkera sa zahtevima iz obavezujuĺih pisanih sporazuma, obaveġtava Komisiju o 
sadrģaju tih sporazuma i na zahtev dostavlja sve dodatne informacije koje su 
potrebne Komisiji da se uveri da organizator trģiġta ispunjava zahteve iz ovog stava.  

Organizator trģiġta ima uspostavljene efikasne sisteme, postupke i 
mehanizme za odbacivanje naloga koji prevazilaze unapred odreĽen prag u pogledu 
obima i cene ili su oļigledno pogreġni. 

Organizator trģiġta mora imati moguĺnost da privremeno obustavi ili ograniļi 
trgovanje ako u kratkom roku doĽe do znaļajne promene cene finansijskog 
instrumenta na tom regulisanom trģiġtu ili na povezanim trģiġtima. Organizator trģiġta 
mora da obezbedi da su svi parametri za obustavu trgovanja adekvatno podeġeni 
tako da u obzir uzimaju likvidnost razliļitih klasa i potklasa imovine, kao i prirodu 
trģiġnog modela i vrstu korisnika, kao i da su dovoljni da spreļe znaļajne poremeĺaje 
u trgovanju.  

Organizator trģiġta moģe imati moguĺnost da u izuzetnim sluļajevima otkaģe, 
izmeni ili ispravi bilo koju transakciju.  

Organizator trģiġta svojim opġtim aktima ureĽuje parametre za obustavu 
trgovanja i za svaku promenu parametara dobija saglasnost Komisije. 

Komisija o tim parametrima izveġtava ESMA-u.  

Organizator trģiġta ima uspostavljene potrebne sisteme i postupke 
obaveġtavanja Komisije o obustavi trgovanja finansijskim instrumentom na 
regulisanom trģiġtu, koje je sa aspekta likvidnosti za finansijski instrument od kljuļne 
vaģnosti, kako bi Komisija uskladila odziv celog trģiġta i utvrdila da li treba obustaviti 
trgovanje na drugim mestima na kojima se tim finansijskim instrumentom trguje, dok 
se trgovanje na prvom trģiġtu ne nastavi.  

Organizator trģiġta je duģan da ima uspostavljene efikasne sisteme, postupke 
i mehanizme, kao i da:  

1) zahteva da ļlanovi ili uļesnici izvrġe odgovarajuĺa testiranja/provere 
algoritama i obezbede okruģenje koje omoguĺava ta testiranja; 
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2) obezbede da sistemi za algoritamsko trgovanje ne mogu prouzrokovati 
naruġavanje uslova trgovanja ili doprineti njihovom nastanku; 

3) upravlja naruġenim uslovima trgovanja koji nastanu usled rada tih 
sistema za algoritamsko trgovanje, ukljuļujuĺi sisteme za ograniļavanje udela 
neizvrġenih transakcija koje ļlan ili uļesnik moģe uneti u sistem kako bi usporio tok 
naloga, ako postoji rizik od dostizanja maksimalnog kapaciteta sistema; i  

4) ograniļava i sprovodi vrednost minimalnog cenovnog inkrementa koji se 
moģe izvrġiti na regulisanom trģiġtu. 

Organizator trģiġta koji dozvoljava neposredni elektronski pristup duģan je da 
ima uspostavljene efikasne sisteme, postupke i mehanizme koji obezbeĽuju da takve 
usluge pruģaju samo ļlanovi ili uļesnici, odnosno investiciona druġtva koja: 

1) koji ispunjavaju uslove u pogledu podobnosti ļlana ili uļesnika, i  

2) zadrģavaju odgovornost za naloge i trgovanje koje je izvrġeno prilikom 
koriġĺenja te usluge u vezi sa odredbama ovog zakona. 

Organizator trģiġta takoĽe uspostavlja odgovarajuĺe standarde u vezi sa 
kontrolom rizika i pragovima trgovanja putem direktnog elektronskog pristupa i moģe 
da razlikuje i po potrebi obustavi naloge ili trgovanje lica koje upotrebljava direktni 
elektronski pristup, odvojeno od drugih naloga ili trgovanja ļlana ili uļesnika. 

Organizator trģiġta ima uspostavljene mehanizme za privremeno ili konaļno 
ukidanje direktnog elektronskog pristupa ļlana ili uļesnika klijentu u sluļaju 
neispunjavanja odredbi ovog stava.  

Organizator trģiġta mora da obezbedi da su njegova pravila o uslugama 
kolokacije transparentna, poġtena i nediskriminatorna. 

Organizator trģiġta mora da obezbedi da je njegova struktura naknada 
ukljuļujuĺi naknade za izvrġenje, dodatne naknade i sve rabate, transparentna, 
poġtena i nediskriminatorna i da ni na koji naļin ne podstiļe ispostavljanje, izmenu ili 
otkazivanje naloga ili izvrġavanje transakcija na naļin koji doprinosi naruġavanju 
uslova trgovanja ili zloupotrebama na trģiġtu. Organizator trģiġta utvrĽuje obaveze 
odrģavanja trģiġta (market making) za pojedinaļne akcije ili pogodne korpe akcija u 
zamenu za sve rabate koji su mu dodeljeni.  

Organizator trģiġta moģe da prilagodi svoje naknade za otkazane naloge u 
pogledu duģine perioda u kojem je nalog bio validan i da prilagodi naknade svakom 
finansijskom instrumentu na koje se primenjuju.  

Organizator trģiġta moģe uvesti viġu naknadu za ispostavljanje naloga koji je 
naknadno otkazan od naknade za nalog koji je izvrġen i da uvede veĺu naknadu za 
uļesnike sa visokim udelom otkazanih naloga u poreĽenju sa izvrġenim nalozima i 
onima koji koriste tehnologiju visokofrekventnog algoritamskog trgovanja, kako bi 
nadomestili dodatno optereĺenje moguĺnosti sistema.  

Organizator trģiġta ima sposobnost da obeleģavanjem ļlanova ili uļesnika, 
identifikuje naloge kreirane algoritamskim trgovanjem, razliļite algoritme koji se 
upotrebljavaju za kreiranje naloga, kao i lica koja su zatraģila te naloge. Ti podaci se 
dostavljaju Komisiji na njen zahtev.  

Organizator trģiġta stavlja na raspolaganje Komisiji na njen zahtev podatke u 
vezi sa knjigom naloga ili Komisiji omoguĺava pristup knjizi naloga kako bi mogla da 
prati trgovanje. 
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Vrednost minimalnog cenovnog inkrementa (tick size) 

Ļlan 128. 

Organizator trģiġta uspostavlja reģime za vrednosti minimalnog cenovnog 
inkrementa za akcije, depozitne potvrde, investicione fondove kojima se trguje na 
berzi, sertifikate i druge sliļne finansijske instrumente koje bliģe ureĽuje Komisija u 
skladu sa ļlanom 130. ovog zakona.  

Reģimi za vrednosti minimalnog cenovnog inkrementa iz stava 1. ovog ļlana 
moraju:  

1) biti kalibrirani tako da odraģavaju profil likvidnosti finansijskog 
instrumenta na razliļitim trģiġtima i proseļni raspon cena izmeĽu ponude i potraģnje, 
uzimajuĺi u obzir poģeljnost pruģanja razumno stabilnih cena bez nepotrebnog 
ometanja/spreļavanja daljeg ograniļavanja raspona; 

2) na odgovarajuĺi naļin prilagoditi vrednost minimalnog cenovnog 
inkrementa za svaki finansijski instrument.  

UsklaĽivanje poslovnih satova 

Ļlan 129. 

Sva mesta trgovanja i njihovi ļlanovi ili uļesnici moraju uskladiti poslovne 
satove kojima beleģe datum i ļas dogaĽaja o kome se izveġtava.  

Ovlaġĺenja Komisije da usvaja propise 

Ļlan 130. 

Komisija podzakonskim aktom bliģe ureĽuje uslove u vezi sa kadrovskom, 
organizacionom osposobljenoġĺu, finansijskim resursima i tehniļkom opremljenoġĺu 
organizatora trģiġta, naroļito uzimajuĺi u obzir konkretne okolnosti trģiġta, znaļajne 
rizike, potencijalne konflikte interesa, struļnu i tehniļku osposobljenost, a ġto je 
neophodno da bi se osiguralo praviļno, pravilno i efikasno organizovanje trģiġta. 

Akt iz stava 1. ovog ļlana ureĽuje:  

1) nivo i naļin izraļunavanja minimalnih finansijskih sredstava neophodnih 
za ispunjenje uslova iz ļlana 126. stav 1. taļka 6) ovog zakona, kao i vrstu 
finansijskih instrumenata za koje se smatra da su dovoljno likvidni i dovoljno niskog 
rizika da ispunjavaju uslove iz ļlana 126. stav 2. ovog zakona; 

2) zahteve kojima se osigurava da sistemi za trgovanje na regulisanim 
trģiġtima budu otporni i da imaju odgovarajuĺi kapacitet; 

3) udeo iz ļlan 127. stav 11. ovog zakona, uzimajuĺi u obzir faktore poput 
vrednosti neizvrġenih naloga u odnosu na vrednost izvrġenih transakcija;  

4) kontrole u vezi sa direktnim elektronskim pristupom na naļin kojim se 
osigurava da su kontrole za indirektni pristup najmanje jednake kontroli za 
neposredni pristup trģiġtu; 

5) zahteve da se obezbedi da usluge kolokacije i strukture naknada budu 
fer i nediskriminatorne i da strukture naknada ne stvaraju podsticaje za neuredne 
uslove trgovanja ili zloupotrebu trģiġta; 

6) utvrĽivanje vaģnosti regulisanog trģiġta u pogledu likvidnosti finansijskog 
instrumenta;  

7) uslove koji obezbeĽuju da sporazumi sa market mejkerima budu poġteni 
i nediskriminatorni i ureĽuju minimalne obaveze odrģavanja trģiġta koje organizatori 
trģiġta moraju da obezbede, kao i uslove pod kojima zahtev za uspostavljanje 
sistema odrģavanja trģiġta nije primeren, a sve to uzimajuĺi u obzir prirodu i opseg 
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trgovanja na konkretnom regulisanom trģiġtu, ļak i ako regulisano trģiġte dozvoljava 
ili omoguĺava algoritamsko trgovanje u svojim sistemima;  

8) zahteve da se obezbedi pravilno testiranje algoritama, koje ĺe osigurati 
da sistemi za algoritamsko trgovanje, ukljuļujuĺi visokofrekventno algoritamsko 
trgovanje, ne mogu prouzrokovati nedostatke u uslovima trgovanja na trģiġtu, niti im 
doprineti; 

9) pravila o odgovarajuĺoj kalibraciji obustava trgovanja iz ļlana 127. stav 
6. ovog zakona, uzimajuĺi u obzir faktore iz tog stava; 

10) vrednost minimalnog cenovnog inkrementa ili reģima vrednosti 
minimalnog cenovnog inkrementa za akcije, depozitne potvrde, investicione fondove 
kojima se trguje na berzi, sertifikate i druge sliļne finansijske instrumente, kada je 
neophodno da se obezbedi uredno funkcionisanje trģiġta, u skladu sa ļiniocima iz 
ļlanom 128. stav 2. ovog zakona i cenu, raspon i dubinu likvidnosti finansijskog 
instrumenta. 

Akt iz stava 1. ovog ļlana moģe takoĽe ukljuļiti pravila koja je propisala 
Komisija kako bi uredila vrednost minimalnog cenovnog inkrementa ili reģima 
vrednosti minimalnog cenovnog inkrementa za odreĽene finansijske instrumente koji 
nisu navedeni u stavu 2. taļka 9) ovog ļlana, kada je neophodno da se obezbedi 
uredno funkcionisanje trģiġta, u skladu sa ļlanom 128. stav 2. ovog zakona i cenu, 
raspon i dubinu likvidnosti finansijskog instrumenta.  

Ukljuļenje finansijskih instrumenata u trgovanje 

Ļlan 131. 

Organizator trģiġta ima jasna i transparentna pravila u vezi sa ukljuļenjem 
finansijskih instrumenata u trgovanje na regulisano trģiġte. 

Organizator trģiġta svojim pravilima: 

1) omoguĺava da se finansijskim instrumentima ukljuļenim u trgovanje na 
regulisanom trģiġtu moģe trgovati na poġten, pravilan i efikasan naļin i da se 
prenosive hartije od vrednosti mogu slobodno prenositi izmeĽu strana koje njima 
trguju; 

2) obezbeĽuje da oblik ugovora o izvedenim finansijskim instrumentima 
omoguĺava pravilno formiranje cena, kao i postojanje odgovarajuĺih uslova 
saldiranja; 

3) uspostavlja i odrģava efikasne sisteme kojima se proverava da li 
izdavaoci prenosivih hartija od vrednosti, koji su ukljuļeni u trgovanje na regulisanom 
trģiġtu, poġtuju sve svoje obaveze predviĽene ovim zakonom, aktima Komisije i 
aktima organizatora trģiġta, u pogledu poļetnog, stalnog i ad hoc/povremenog 
obelodanjivanja informacija koje je obavezan da dostavi organizatoru trģiġta; 

4) uspostavlja procedure koje njegovim ļlanovima omoguĺavaju pristup 
informacijama koje su objavljene u skladu sa ovim zakonom ili aktom Komisije; 

5) ustanovljava neophodne sisteme za redovnu proveru usklaĽenosti 
finansijskih instrumenata koje je ukljuļilo u trgovanje sa uslovima za ukljuļenje na 
trģiġte. 

Prenosiva hartija od vrednosti koja je ukljuļena u trgovanje na regulisanom 
trģiġtu moģe naknadno biti uvrġtena u trgovanje na drugim regulisanim trģiġtima, ļak i 
bez pristanka izdavaoca i u skladu sa relevantnim odredbama Glave IV ovog zakona. 
Organizator trģiġta obaveġtava izdavaoca o tome da se njegovim hartijama od 
vrednosti trguje na tom regulisanom trģiġtu. Za izdavaoca ne vaģi obaveza pruģanja 
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informacije, iz stava 2. ovog ļlana, neposredno bilo kom regulisanom trģiġtu koje je 
njegove hartije od vrednosti uvrstilo u trgovanje bez njegove saglasnosti.  

Komisija podzakonskim aktom bliģe ureĽuje:  

1) karakteristike razliļitih klasa finansijskih instrumenata, koje organizator 
trģiġta mora uzeti u obzir kada procenjuje da li je neki finansijski instrument izdat na 
naļin koji je dosledan kriterijumima utvrĽenim u stavu 2. ovog ļlana, za ukljuļenje u 
trgovanje na razliļitim segmentima pomenutog trģiġta kojima upravlja; 

2) mere koje organizator trģiġta mora uvesti, kako bi se smatralo da 
ispunjava obavezu provere da izdavalac prenosive hartije od vrednosti ispunjava 
svoje obaveze u skladu sa odredbama ovog zakona i akata Komisije u pogledu 
poļetnog, stalnog i ad hoc/povremenog obelodanjivanja;  

3) mere koje organizator trģiġta mora da ustanovi kako bi svojim ļlanovima i 
uļesnicima olakġao pristup informacijama objavljenim u skladu sa uslovima 
utvrĽenim ovim zakonom i aktima Komisije.  

Privremena obustava i iskljuļenje finansijskih instrumenata iz 
trgovanja na regulisanom trģiġtu 

Ļlan 132. 

Organizator trģiġta moģe da uvede privremenu obustavu trgovanja 
finansijskim instrumentom ili da ga iskljuļi iz trgovanja, ukoliko finansijski instrument 
viġe ne ispunjava pravila regulisanog trģiġta, osim ako bi ta obustava ili iskljuļenje 
nanela znaļajnu ġtetu interesima investitora ili pravilnom funkcionisanju trģiġta. 

Organizator trģiġta koji privremeno obustavi ili iskljuļi iz trgovanja finansijski 
instrument, takoĽe privremeno obustavlja trgovanje ili iskljuļuje iz trgovanja izvedene 
finansijske instrumente iz ļlana 2. stav 1. taļka 19) podtaļ. (4) - (10) ovog zakona, 
koji se odnose na taj finansijski instrument ili su sa njim povezani, kada je to 
potrebno za podrġku ciljevima privremene obustave ili iskljuļenja osnovnog 
finansijskog instrumenta. Organizator trģiġta objavljuje svoju odluku o privremenoj 
obustavi ili iskljuļenju finansijskog instrumenta iz trgovanja i svih povezanih 
izvedenih finansijskih instrumenata, i Komisiju obaveġtava o svojim relevantnim 
odlukama.  

Komisija zahteva da druga regulisana trģiġta, MTP-ovi, OTP-ovi i sistemski 
internalizatori koji su u njenoj nadleģnosti i trguju istim finansijskim instrumentom ili 
izvedenim finansijskim instrumentima iz stava 2. ovog ļlana, takoĽe privremeno 
obustave trgovanje ili iz trgovanja iskljuļe taj finansijski instrument ili izvedene 
finansijske instrumente, ako je privremena obustava ili iskljuļenje uvedena zbog 
sumnje na zloupotrebu trģiġta, ponude za preuzimanje ili neobjavljivanja 
privilegovanih informacija o izdavaocu ili finansijskom instrumentu, zbog povrede ļl. 
272. i 283. ovog zakona, osim ako takvo privremeno obustavljanje trgovanja ili 
iskljuļenje iz trgovanja moģe znaļajno naġtetiti interesima investitora ili pravilnom 
funkcionisanju trģiġta.  

Komisija takvu odluku odmah objavljuje. 

Komisija o ovoj odluci odmah obaveġtava ESMA-u i nadleģne organe drugih 
drģava ļlanica, ukljuļujuĺi objaġnjenje ukoliko je odluļeno da se za finansijski 
instrument ili izvedene finansijske instrumente ne obustavi trgovanje ili da se ne 
iskljuļe iz trgovanja, u skladu sa ļlanom 2. stav 1. taļka 19) podtaļ. (4) - (10) ovog 
zakona, koji se odnose na taj finansijski instrument ili su sa njim povezani. 

Kada nadleģni organi drugih drģava ļlanica obaveste Komisiju o takvoj odluci, 
Komisija zahteva da regulisana trģiġta, MTP-ovi, OTP-ovi i sistemski internalizatori 
koji su u njenoj nadleģnosti i trguju istim finansijskim instrumentom ili izvedenim 
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finansijskim instrumentima iz stava 2. ovog ļlana, takoĽe privremeno obustave 
trgovanje ili iz trgovanja iskljuļe taj finansijski instrument ili izvedene finansijske 
instrumente, ako je privremena obustava ili iskljuļenje uvedeno zbog sumnje na 
zloupotrebu trģiġta, ponude za preuzimanje ili otkrivanja privilegovanih informacija o 
izdavaocu ili finansijskom instrumentu, zbog povrede ļl. 272. i 283. ovog zakona, 
osim ako takvo privremeno obustavljanje trgovanja ili iskljuļenje iz trgovanja moģe 
znaļajno naġtetiti interesima investitora ili pravilnom funkcionisanju trģiġta. Ovaj stav 
se takoĽe primenjuje prilikom ukidanja obustave trgovanja finansijskog instrumenta ili 
izvedenih finansijskih instrumenata iz stava 2. ovog ļlana. Postupak obaveġtavanja 
iz ovog stava takoĽe se primenjuje i u sluļaju da je odluku o privremenoj obustavi ili 
iskljuļenju iz trgovanja finansijskog instrumenta ili izvedenih finansijskih instrumenata 
iz stava 2. ovog ļlana, doneo nadleģni organ u skladu sa ļlanom 374. stav 1. taļ. 13) 
i 14) ovog zakona.  

Komisija donosi reġenje o iskljuļenju iz trgovanja na regulisanom trģiġtu 
akcija izdavaoca u sledeĺim sluļajevima: 

1) ukoliko izdavalac Komisiji nije dostavio godiġnji izveġtaj u rokovima i na 
naļin propisan odredbama ovog zakona; 

2) ukoliko je Komisija dva puta bezuspeġno pokuġala uruļenje upravnog 
akta na adresu sediġta druġtva, odnosno na registrovanu adresu za prijem poġte; 

3) ukoliko je druġtvu pravnosnaģnim aktom izreļena mera zabrane 
obavljanja delatnosti; 

4) ukoliko je druġtvu pravnosnaģnim aktom izreļena mera oduzimanja 
dozvole, licence ili odobrenja za obavljanje registrovane delatnosti; 

5) ukoliko druġtvo ostane bez zakonskog ili privremenog zastupnika, a ne 
registruje novog u roku od 30 dana od dana brisanja zakonskog, odnosno 
privremenog zastupnika iz registra privrednih subjekata; 

Reġenje iz stava 7. ovog ļlana Komisija dostavlja izdavaocu i organizatoru 
trģiġta. 

Reġenje iz stava 7. ovog ļlana organizator trģiġta je duģan da odmah po 
prijemu objavi na svojoj internet stranici i obezbedi da isto bude objavljeno u 
kontinuitetu u trajanju od najmanje ġest meseci od dana donoġenja. 

Organizator trģiġta je duģan da po prijemu reġenja iz stava 7. ovog ļlana, bez 
odlaganja, iskljuļi akcije iz trgovanja sa regulisanog trģiġta.  

Izdavalac je duģan da reġenje iz stava 7. ovog ļlana u roku od tri dana od 
dana prijema dostavi akcionarima izdavaoca. 

U sluļaju iz stava 7. ovog ļlana svaki akcionar moģe u roku od ġest meseci 
od dana donoġenja reġenja Komisije da zahteva od druġtva otkup akcija. 

Druġtvo je duģno da isplati akcionara u roku od 30 dana od dana prijema 
zahteva po ceni po kojoj se otkupljuju akcije od nesaglasnih akcionara u skladu sa 
odredbama zakona kojim se ureĽuju privredna druġtva. 

Ako druġtvo ne postupi u skladu sa stavom 11. ovog ļlana, akcionar moģe 
tuģbom nadleģnom sudu da traģi isplatu: 

1) vrednosti akcija ukoliko druġtvo nije isplatilo akcije u roku iz stava 4. ovog 
ļlana; 

2) razlike do pune vrednosti akcija, ukoliko smatra da vrednost nije 
utvrĽena u skladu sa stavom 4. ovog ļlana. 

Komisija podzakonskim aktom bliģe ureĽuje:  
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1) sluļajeve u kojima povezanost izmeĽu izvedenog finansijskog 
instrumenta koji se odnosi na finansijski instrument ili koji je sa njim povezan, a za 
koji je privremeno obustavljeno trgovanje ili je iskljuļen iz trgovanja i izvornog 
finansijskog instrumenta znaļi da je za izvedeni finansijski instrument takoĽe 
obustavljeno trgovanje ili je iskljuļen iz trgovanja kako bi se postigao cilj obustave ili 
iskljuļenja osnovnog finansijskog instrumenta; 

2) formu i vremenski raspored obaveġtenja i objava iz st. 2 - 5. ovog ļlana; 

3) spisak okolnosti koje znaļajno ġtete interesima investitora i pravilnom 
funkcionisanju trģiġta iz st. 1 - 5. ovog ļlana. 

Odluka o povlaļenju akcija sa regulisanog trģiġta 

Ļlan 133. 

Skupġtina izdavaoca, odnosno javnog druġtva moģe doneti odluku o 
povlaļenju akcija sa regulisanog trģiġta glasovima koji predstavljaju najmanje tri 
ļetvrtine od ukupnog broja izdatih akcija sa pravom glasa, s tim ġto se statutom 
druġtva moģe odrediti i veĺa veĺina za donoġenje ovakve odluke. 

Odluku iz stava 1. ovog ļlana javno druġtvo moģe da donese ako su 
kumulativno ispunjeni sledeĺi uslovi: 

1) javno druġtvo ima manje od 10.000 akcionara; 

2) da je u periodu od tri meseca koji prethodi danu donoġenja odluke o 
sazivanju sednice skupġtine akcionara na kojoj se odluļuje o povlaļenju akcija sa 
regulisanog trģiġta, odnosno MTP ukupno ostvareni obim prometa akcija koje su 
predmet navedenog povlaļenja iznosio manje od 0,5% od njihovog ukupnog izdatog 
broja; 

3) u najmanje u jednom mesecu perioda iz taļke 2) ovog stava ostvareni 
meseļni obim prometa takvim akcijama na regulisanom trģiġtu iznosio je manje od 
0,05% od njihovog ukupnog izdatog broja. 

Odluka iz stava 1. ovog ļlana je validna samo kad ukljuļuje i neopozivu 
izjavu druġtva kojom se druġtvo obavezuje da od nesaglasnih akcionara, a na njihov 
zahtev, otkupi akcije uz odgovarajuĺu naknadu, s tim ġto ovo pravo ima i akcionar 
koji nije uļestvovao u radu skupġtine. 

Po upisu odluke iz stava 1. ovog ļlana u Registar privrednih subjekata, 
druġtvo je duģno da obavesti organizatora regulisanog trģiġta na kojem su njegove 
akcije ukljuļene u trgovanje. 

Odgovarajuĺa naknada iz stava 3. ovog ļlana je najveĺa vrednost akcije 
obraļunate u skladu sa zakonom kojim se ureĽuju privredna druġtva. 

Pristup regulisanom trģiġtu 

Ļlan 134. 

Organizator trģiġta svojim aktima ureĽuje i odrģava transparentna i 
nediskriminatorna pravila, zasnovana na objektivnim kriterijumima, koja se primenjuju 
na pristup regulisanom trģiġtu i ļlanstvo u njemu.  

Pravila iz stava 1. ovog ļlana ureĽuju obaveze ļlanova ili uļesnika koja 
proistiļu iz:  

1) akta o osnivanju regulisanog trģiġta i njegovom upravljanju; 

2) pravila u vezi sa transakcijama na trģiġtu; 

3) standarda struke koji se primenjuju na zaposlene investicionih druġtava 
ili kreditnih institucija, koja posluju na trģiġtu; 
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4) uslova iz stava 3. ovog ļlana utvrĽenih za ļlanove ili uļesnike na trģiġtu, 
koji nisu investiciona druġtva i kreditne institucije; 

5) pravila i postupaka za kliring i saldiranje transakcija zakljuļenih na 
regulisanom trģiġtu. 

Organizator trģiġta moģe prihvatiti za ļlanove ili uļesnike, investiciona druġtva 
i kreditne institucije koje poseduju dozvolu za rad u skladu sa zakonom kojim se 
ureĽuju banke, odnosno zakonom kojim se ureĽuju kreditne institucije, kao i lica koja:  

1) imaju dobar ugled;  

2) imaju dovoljan nivo sposobnosti, struļnosti i iskustva za trgovanje;  

3) imaju, kada je to primenljivo, odgovarajuĺu organizaciju;  

4) poseduju dovoljno sredstava za ulogu koju ĺe obavljati, uzimajuĺi u obzir 
razliļite finansijske mehanizme koje je regulisano trģiġte ustanovilo kako bi osiguralo 
adekvatno saldiranje transakcija na trģiġtu.  

Za transakcije sklopljene na regulisanom trģiġtu, ļlanovi i uļesnici nisu duģni 
da meĽusobno primenjuju obaveze iz ļl. 178, 179, 180, 181, 182, 184, 185. i 188. 
ovog zakona, ali primenjuju na svoje klijente, kada za raļun svojih klijenata 
izvrġavaju njihove naloge na regulisanom trģiġtu.  

Pravila u vezi sa pristupom, ļlanstvom ili uļeġĺem na regulisanom trģiġtu 
predviĽaju neposredno uļestvovanje ili uļestvovanje sa daljine investicionih druġtava 
i kreditnih institucija.  

Organizatori trģiġta i/ili regulisana trģiġta iz drugih drģava ļlanica mogu bez 
dodatnih zakonskih ili administrativnih zahteva uspostaviti odgovarajuĺe mehanizme 
u Republici, kako bi udaljenim ļlanovima ili uļesnicima sa sediġtem u Republici 
omoguĺili pristup i trgovanje na tim trģiġtima.  

Organizatori trģiġta iz Republike mogu bez dodatnih zakonskih ili 
administrativnih zahteva uspostaviti odgovarajuĺe mehanizme u drugim drģavama 
ļlanicama, kako bi udaljenim ļlanovima ili uļesnicima sa sediġtem u drugim 
drģavama ļlanicama omoguĺili pristup i trgovanje na regulisanim trģiġtima koja 
organizuju.  

Organizator trģiġta je duģan da obavesti Komisiju o tome u kojim drģavama 
ļlanicama namerava da uspostaviti takve mehanizme. Komisija ĺe u roku od mesec 
dana o tome obavestiti drģavu ļlanicu u kojoj organizator trģiġta namerava da 
uspostaviti takve mehanizme.  

Komisija, na zahtev nadleģnog organa matiļne drģave ļlanice, i bez 
odlaganja, dostavlja imena ļlanova ili uļesnika na regulisanom trģiġtu, sa sediġtem u 
Republici.  

Organizator trģiġta redovno dostavlja Komisiji spisak ļlanova ili uļesnika 
regulisanog trģiġta.  

Praĺenje usklaĽenosti sa pravilima regulisanog trģiġta i ostalim 
zakonskim obavezama 

Ļlan 135. 

Organizatori trģiġta su duģni da obezbede i odrģavaju efikasne sisteme i 
postupke, ukljuļujuĺi potrebna sredstva za redovno praĺenje usklaĽenosti njihovih 
ļlanova ili uļesnika sa njihovim pravilima. Organizatori trģiġta prate ispostavljene 
naloge, ukljuļujuĺi opozive naloga i transakcije koje vrġe njihovi ļlanovi ili uļesnici u 
okviru njihovih sistema kako bi prepoznali krġenje tih pravila, nepravilne uslove 
trgovanja ili ponaġanja koja mogu ukazati na trgovanje na osnovu privilegovanih 
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informacija, manipulaciju na trģiġtu kao i pokuġaj trgovanja na osnovu privilegovanih 
informacija, manipulacije na trģiġtu ili poremeĺaje u sistemu u vezi sa finansijskim 
instrumentom. 

Organizatori trģiġta odmah obaveġtavaju Komisiju o znaļajnim sluļajevima 
krġenja svojih pravila, nepravilnim uslovima trgovanja ili ponaġanjima koja mogu 
ukazati na trgovanje na osnovu privilegovanih informacija, manipulaciju na trģiġtu kao 
i pokuġajima trgovanja na osnovu privilegovanih informacija, manipulacije na trģiġtu ili 
poremeĺajima u sistemu u vezi sa finansijskim instrumentom.  

Komisija obaveġtava ESMA-u i nadleģne organe drugih drģava ļlanica o 
informacijama iz stava 2. ovog ļlana. U vezi sa postupanjem koje moģe ukazati na 
ponaġanje koje je zabranjeno na osnovu evropskih propisa kojima se ureĽuju 
zloupotrebe na trģiġtu, nadleģni organ je duģan da se uveri da takvo ponaġanje 
postoji ili je postojalo pre nego ġto o tome obavesti nadleģne organe drugih drģava 
ļlanica i ESMA-u.  

Organizator trģiġta bez odlaganja dostavlja relevantne podatke Komisiji i 
pruģa punu podrġku Komisiji i republiļkom javnom tuģilaġtvu tokom istraģnih radnji i 
procesuiranju zloupotrebe na trģiġtu, koja se dogodila u sistemima regulisanog trģiġta 
ili putem njih.  

Komisija podzakonskim aktom ureĽuje okolnosti usled kojih nastupa obaveza 
davanja informacija iz stava 2. ovog ļlana. 

Opġti akti organizatora trģiġta 

Ļlan 136. 

Opġti akti organizatora trģiġta su osnivaļki akt, statut, pravila i procedure 
poslovanja, kao i pravilnik o tarifi. 

Komisija daje prethodnu saglasnost na pravila i procedure poslovanja i 
pravilnik o tarifi, kao i na njihove izmene i propisuje njihovu bliģu sadrģinu. 
Organizator trģiġta bez odlaganja obaveġtava Komisiju o svim izmenama statuta. 

Pravila i procedure poslovanja bliģe ureĽuju poslove organizatora trģiġta 
propisane odredbama ovog zakona, a naroļito se njima ureĽuju:  

1) uslovi ļlanstva za investiciono druġtvo na regulisanom trģiġtu; 

2) uslovi za ukljuļenje finansijskih instrumenata u trgovanje na regulisano 
trģiġte, iskljuļenje iz trgovanja i privremenu obustavu trgovanja takvim finansijskim 
instrumentima; 

3) uslovi za trgovanje finansijskim instrumentima koji su ukljuļeni u 
trgovanje na regulisano trģiġte; 

4) trģiġni nadzor nad trgovanjem finansijskim instrumentima koji su ukljuļeni 
na regulisano trģiġte u cilju spreļavanja i otkrivanja nepostupanja po pravilima 
regulisanog trģiġta, odredbama ovog zakona i aktima Komisije, a naroļito 
nepostupanja po odredbama Glave XII ovog zakona koje reguliġu zloupotrebe na 
trģiġtu; 

5) procedure za pokretanje disciplinskih postupaka protiv investicionih 
druġtava i ovlaġĺenih fiziļkih lica u investicionom druġtvu koji postupaju suprotno 
odredbama opġtih akata, odredbama ovog zakona i akata Komisije; 

6) procedure za reġavanje sporova izmeĽu investicionih druġtava koja su 
ļlanovi na regulisanom trģiġtu, a u vezi sa transakcijama finansijskim instrumentima 
koji su ukljuļeni u trgovanje na regulisano trģiġte; 
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Organizator trģiġta naplaĺuje naknade za usluge i poslove koje obavlja do 
maksimalnih iznosa propisanih pravilnikom o tarifi organizatora trģiġta koji je 
dostavljen Komisiji.  

Opġtim aktima organizatora trģiġta mogu se propisati i pravila o arbitraģi. 

Obaveza ļuvanja poverljivih podataka 

Ļlan 137. 

Sastavni deo opġtih akata su i pravila ponaġanja izvrġnih direktora, ļlanova 
nadzornog odbora i zaposlenih, a koja sadrģe odredbe o ļuvanju poverljivih 
podataka i procedure ļiji je cilj spreļavanje zloupotrebe poverljivih ili privilegovanih 
informacija.  

Organizator trģiġta i lica iz stava 1. ovog ļlana, duģni su da kao poverljive 
podatke ļuvaju podatke o prometu finansijskim instrumentima koji nisu javno 
objavljeni, kao i druge podatke za koje su saznali u obavljanju svojih duģnosti ili na 
drugi naļin.  

Pod poverljivim podacima iz stava 2. ovog ļlana ne smatraju se 
konsolidovani, kumulativni podaci na osnovu kojih se ne otkrivaju podaci o 
pojedinaļnim transakcijama. 

Podaci iz stava 2. ovog ļlana saopġtavaju se i stavljaju na uvid Komisiji, sudu 
ili drugom nadleģnom organu u Republici, na osnovu njihovog naloga, a radi 
obavljanja poslova iz njihove nadleģnosti. 

Na poverljivost podataka u smislu odredbi ovog ļlana, shodno se primenjuju 
odredbe ovog zakona koje se odnose na Komisiju i obavezu ļuvanja poverljivih 
podataka i informacija. 

Obaveza voĽenja evidencije i izveġtavanja organizatora trģiġta 

Ļlan 138. 

Organizator trģiġta vodi evidenciju o transakcijama finansijskim instrumentima 
koji su ukljuļeni u trgovanje, kao i o drugim poslovima na regulisanom trģiġtu, a u 
skladu sa aktom Komisije. 

Organizator trģiġta na svojoj internet stranici objavljuje podatke o finansijskim 
instrumentima kojima se trgovalo tog dana, koliļinama, cenama i promenama cene. 

Organizator trģiġta Komisiji dostavlja sledeĺe izveġtaje: 

1) podatke o prijemu u ļlanstvo regulisanog trģiġta, prestanku ļlanstva, 
sticanju i prestanku statusa ļlana regulisanog trģiġta, u roku od tri radna dana od 
dana donoġenja odgovarajuĺe odluke; 

2) podatke o ukljuļenju u trgovanje, odbijanju ukljuļenja u trgovanje i 
iskljuļenju iz trgovanja finansijskim instrumentima, u roku od tri radna dana od dana 
donoġenja reġenja; 

3) godiġnji finansijski izveġtaj sa izveġtajem revizora i izveġtajem o 
poslovanju druġtva; 

4) druge izveġtaje po zahtevu Komisije. 

Izveġtaj iz stava 3. taļka 3) ovog ļlana se dostavlja Komisiji do 30. aprila 
tekuĺe godine za prethodnu godinu i stavlja se na uvid javnosti na internet stranici 
regulisanog trģiġta, odnosno MTP. 

Komisija podzakonskim aktom ureĽuje formu i sadrģaj izveġtaja iz stava 3. 
ovog ļlana. 
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Oduzimanje dozvole izdate regulisanom trģiġtu i mere protiv 
odreĽenih lica 

Ļlan 139. 

Komisija moģe privremeno, na period do dve godine ili trajno da oduzme 
dozvolu za rad organizatoru trģiġta, i/ili da povuļe prethodno datu saglasnost licu sa 
kvalifikovanim uļeġĺem u organizatoru trģiġta, osim Republici, kao i ļlanu nadzornog 
odbora, ukoliko utvrdi da: 

1) organizator trģiġta ne koristi svoju dozvolu za rad u periodu od 12 
meseci, otvoreno se odriļe dozvole ili nije obavljao delatnost organizatora trģiġta 
tokom prethodnih ġest meseci; 

2) organizator trģiġta, odnosno izvrġni direktor organizatora trģiġta je dobio 
dozvolu na osnovu znaļajno netaļnih ili obmanjujuĺih informacija, tako ġto su 
izostavljene ļinjenice zahvaljujuĺi kojima obelodanjene informacije ne bi bile 
obmanjujuĺe ili na drugi nedozvoljeni naļin; 

3) organizator trģiġta, odnosno izvrġni direktor organizatora trģiġta dalje ne 
ispunjava uslove propisane za dobijanje saglasnosti; 

4) organizator trģiġta ili bilo koje lice iz ovog stava je sistematiļno vrġilo 
povredu odredaba ovog zakona ili akata Komisije; 

5) organizator trģiġta ili drugo lice iz ovog stava ne postupi u roku i na naļin 
odreĽen reġenjem Komisije izdatog u skladu sa odredbama ovog zakona; 

6) izvrġni direktor organizatora trģiġta ne vrġi odgovarajuĺi nadzor nad 
zaposlenima organizatora trģiġta ļije nesavesno poslovanje prouzrokuje znaļajne 
povrede odredaba ovog zakona ili akata Komisije od strane organizatora trģiġta, 
odnosno zaposlenog, a takve povrede su mogle biti spreļene da je sproveden 
odgovarajuĺi nadzor. 

Nadleģnost Komisije da privremeno ili trajno oduzme dozvolu za rad i da 
povuļe prethodno datu saglasnost u skladu sa odredbama ovog ļlana, ne iskljuļuje 
moguĺnost primene mera koju je Komisija nadleģna da preduzme: 

1) protiv lica koja poseduju saglasnost, a u skladu sa odredbama Glave XIII 
ovog zakona; 

2) prema ļlanu upravnog odbora i licu sa kvalifikovanim uļeġĺem u 
organizatoru trģiġta, u skladu sa odredbama ovog zakona. 

Komisija bez odlaganja obaveġtava ESMA-u o svakom oduzimanju dozvole 
izdate organizatoru trģiġta.  

VII. USLUGE DOSTAVE PODATAKA 

Obaveza pribavljanja prethodnog odobrenja 

Ļlan 140. 

Za obavljanje usluga dostave podataka kao redovne delatnosti ili posla 
prethodno je potrebna je dozvola Komisije.  

Pruģanje usluga dostave podataka iz stava 1. ovog ļlana je: 

1) upravljanje sistemom APA; 

2) upravljanje CTP-om; 

3) upravljanje ARM-om. 

Izuzetno od stava 1. ovog ļlana, investicionom druġtvu ili organizatoru trģiġta 
koji upravlja mestom trgovanja dozvoljeno je da pruģaju usluge dostave podataka 
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kao APA, pri ļemu je neophodna prethodna provera njihove usklaĽenosti sa ovom 
glavom. Te usluge se navode u njihovoj dozvoli za rad.  

Izuzetno od stava 1. ovog ļlana, investicionom druġtvu ili organizatoru trģiġta 
koji upravlja mestom trgovanja dozvoljeno je da pruģaju usluge dostave podataka 
kao CTP i ARM, pri ļemu je neophodna prethodna provera njihove usklaĽenosti sa 
ovom glavom. Te usluge se navode u njihovoj dozvoli za rad.  

Komisija vodi i redovno aģurira registar svih pruģalaca usluga dostave 
podataka (u daljem tekstu: Registar). Registar je javno dostupan na internet stranici 
Komisije i sadrģi informacije o uslugama za koje je pruģalac usluga dostave podataka 
dobio dozvolu.  

O izdavanju svake dozvole obaveġtava se ESMA.  

Kada Komisija oduzme dozvolu u skladu sa ļlanom 143. ovog zakona taj 
podatak se objavljuje u Registru narednih pet godina.  

Komisija vrġi nadzor nad pruģaocima usluge dostave podataka, redovno 
proverava njihovu usklaĽenost sa ovom glavom i da li ispunjavaju uslove navedene u 
dozvoli.  

Predmet dozvole 

Ļlan 141. 

U dozvoli iz ļlana 140. stav 1. ovog zakona navodi se koju uslugu dostave 
podataka je pruģalac usluge dostave podataka ovlaġĺen da pruģa. 

Pruģalac usluge dostave podataka koji ģeli da proġiri poslovanje i da pruģa 
dodatne usluge dostave podataka dostavlja zahtev za proġirenje dozvole.  

Dozvola vaģi na teritoriji cele EU i daje ovlaġĺenje pruģaocu usluga dostave 
podataka da pruģa usluge za koje je ovlaġĺen, u celoj EU.  

Postupci za izdavanje ili odbijanje zahteva za izdavanje dozvole 

Ļlan 142. 

Uz zahtev za izdavanje dozvole, pruģalac usluga dostave podataka prilaģe 
sve neophodne informacije, ukljuļujuĺi i poslovni plan u kome se navode predviĽene 
vrste poslovanja i organizaciona struktura, na osnovu kojih Komisija moģe da proceni 
da je, u vreme dobijanja prve dozvole, preduzeo sve ġto je potrebno za ispunjenje 
svojih obaveza propisanih ovim zakonom i aktima Komisije.  

Komisija izdaje dozvolu u roku od tri meseca od dana podnoġenja urednog 
zahteva, poġto utvrdi da podnosilac zahteva ispunjava sve kriterijume propisane ovim 
zakonom i aktima Komisije, i o tome obaveġtava podnosioca zahteva.  

Komisija bliģe ureĽuje:  

1) informacije koje APA treba da dostavi Komisiji u skladu sa stavom 1. 
ovog ļlana, ukljuļujuĺi poslovni plan;  

2) informacije koje APA ukljuļuje u obaveġtenje iz ļlana 144. ovog zakona;  

3) standardne obrasce, formulare i postupke za obaveġtenja ili informacije 
koje dostavlja APA u skladu sa stavom 1. ovog ļlana i ļlana 144. ovog zakona.  

Oduzimanje dozvole 

Ļlan 143. 

Komisija moģe da oduzme dozvolu izdatu pruģaocu usluge dostave podataka 
ako pruģalac:  
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1) ne koristi svoju dozvolu za obavljanje delatnosti tokom 12 meseci, 
otvoreno se odriļe dozvole ili nije pruģao usluge dostave podataka tokom prethodnih 
ġest meseci;  

2) dobije dozvolu navoĽenjem laģnih podataka ili na neki drugi nepravilan 
naļin;  

3) viġe ne ispunjava uslove pod kojima je dozvola data; 

Uslovi za organ uprave pruģaoca usluga dostave podataka 

Ļlan 144. 

Svi ļlanovi organa uprave pruģaoca usluga dostave podataka uvek imaju 
dobru reputaciju (ugled), poseduju dovoljno znanja, veġtina i iskustva i posveĺuju 
dovoljno vremena izvrġavanju svojih obaveza.  

Organ uprave poseduje dovoljno opġteg znanja, veġtina i iskustva da bi 
mogao da razume delatnost pruģaoca usluga dostave podataka. Svaki ļlan organa 
uprave deluje savesno i poġteno i razmiġlja nezavisno tako da moģe delotvorno da 
ospori odluke viġeg rukovodstva i, ako je potrebno, efikasno nadgleda i prati odluke 
organa uprave.  

Kada organizator trģiġta zatraģi dozvolu da upravlja APA-om, CTP-om ili 
ARM-om, ili ARM i ļlanovi organa uprave APA-e, CTP-a ili ARM-a su istovremeno i 
ļlanovi organa uprave regulisanog trģiġta, smatra se da ta lica ispunjavaju uslove iz 
stava 1. ovog ļlana.  

Pruģalac usluga dostave podataka obaveġtava Komisiju o svim ļlanovima 
svog organa uprave i o svim izmenama u ļlanstvu, zajedno sa svim podacima koji su 
potrebni za procenu da li subjekt ispunjava uslove iz stava 1. ovog ļlana. 

Organ uprave pruģaoca usluga dostave podataka utvrĽuje i nadgleda 
sprovoĽenje sistema upravljanja koji obezbeĽuje efektivno i odgovorno voĽenje 
organizacije, ukljuļujuĺi podelu duģnosti unutar organizacije i spreļavanje sukoba 
interesa na naļin kojim se podrģavaju integritet trģiġta i interesi klijenata.  

Komisija odbija davanje odobrenja ukoliko smatra da lice ili lica koja ĺe 
delotvorno upravljati pruģaocem usluga dostave podataka nisu dovoljno ugledna ili 
ako postoje objektivni ili dokazivi razlozi za verovanje da predloģene izmene u 
rukovoĽenju pruģaoca ugroģavaju njegovo dobro i razborito upravljanje i duģno 
razmatranje interesa klijenata i integriteta trģiġta.  

Komisija podzakonskim aktom ureĽuje postupke i uslove za procenu 
podobnosti ļlanova organa uprave APA-e iz st. 1. i 2. ovog ļlana, uzimajuĺi u obzir 
razliļite uloge koje imaju i poslove koje obavljaju i izbegavanje sukoba interesa meĽu 
ļlanovima organa uprave i korisnika APA-e.  

Uslovi za APA-e 

Organizacioni zahtevi 

Ļlan 145. 

APA ima odgovarajuĺe politike i postupke za objavljivanje propisanih 
podataka javnosti ġto pribliģnije realnom vremenu, u meri koliko je to tehniļki 
izvodljivo i na razumnoj poslovnoj osnovi. Podaci se na raspolaganje daju besplatno 
(bez naknade) 15 minuta nakon ġto ih APA objavi. APA mora biti u stanju da efikasno 
i dosledno objavljuje takve podatke na naļin koji obezbeĽuje brz pristup podacima, 
na nediskriminativnoj osnovi i u obliku koji omoguĺuje konsolidaciju podataka sa 
sliļnim podacima iz drugih izvora.  

U skladu sa stavom 1. ovog ļlana APA objavljuje sledeĺe podatke:  
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1) identifikacionu oznaku finansijskog instrumenta;  

2) cenu po kojoj je transakcija zakljuļena;  

3) obim transakcije;  

4) vreme transakcije;  

5) vreme prijave transakcije;  

6) oznaku cene transakcije;  

7) kod mesta trgovanja na kome je transakcija zakljuļena ili ako je 
transakcija izvrġena preko sistematskog internalizatora oznaka ĂSIò ili inaļe oznaka 
ĂOTCò; 

8) po potrebi, navoĽenje da je transakcija zakljuļena pod posebnim 
uslovima. 

APA obezbeĽuje i odrģava: 

1) efikasne administrativne mere za spreļavanje sukoba interesa sa 
klijentima. APA koja je istovremeno i organizator trģiġta ili investiciono druġtvo 
postupa na nediskriminatoran naļin i vodi i odrģava odgovarajuĺe mehanizme za 
razdvajanje razliļitih poslovnih funkcija; 

2) uspostavljene bezbedne mehanizme zaġtite kojima se garantuje 
sigurnost prenosa podataka, smanjuje rizik od netaļnosti podataka i neovlaġĺenog 
pristupa i spreļava curenje informacija pre objave; 

3) odrģava odgovarajuĺe resurse i poseduje sigurnosne sisteme kako bi u 
svakom ļasu pruģala i odrģavala svoje usluge; 

4) uspostavljene sisteme koji efikasno proveravaju celovitost izveġtaja o 
trgovanju, identifikuju propuste i oļigledne greġke i zahtevaju ponovni prenos takvih 
pogreġnih izveġtaja. 

Komisija bliģe ureĽuje:  

1) naļine na koje APA moģe da ispunjava obaveze u pogledu podataka iz 
stava 1. ovog ļlana; 

2) ġta predstavlja razumnu poslovnu osnovu za objavljivanje podataka iz 
stava 1. ovog ļlana; 

3) zajedniļke formate, standarde podataka i tehniļke sisteme kojima se 
omoguĺava konsolidacija podataka iz stava 1. ovog ļlana; 

4) sadrģaj informacija objavljenih u skladu sa stavom 1. ovog ļlana, 
ukljuļujuĺi sve informacije iz stava 2. ovog ļlana na naļin koji omoguĺava 
objavljivanje informacija koje se zahteva ovim ļlanom;  

5) konkretne organizacione uslove iz stava 3. ovog ļlana.  

Uslovi za CTP-ove 

Organizacioni zahtevi 

Ļlan 146. 

CTP ima odgovarajuĺe politike i mehanizme za prikupljanje javno dostupnih 
informacija, objedinjuje ih u kontinuirani tok elektronskih podataka i ļini ih 
dostupnima javnosti ġto bliģe realnom vremenu, koliko je to tehniļki izvodljivo i na 
razumnom poslovnom nivou.  

CTP objavljuje najmanje sledeĺe informacije:  
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1) identifikacionu oznaku finansijskog instrumenta;  

2) cenu po kojoj je transakcija zakljuļena;  

3) obim transakcije;  

4) vreme transakcije;  

5) vreme prijave transakcije;  

6) oznaku cene transakcije;  

7) kod mesta trgovanja na kome je transakcija zakljuļena ili ako je 
transakcija izvrġena preko sistematskog internalizatora oznaka ĂSIò ili inaļe oznaka 
ĂOTCò;  

8) po potrebi, ļinjenicu da je za donoġenje investicione odluke i izvrġenje 
transakcije odgovoran kompjuterski algoritam investicionog druġtva;  

9) po potrebi, navoĽenje da je transakcija zakljuļena pod posebnim 
uslovima;  

10) ako se odstupa od obaveze objavljivanja podataka, oznaku iz koje se vidi 
koje od navedenih odstupanja je primenjeno na transakciju.  

Podaci se na raspolaganje daju besplatno (bez naknade) 15 minuta nakon 
ġto ih CTP objavi. CTP mora biti u stanju da efikasno i dosledno objavljuje takve 
podatke na naļin koji obezbeĽuje brz pristup podacima, na nediskriminativnoj osnovi 
i u obliku koji je za uļesnike na trģiġtu jednostavno dostupan i upotrebljiv.  

CTP osigurava da se konsoliduju svi podaci koje pruģaju sva regulisana 
trģiġta, MTP-ovi, OTP-ovi i APA-e i da su za finansijske instrumente utvrĽeni 
regulatorni tehniļki standardi.  

CTP je duģan da obezbedi i odrģava: 

1) delotvorne administrativne mere za spreļavanje sukoba interesa. 
Naroļito, organizator trģiġta ili APA koji su istovremeno pruģaoci konsolidovanih 
podataka o trgovanju postupaju sa svim prikupljenim podacima na nediskriminatoran 
naļin i vode i odrģavaju odgovarajuĺe mehanizme za razdvajanje razliļitih poslovnih 
funkcija; 

2) uspostavljene bezbedne mehanizme zaġtite kojima se garantuje 
sigurnost prenosa podataka, smanjuje rizik od netaļnosti podataka i neovlaġĺenog 
pristupa; 

3) odgovarajuĺe resurse i poseduje sigurnosne sisteme kako bi u svakom 
ļasu pruģao i odrģavao svoje usluge.  

Komisija podzakonskim aktom ureĽuje odreĽene organizacione uslove iz 
stava 5. ovog ļlana.  

Uslovi za ARM-ove 

Organizacioni zahtevi 

Ļlan 147. 

ARM ima uspostavljene odgovarajuĺe politike i sisteme za pruģanje 
informacija u skladu sa propisima EU koji ureĽuju obaveze investicionih druġtava da 
izveġtavaju nadleģne organe o transakcijama sa finansijskim instrumentima u 
najkraĺem roku, a najkasnije na kraju narednog radnog dana posle dana izvrġenja 
transakcije.  

ARM obezbeĽuje i odrģava: 
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1) efikasne administrativne mere za spreļavanje sukoba interesa sa 
klijentima. ARM koji je istovremeno i organizator trģiġta ili investiciono druġtvo 
postupa na nediskriminatoran naļin i vodi i odrģava odgovarajuĺe mehanizme za 
razdvajanje razliļitih poslovnih funkcija; 

2) uspostavljene bezbedne mehanizme zaġtite kojima se garantuje 
sigurnost prenosa podataka i provera njihove autentiļnosti, smanjuje rizik od 
netaļnosti podataka i neovlaġĺenog pristupa i spreļava curenje informacija pre 
objave, uz zadrģavanje poverljivosti informacija u svakom trenutku; 

3) odgovarajuĺe resurse i poseduje sigurnosne sisteme kako bi u svakom 
ļasu pruģao i odrģavao svoje usluge; 

4) uspostavljene sisteme koji efikasno proveravaju celovitost izveġtaja o 
trgovanju, identifikuju propuste i oļigledne greġke koje je prouzrokovalo investiciono 
druġtvo i u sluļaju takve greġke ili propusta, investicionom druġtvu dostavlja 
pojedinosti te greġke ili propusta i zahtevaju ponovni prenos takvih izveġtaja; 

5) uspostavljene sisteme koji omoguĺavaju otkrivanje greġaka ili propusta 
izazvane samim ARM-om i pomoĺu kojih ARM moģe da ispravi i poġalje, u zavisnosti 
od sluļaja, taļne i potpune izveġtaje o trgovanju nadleģnom organu.  

VIII. INVESTICIONA DRUĠTVA 

Uslovi za dobijanje dozvole, osnivanje 

Ļlan 148. 

Pruģanje investicionih usluga i/ili profesionalno obavljanje investicionih 
aktivnosti kao redovne delatnosti ili poslovanja moģe obavljati samo investiciono 
druġtvo koje je dobilo dozvolu od Komisije za obavljanje delatnosti investicionog 
druġtva.  

Izuzetno od stava 1. ovog ļlana, Komisija izdaje dozvolu svakom 
organizatoru trģiġta da upravlja MTP-om ili OTP-om, pri ļemu je potrebno prethodno 
proveriti njegovu usklaĽenost sa ovom glavom.  

Svako investiciono druġtvo mora biti organizovano kao akcionarsko druġtvo i 
na njega se primenjuju odredbe zakona kojim se ureĽuju privredna druġtva, ako ovim 
zakonom nije drugaļije odreĽeno.  

Svako investiciono druġtvo sa registrovanim sediġtem u Republici duģno je da 
ima stvarno sediġte u Republici.  

Usluge i aktivnosti investicionog druġtva 

Ļlan 149. 

U dozvoli za obavljanje delatnosti investicionog druġtva koju daje Komisija, 
navode se investicione usluge i aktivnosti koje je investiciono druġtvo ovlaġĺeno da 
pruģa, odnosno obavlja.  

Dozvola koju daje Komisija moģe obuhvatati jednu ili viġe dodatnih usluga iz: 

1) ļlana 2. stav 1. taļka 3) podtaļ. (1), (2), (3), (5), (6) i (7) ovog zakona, 

2) ļlana 2. stav 1. taļka 3) podtaļka (4) ovog zakona. 

Dozvola za obavljanje delatnosti investicionog druġtva se ne moģe dati samo 
za pruģanje dodatnih usluga.  

Investiciono druġtvo koje traģi dozvolu za proġirenje svoje delatnosti 
dodavanjem drugih investicionih usluga ili aktivnosti ili dodatnih usluga koje nisu bile 
predviĽene u momentu izdavanja prvobitne dozvole, podnosi zahtev za proġirenje 
dozvole. 



109 
 

 

U vezi sa pruģanjem dodatnih usluga konverzije stranih valuta iz odredbe 
ļlana 2. stav 1. taļka 3) podtaļka (4) ovog zakona, investiciono druġtvo je duģno da 
postupa u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje devizno poslovanje. 

Dozvola za obavljanje delatnosti investicionog druġtva koju je dala Komisija 
vaģi na celokupnoj teritoriji EU i investicionom druġtvu omoguĺava da pruģa usluge ili 
obavlja aktivnosti za koje je ovlaġĺeno, u celoj EU, na osnovu prava poslovnog 
nastanjivanja, ukljuļujuĺi osnivanje ogranka ili putem slobode pruģanja usluga.  

Zahtev za davanje dozvole za obavljanje delatnosti investicionog 
druġtva 

Ļlan 150. 

U zahtevu za davanje dozvole za obavljanje delatnosti investicionog druġtva 
se navode investicione usluge i aktivnosti, kao i dodatne usluge za koje investiciono 
druġtvo traģi dozvolu. 

Uz zahtev iz stava 1. ovog ļlana se dostavljaju: 

1) opġta akta investicionog druġtva podnosioca zahteva; 

2) podaci o svim licima koja poseduju kvalifikovano uļeġĺe u podnosiocu 
zahteva, ukljuļujuĺi vrstu, iznos i procenat tog uļeġĺa, kao i podaci o licima sa 
kojima su lica koja poseduju kvalifikovano uļeġĺe blisko povezana i podatke o toj 
povezanosti, drugim licima koja su u moguĺnosti da kontroliġu ili vrġe znaļajan uticaj 
na investiciono druġtvo podnosioca zahteva; 

3) imena i podaci o kvalifikacijama, iskustvu i poslovnoj reputaciji sadaġnjih 
i predloģenih ļlanova organa uprave investicionog druġtva, odnosno predloģenih 
rukovodilaca organizacionog dela kreditne institucije namenjenog za obavljanje 
investicionih usluga i aktivnosti; 

4) podaci o kadrovskoj i organizacionoj osposobljenosti i tehniļkoj 
opremljenosti podnosioca zahteva u skladu sa odredbama ļl. 166 - 177. ovog 
zakona; 

5) pravilnik o tarifi sa naknadama i troġkovima podnosioca zahteva za 
investicione usluge i aktivnosti za koje se traģi dozvola; 

6) podaci o predloģenom programu poslovanja podnosioca zahteva, 
ukljuļujuĺi predviĽenu vrstu posla i organizacionu strukturu sa dovoljno detalja kako 
bi Komisija mogla da utvrdi da je podnosilac ustanovio sve neophodne sisteme radi 
ispunjavanja svojih obaveza iz ove glave; 

7) dokument kojim se dokazuje da podnosilac zahteva ima dovoljno 
osnivaļkog kapitala u skladu sa odredbama ovog zakona i u zavisnosti od prirode 
predloģenih investicionih usluga ili aktivnosti;  

8) dokaz o uplaĺenoj naknadi za podnoġenje zahteva u skladu sa tarifnikom 
Komisije;  

9) kada su lica koja poseduju kvalifikovano uļeġĺe u podnosiocu zahteva 
strana lica, dokaz o dobijenoj saglasnosti na kvalifikovano uļeġĺe u investicionom 
druġtvu podnosiocu zahteva od nadleģnog organa njihove matiļne drģave, ili dokaz 
da takvo odobrenje nije potrebno prema zakonima i propisima te drģave. 

Komisija podzakonskim aktom ureĽuje: 

1) informacije koje treba dostaviti Komisiji u skladu sa stavom 2. ovog 
ļlana, ukljuļujuĺi poslovni plan; 
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2) uslove koji se primenjuju na organ uprave investicionog druġtva, 
odnosno na rukovodioce organizacionog dela kreditne institucije namenjenog za 
obavljanje investicionih usluga i aktivnosti; 

3) uslove koji se odnose na akcionare i ļlanove koji poseduju kvalifikovano 
uļeġĺe, kao i prepreke koje mogu spreļavati efikasno vrġenje nadzornih funkcija 
Komisije, u skladu sa ļlanom 160. ovog zakona. 

Reġenje o davanju dozvole za obavljanje delatnosti investicionog 
druġtva 

Ļlan 151. 

Komisija odluļuje o zahtevu za davanje dozvole za obavljanje delatnosti 
investicionog druġtva, u roku od ġest meseci od dana prijema urednog zahteva.  

Komisija donosi reġenje o davanju dozvole za obavljanje delatnosti kada 
utvrdi da su ispunjeni svi uslovi iz ovog zakona i akata Komisije. 

U reġenju o davanju dozvole navodi se da li je investiciono druġtvo ovlaġĺeno 
da drģi novļana sredstva, odnosno finansijske instrumente klijenta. 

Dozvola u sluļaju statusne promene 

Ļlan 152. 

Investiciono druġtvo je duģno da pre podnoġenja prijave za upis statusne 
promene u Registar privrednih subjekata dobije dozvolu Komisije za pripajanje, 
spajanje ili podelu. 

Dostupnost dozvola javnosti 

Ļlan 153. 

Komisija vodi registar investicionih druġtava i registar banaka, odnosno 
kreditnih institucija koje obavljaju delatnost investicionog druġtva.  

Registri iz stava 1. ovog ļlana su javno dostupni na internet stranici Komisije i 
sadrģe informacije o uslugama i aktivnostima za koje su investiciono druġtvo i 
kreditna institucija dobili dozvolu.  

Registri iz stava 1. ovog ļlana se redovno aģuriraju. 

O svakom izdavanju dozvole Komisija obaveġtava ESMA-u. 

Kada Komisija oduzme dozvolu u skladu sa ļlanom 225. stav 1. ovog zakona, 
oduzimanje dozvole se objavljuje u registru iz stava 1. ovog ļlana i taj podatak ostaje 
objavljen u periodu od pet godina.  

Upis u Registar privrednih subjekata i otpoļinjanje obavljanja 
delatnosti 

Ļlan 154. 

Investiciono druġtvo je duģno da, u roku od 30 dana od dana prijema reġenja 
o davanju dozvole za obavljanje delatnosti investicionog druġtva i reġenja o davanju 
prethodne saglasnosti za izbor, odnosno imenovanje ļlanova organa uprave 
investicionog druġtva, podnese prijavu za upis u Registar privrednih subjekata. 

Ukoliko zahtev za upis investicionog druġtva u Registar privrednih subjekata 
ne bude podnet u roku iz stava 1. ovog ļlana, Komisija donosi reġenje o poniġtavanju 
dozvole za obavljanje delatnosti i briġe to druġtvo iz registra. 

Investiciono druġtvo je duģno da u roku od sedam dana od dana prijema 
reġenja o upisu u Registar privrednih subjekata Komisiji dostavi obaveġtenje o 
izvrġenom upisu. 
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Investiciono druġtvo ne sme da otpoļne da obavlja delatnost za koju je dobilo 
dozvolu za rad pre: 

1) upisa te delatnosti u Registar privrednih subjekata, i  

2) nego ġto Komisiji dostavi dokaz o ļlanstvu u Fondu za zaġtitu investitora. 

Opġta akta investicionog druġtva 

Ļlan 155. 

Opġta akta investicionog druġtva su osnivaļki akt, statut, pravila i procedure 
poslovanja, kao i pravilnik o tarifi. 

Komisija daje saglasnost na opġta akta iz stava 1. ovog ļlana, osim na 
pravilnik o tarifi, kao i na svaku njihovu izmenu ili dopunu. 

Investiciono druġtvo naplaĺuje naknade za usluge i aktivnosti koje obavlja 
maksimalno do iznosa propisanih tarifnikom koji je odobrila Komisija. 

Komisija podzakonskim aktom ureĽuje sadrģinu opġtih akata iz stava 1. ovog 
ļlana. 

Organi uprave 

Ļlan 156. 

Investiciono druġtvo ima organe uprave druġtva u skladu sa zakonom kojim 
se ureĽuju privredna druġtva, odnosno u sluļaju kreditne institucije koja obavlja 
delatnost investicionog druġtva ï rukovodioce organizacionog dela kreditne institucije 
namenjenog za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti. 

Investiciono druġtvo je duģno da ima najmanje dva ļlana organa uprave koji 
upravljaju poslovanjem investicionog druġtva. 

Izuzetno od stava 2. ovog ļlana, Komisija moģe dati dozvolu investicionom 
druġtvu kojim upravlja samo jedan ļlan organa uprave pod uslovom da:  

1) se uspostave alternativni mehanizmi koji obezbeĽuju dobro i odgovorno 
upravljanje takvim investicionim druġtvom, kao i odgovarajuĺe poġtovanje interesa 
klijenata i integriteta trģiġta;  

2) to fiziļko lice ima dovoljno dobru reputaciju, poseduje dovoljno znanja, 
veġtina i iskustva i posveĺuje dovoljno vremena izvrġavanju svojih obaveza. 

Ļlanovi organa uprave su duģni da u svakom trenutku imaju dobru reputaciju, 
poseduju dovoljno znanja, veġtina i iskustva i posveĺuju dovoljno vremena 
izvrġavanju svojih obaveza. Sveukupni sastav organa uprave je takav da odraģava 
prikladan ġirok raspon iskustva.  

Svi ļlanovi organa uprave moraju posveĺivati dovoljno vremena izvrġavanju 
svojih funkcija.  

Pri odreĽivanju broja direktorskih funkcija koje ļlan organa uprave moģe 
istovremeno obavljati, vodi se raļuna o pojedinaļnim okolnostima i prirodi, obimu i 
sloģenosti aktivnosti investicionog druġtva. Ļlanovi organa uprave investicionog 
druġtva, za koje se smatra da je veliko u smislu njegove veliļine, unutraġnje 
organizacije i prirode, obima i sloģenosti poslovanja, ne mogu istovremeno obavljati 
funkcije koje sadrģe viġe od jedne od sledeĺih kombinacija funkcija, osim ako ti 
ļlanovi predstavljaju Republiku:  

1) jedna funkcija izvrġnog direktora i dve funkcije neizvrġnog direktora;  

2) ļetiri funkcije neizvrġnog direktora.  

U smislu stava 6. ovog ļlana, sledeĺe se smatra jednom funkcijom:  
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1) izvrġne i neizvrġne funkcije u okviru iste grupe;  

2) izvrġne i neizvrġne funkcije u okviru:  

(1) institucija koje su ļlanovi istog sistema zaġtite investitora, pod 
uslovom da su ispunjeni uslovi u skladu sa propisima kojima se 
ureĽuju prudencijalna pravila za kreditne institucije i investiciona 
druġtva;  

(2) privredni subjekti (ukljuļujuĺi nefinansijske subjekte) u kojima 
institucija poseduje kvalifikovano uļeġĺe.  

Izuzetno od stava 6. ovog ļlana, direktorske funkcije u organizacijama koje 
nisu preteģno poslovne prirode, izuzete su iz ograniļenja u pogledu broja funkcija 
direktora.  

Komisija moģe ovlastiti ļlanove organa uprave da vrġe jednu dodatnu funkciju 
neizvrġnog direktora.  

Komisija redovno obaveġtava ESMA-u o ovlaġĺenjima iz stava 8. ovog ļlana. 

Organ uprave mora posedovati dovoljno opġteg znanja, veġtina i iskustva da 
bi mogao da razume delatnost institucije, ukljuļujuĺi glavne rizike.  

Svaki ļlan organa uprave deluje savesno i poġteno i razmiġlja nezavisno tako 
da moģe delotvorno proceniti i osporiti odluke viġeg rukovodstva, i ako je potrebno, 
efikasno nadgledati i pratiti donoġenje odluka.  

Investiciona druġtva su duģna da obezbede dovoljno kadrovskih i finansijskih 
resursa za uvoĽenje u posao i obuku ļlanova organa uprave.  

Investiciona druġtva i njihovi odbori za imenovanja uzimaju u obzir ġirok 
spektar osobina i sposobnosti prilikom imenovanja ļlanova organa uprave i za te 
namene uspostavljaju politiku podsticanja raznolikosti u organu uprave.  

Komisija prikuplja podatke o politikama podsticanja raznolikosti u vezi sa 
izborom ļlanova organa uprave koji se objavljuju u skladu sa propisima kojima se 
ureĽuju prudencijalna pravila za kreditne institucije i investiciona druġtva i te podatke 
koristi da procenjuje stanje po pitanju raznolikosti.  

Komisija podatke iz stava 14. ovog ļlana dostavlja Evropskoj bankarskoj 
upravi (eng. European Banking Authority - EBA).  

Komisija podzakonskim aktom bliģe ureĽuje:  

1) pojam dovoljnog vremena koje ļlan organa uprave mora posveĺivati 
obavljanju svojih funkcija u vezi sa pojedinaļnim okolnostima, prirodom, opsegom i 
sloģenoġĺu aktivnosti investicionog druġtva;  

2) pojam odgovarajuĺeg opġteg znanja, veġtina i iskustva organa uprave, iz 
stava 11. ovog ļlana;  

3) pojam savesnog i poġtenog delovanja i nezavisnog razmiġljanja organa 
uprave, iz stava 12. ovog ļlana;  

4) pojam dovoljno kadrovskih i finansijskih resursa za uvoĽenje u posao i 
obuku ļlanova organa uprave iz stava 13. ovog ļlana;  

5) pojam uzimanja u obzir raznolikosti prilikom izbora ļlanova organa 
uprave iz stava 14. ovog ļlana; 

6) kriterijume pod kojima ĺe se investiciono druġtvo smatrati velikim u 
smislu njihove veliļine, unutraġnje organizacije i prirode, obima i sloģenosti 
poslovanja.  
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Ļlan 157. 

Organ uprave investicionog druġtva, odnosno rukovodioci organizacionog 
dela kreditne institucije namenjenog za obavljanje investicionih usluga i aktivnosti, 
utvrĽuju, nadgledaju i odgovorni su za sprovoĽenje sistema upravljanja koji 
obezbeĽuje efikasno i odgovorno voĽenje investicionog druġtva, ukljuļujuĺi podelu 
duģnosti unutar druġtva i spreļavanje sukoba interesa na naļin kojim se podrģavaju 
integritet trģiġta i interesi klijenata.  

Sistemi iz stava 1. ovog ļlana treba da ispunjavaju sledeĺe uslove:  

1) organ uprave ima opġtu odgovornost za investiciono druġtvo i odobrava i 
nadgleda sprovoĽenje strateġkih ciljeva investicionog druġtva, strategije rizika i 
unutraġnjeg upravljanja; 

2) organ uprave se stara o celovitosti raļunovodstvenog sistema i sistema 
finansijskog izveġtavanja, ukljuļujuĺi finansijske i operativne kontrole i usklaĽenost 
sa zakonima i odgovarajuĺim standardima; 

3) organ uprave nadgleda postupak obelodanjivanja i saopġtavanja 
informacija;  

4) organ uprave je odgovoran za obezbeĽivanje delotvornog nadgledanja 
viġeg rukovodstva;  

5) organ uprave utvrĽuje, odobrava i nadgleda:  

(1) organizaciju druġtva za pruģanje investicionih usluga i aktivnosti i 
dodatnih usluga, ukljuļujuĺi veġtine, znanja i iskustva koja se traģe 
od zaposlenih, kao i resurse, postupke i mehanizme za pruģanje 
usluga i poslova druġtva, uzimajuĺi u obzir prirodu, obim i sloģenost 
te delatnosti i sve zahteve koje druġtvo mora da ispunjava;  

(2) politiku o uslugama, poslovanju i proizvodima koji se nude ili pruģaju, 
u skladu sa dozvoljenim rizikom druġtva i karakteristikama i 
potrebama klijenata druġtva kojima se te usluge nude ili pruģaju, 
ukljuļujuĺi, kada je to potrebno, testiranje otpornosti;  

(3) politiku nagraĽivanja lica koja su ukljuļena u pruģanje usluga 
klijentima sa ciljem promovisanja odgovornog poslovanja, poġtenog 
postupanja sa klijentima i spreļavanja sukoba interesa u odnosima 
sa klijentima.  

Organ uprave prati i periodiļno procenjuje prikladnost i primenu strateġkih 
ciljeva druġtva u pruģanju investicionih usluga i aktivnosti i dodatnih usluga, 
efikasnosti mehanizama korporativnog upravljanja i adekvatnosti politika pruģanja 
usluga klijentima i preduzima odgovarajuĺe mere za otklanjanje eventualnih 
nedostataka.  

Ļlanovi organa uprave imaju odgovarajuĺi pristup informacijama i 
dokumentima koji su potrebni za nadgledanje i praĺenje procesa donoġenja odluka 
organa uprave i viġeg rukovodstva. 

Ļlan 158. 

Investiciona druġtva za koje se smatra da su velika u smislu njihove veliļine, 
unutraġnje organizacije i prirode, obima i sloģenosti poslovanja, duģna su da osnuju 
odbor za imenovanja sastavljen od ļlanova organa uprave koji ne obavljaju nijednu 
izvrġnu funkciju u tom investicionom druġtvu.  

Odbor za imenovanja obavlja sledeĺe poslove:  




