PREDLOG

ZAKON

O IZMENAMA | DOPUNAMA ZAKONA O PREUZIMANJU
AKCIONARSKIH DRUSTAVA

Clan 1.
U Zakonu o preuzimanju akcionarskih drustava (,Sluzbeni glasnik RS”, br.

46/06, 107/09 i 99/11), u ¢lanu 2. stav 1. posle tatke 6) dodaje se tacka 6a), koja

glasi:

,06a) organi upravljanja su direktor, odnosno odbor direktora, nadzorni odbor,

izvrsni direktori, odnosno izvréni odbor, odnosno izvrsni i upravni odbor kod banaka;”.

Stav 2. briSe se.

Clan 2.
U Clanu 4. stav 1. reci i zapeta: ,medusobno ili sa ciljnim druStvom,” briSu se.
Stav 2. menja se i glasi:
»Za sledeca lica se smatra da deluju zajednicki:
1) c¢lanovi organa upravljanja drustava koja deluju zajednicki;
2) clanovi organa upravljanja sa drustvima u kojima su ¢lanovi tih organa.”.
Posle stava 7. dodaje se stav 8, koji glasi:

+Prilikom utvrdivanja zajedni¢kog delovanja iz stava 1. ovog ¢lana, Komisija

narodito uzima u obzir sledeée okolnosti:

1) vreme ili period sticanja akcija;

2) mesto sticanja;

3) nadin sticanja;

4) odredbe ugovora o sticanju;

5) vrednost steCenih akcija;

6) transakcije finansiranja sticanja akcija;

7) predlaganje i glasanje za imenovanje ili razreSenje vecine ¢lanova organa

upravljanja.”.

Se.

Clan 3.

U ¢lanu 5. st. 1. i 3, na oba mesta, reci: ,sporazumom” i reci: ,stav 1.” briSu

Clan 4.
U ¢lanu 5a stav 3. menja se i glasi:

,U smislu stava 1. tacka 1) ovog ¢lana, smatra se da su akcije s pravom glasa

ste€ene na jedan od sledecih nacina:

1) danom zaklju€enja transakcije, kada se akcije sti€u na regulisanom

trziStu, odnosno MTP-u;



2) danom upisa na vlasnicki racun u Centralnom registru;

3) kada je to relevantno, danom zakljuCenja pravnog posla ili nastankom
drugog pravnog osnhova za prenos akcija, nezavisno od momenta prenosa akcija u
Centralnom registru, kao i nezavisno od toga $to je pravni posao zakljuéen pod
odloznim uslovom.”.

Clan 5.
U ¢lanu 6. posle stava 1. dodaju se novi st. 2-4, koji glase:

.Nakon prelaska kontrolnog praga i objavljivanja ponude za preuzimanje u
skladu sa stavom 1. ovog €lana, odnosno nakon objavljivanja ponude za preuzimanje
u skladu sa ¢lanom 8. stav 7. ovog zakona, sticalac je obavezan da objavi ponudu za
preuzimanje kada, samostalno ili zajednicki deluju¢i, neposrednim ili posrednim
sticanjem akcija sa pravom glasa ciljnog drustva poveéa procenat prava glasa za
vise od 10% (dodatni prag).

Izuzetno od odredbe stava 2. ovog Clana, sticalac je obavezan da objavi
ponudu za preuzimanje kada, samostalno ili zajednicki delujuci, neposrednim ili
posrednim sticanjem akcija sa pravom glasa ciljnog drustva poveéa ucesce za manje
od 10%, ako tim sticanjem prelazi prag od 75% prava glasa (konaéni prag).

Obavezu objavljivanja ponude za preuzimanije, u slu€aju daljeg sticanja akcija
sa pravom glasa cilijnog drustva nema sticalac koji nakon ponude za preuzimanje,
objavljene u skladu sa stavom 1. i/ili 2. ovog ¢lana poseduje najmanje 75% akcija sa
pravom glasa.”.

Dosadasniji stav 2. postaje stav 5.

Nakon dosadasnjeg stava 2. koji postaje stav 5. dodaje se novi stav 6, koiji
glasi:

,Dan sticanja akcija iz st. 1-4. ovog ¢lana odreduje se u skladu sa ¢lanom 5a
stav 3. ovog zakona.”.

U dosadasnjem stavu 3. koji postaje stav 7. reci: ,lice iz stava 1.” zamenijuju
se re€ima: ,lica iz st. 1-3.”, a redi: ,bez odlaganja” zamenjuju se re¢ima: ,u roku od
dva radna dana”.

Dosadasniji st. 4. i 5. briSu se.

U dosadaSnjem stavu 6. koji postaje stav 8. reéi: ,stava 3.” zamenjuju se
reCima: ,stava 7.”.

U dosadaSnjem stavu 7. koji postaje stav 9. reéi: ,stava 3.” zamenjuju se
reCima: ,stava 7.”.
Clan 6.

U ¢lanu 7. stav 1. reci: ,upucena svim akcionarima ciljnog drustva po istoj
ceni i ostalim uslovima sticanja (diskriminatorska ponuda)” zamenjuju se re¢ima: ,u
skladu sa odredbama ovog zakona”.

Stav 2. briSe se.

Clan 7.
U ¢lanu 8. stav 1. tacka 7) menja se i glasi:

»7) prenosom akcija ciljnog drustva nije doslo do promene lica koje ostvaruje
kontrolu nad ciljnim drustvom u smislu ¢lana 4. st. 4. i 5. ovog zakona ili ako stekne
akcije prenosom radi restrukturiranja unutar holdinga;”.



U tacki 13) posle redi: ,osnovnog kapitala” dodaju se reci: ,novim ulozima ili”.
Stav 3. menja se i glasi:

.Sticalac nije obavezan da objavi ponudu za preuzimanje kada sti¢e akcije u
skladu sa propisima kojima se ureduje privatizacija, i to:

1) od Akcionarskog fonda, samostalno ili zajedno sa akcijama pojedinacnih
akcionara koje se zajedno nude na prodaju istovremeno sa akcijama Akcionarskog
fonda;

2) od Republi¢kog fonda za penzijsko i invalidsko osiguranje;
3) od Fonda za razvoj Republike Srbije;
4) od Republike, autonomne pokrajine i jedinice lokalne samouprave;

5) od Registra akcija i udela prenetih posle raskida ugovora zaklju¢enog u
postupku privatizacije.”.

U stavu 4. posle tacke 3) dodaje se tacka 3a), koja glasi:

»3a) ha sticanje akcija koje su izdale banke u postupku povecanja kapitala
isklju€ivo u slu€aju realizacije plana oporavka, restrukturiranja banke, odnosno po
nalogu Narodne banke Srbije;”.

Posle tacke 6) dodaje se taCka 6a), koja glasi:

,0a) na sticanje akcija koje su izdala drustva za osiguranje, odnosno drustva
za reosiguranje u postupku povecanja kapitala i to iskljuivo zbog sprovodenja
programa mera za obezbedenje solventnosti, odnosno po nalogu Narodne banke
Srbije;”.

Posle stava 4. dodaju se novi st. 5. i 6, koji glase:

.Lica iz st. 1, 3. i 4. ovog Clana koja su izuzeta od obaveze objavljivanja
ponude za preuzimanje, obavezna su da o kori§¢enju izuzetka odmah, a najkasnije u
roku od Cetiri dana od dana nastanka okolnosti iz st. 1, 3. i 4. ovog ¢lana, obaveste
Komisiju.

Obavestenje o koriS¢enju izuzetka iz stava 5. ovog ¢lana mora da sadrzi:

1) osnovne podatke o sticaocu i ciljinom drustvu;

2) izuzetak na koji se sticalac poziva;

3) opis okolnosti koje se odnose na koriséenje izuzetka;

4) spisak lica sa kojima sticalac deluje zajednicki u odnosu na ciljno drustvo;

5) dokumentaciju kojom se dokazuju okolnosti koje se odnose na kori§¢enje
konkretnog izuzetka.”.

Dosadasniji stav 5. postaje stav 7.

Clan 8.
U ¢lanu 9. stav 1. menja se i glasi:

,AKo lice nije obavezno da objavi ponudu za preuzimanje u skladu sa
odredbama ovog zakona, a ipak namerava da objavi ponudu za preuzimanje, istu
moze objaviti samo pod uslovima i na nacin odreden ovim zakonom.”.

Clan 9.

U ¢lanu 12. stav 1. reci: ,jednog radnog” zamenjuju se re¢ima: ,dva radna”.



Clan 10.
U ¢lanu 13. stav 1. posle broja: ,15” dodaje se re¢: ,radnih”.
U stavu 2. reC: ,sedam” zamenijuje se recju: ,deset”.

U stavu 5. redi: ,jednog radnog” zamenijuju se re¢ima: ,dva radna”.

Clan 11.

U Clanu 16. stav 1. alineja prva reci: ,stav 10.” zamenjuju se rec¢ima: ,stav
13.7.

U stavu 2. reéi i zapeta: ,Kada se kao ponudaé javlja banka,” zamenjuju se
re¢ima: ,Ponudac je duzan da”, a re€i: ,banka je obavezna da” bridu se.

U stavu 5. redi: ,stav 10.”, na oba mesta, zamenjuju se re€ima: ,stav 13.”.

Clan 12.

U ¢lanu 19. reci: ,upravni odbor”, na oba mesta, zamenjuju se re€ima: ,organ
upravljanja”.

Clan 13.

U ¢lanu 20. stav 2. tacka 1) re€: ,dve” zamenjuje se recju: ,jedne”, a nakon
reci: ,ponude za preuzimanje” dodaju se zapeta i reci: ,a u slucaju sticanja i otudenja
akcija suprotno odredbi ¢lana 36. ovog zakona i isprave o tim pravnim poslovima”.

Tacka 7) menja se i glasi:

.7) potvrdu regulisanog trzista, odnosno MTP, izdatu na zahtev ponudaca, o
prosecnoj ceni akcija, obimu trgovanja i broju trgovackih dana shodno ¢lanu 22. st. 1,
2.16. ovog zakona;”.

Posle tacke 7) dodaju se tac. 8)-10), koje glase:

,8) e€laborat o proceni fer vrednosti akcija ciljnog drustva, uraden od strane
nezavisnog ovlaséenog revizora sa poslednje objavljene liste revizora koju utvrduje
Komisija, u situaciji kada akcije nisu likvidne, shodno ¢lanu 22. stav 3, odnosho stav
6. ovog zakona, pri Cemu se fer vrednost akcija ciljnog drustva procenjuje na dan
nastanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje, a u slucaju iz ¢lana 22. stav
6. ovog zakona dodatno i na dan podnosenja zahteva;

9) dokaz o uplati naknade;

10) ostalu dokumentaciju na zahtev Komisije.”.

Clan 14.

Clan 22. menja se i glasi:

,Clan 22.

Kada je obim trgovanja akcijama ciljnog drustva u periodu od Sest meseci koji
prethodi danu nastanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje predstavljao
najmanje 0,5% ukupnog broja izdatih akcija s pravom glasa, i kada se najmanje u tri
meseca tog perioda trgovalo u viSe od 1/3 trgovackih dana na mese¢nom nivou uz
ostvaren obim trgovanja koji je iznosio najmanje 0,05% ukupnog broja izdatih akcija s
pravom glasa, akcije ciljnog drustva smatraju se likvidnim u smislu ovog zakona.

Kada su akcije s pravom glasa ciljnog drustva likvidne u skladu sa stavom 1.
ovog ¢lana, ponudac je obavezan da u ponudi za preuzimanje ponudi najmanje visSu
cenu od sledecih cena:



1) prose€na ponderisana cena akcija s pravom glasa u poslednjih Sest
meseci pre dana nastanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje utvrdena na
oshovu izvestaja o trgovanju na regulisanom trzistu, odnosno MTP;

2) najvida cena po kojoj je ponudac ili lica koja s njim zajednicki deluju
stekao akcije s pravom glasa ciljnog drustva u poslednjin 12 meseci pre dana
nastanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje akcija, ukljuujudéi i sticanje
na osnovu koga je za ponudaca i/ili lica koja sa njim zajedniCki deluju nastala
obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje.

Kada akcije s pravom glasa ciljnog drustva nisu likvidne u skladu sa stavom
1. ovog ¢lana ili nisu ukljuéene u trgovanje na regulisano trzidte, odnosno MTP,
ponudac je obavezan da ponudi akcionarima najmanje najvisu vrednost od sledecih
vrednosti:

1) najviSa cena po kojoj je ponudac ili lica koja sa njim zajedni¢ki deluju
stekao akcije s pravom glasa ciljnog drustva u poslednjin 12 meseci pre dana
nastanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje, uklju€ujuéi i sticanje na
oshovu koga je za ponudaca ifili lica koja sa njim zajedni¢ki deluju nastala obaveza
objavljivanja ponude za preuzimanje;

2) knjigovodstvena vrednost akcija s pravom glasa utvrdena na osnovu
poslednjih godiSnjih finansijskih izvestaja ciljnog drustva;

3) procenjena fer vrednost akcija s pravom glasa na dan nastanka obaveze
objavljivanja ponude za preuzimanje.

Izuzetno od nacina odredivanja cene u ponudi za preuzimanje iz st. 2. i 3.
ovog €lana, kada sticalac stekne najmanje 25% akcija sa pravom glasa od lica iz
Clana 8. stav 3. i stav 4. tac. 3), 4), 5), 6) i 7), u slu€aju daljeg sticanja akcija sa
pravom glasa cilinog drustva u periodu od naredne dve godine, duzan je da objavi
ponudu za preuzimanje po ceni koja ne moze biti niza od cene po kojoj je kupio
navedeni paket akcija.

Ako ponudag, odnosno lica koja s njim zajednicki deluju, suprotno odredbama
¢lana 36. ovog zakona, stekne ili otudi akcije s pravom glasa ciljnog drustva po visoj
ceni od cene propisane odredbama ovog c¢lana, obavezan je da u ponudi za
preuzimanje ponudi viSu cenu.

Ako ponudac zahtev za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje ne
podnese u roku iz ¢lana 13. stav 1. ovog zakona, duzan je da ponudi prosecnu
ponderisanu cenu akcija obracunatu za Sest meseci koji prethode danu podnosenja
zahteva ukoliko su akcije likvidne u navedenom periodu, odnosno procenjenu
vrednost na dan podno$enja zahteva kada su akcije nelikvidne, ukoliko su te cene
viSe od cene iz stava 2, odnosno stava 3. ovog ¢lana.

Ako ponudag ili lice koje s njim zajednicki deluje u roku od jedne godine od
dana zatvaranja ponude za preuzimanje, stekne akcije s pravom glasa ciljnog
drustva koje su bile predmet ponude, po ceni koja je visa od cene iz ponude,
obavezan je da akcionarima koji su prihvatili ponudu za preuzimanije isplati razliku u
ceni u roku od sedam dana od dana sticanja.

Ponudac ili lica koja s njim zajednicki deluju duzni su da o sticanju akcija
cilinog drustva iz stava 7. ovoga €lana odmah, a najkasnije sledeci radni dan od dana
sticanja, obaveste Komisiju, ciljno drustvo i regulisano trziSte, odnosno MTP na kome
se trguje akcijama ciljnog drustva. Obavestenje mora da sadrzi podatke o ponudacu i
licima sa kojima zajednicki deluje (poslovno ime, adresa i sediste), period u kome je
trajalo deponovanje akcija u sprovedenoj ponudi za preuzimanje, broju deponovanih,
isplacenih i preuzetih akcija u sprovedenom postupku preuzimanja, podatke o
apsolutnom i relativnom broju akcija koje poseduju ponuda¢ i lica sa kojima



zajednicki deluje pre i nakon sticanja, ceni u sprovedenoj ponudi, razlici u ceni koja
Ce se isplatiti u roku od sedam dana i detaljno obrazloZenje okolnosti nastanka
obaveze isplate razlike u ceni. Uz obavestenje dostavljeno Komisiji potrebno je
dostaviti i dokumentaciju iz koje ¢e biti vidljiva cena sticanja i razlika u ceni koja se
mora isplatiti akcionarima.

Ponudac ili lica koja s njim zajednic¢ki deluju duzni su da bez odlaganja, a
najkasnije u roku od pet dana od dana isplate, obaveste Komisiju o isplati razlike u
ceni akcionarima. Uz obaveStenje mora biti priloZzena dokumentacija iz koje ¢e biti
vidljiva cena sticanja, razlika u ceni koja je isplacena akcionarima, spisak akcionara
kojima je ta razlika isplacena, kao i dokumentacija iz koje proizlazi da je ta razlika
isplacena akcionarima.

Obaveza iz stava 7. ovog €lana ne odnosi se na sticanje akcija s pravom
glasa u sluc€aju statusnih promena, povecanja osnovnog kapitala ciljnog drustva
novim ulozima i povec¢anja osnovnog kapitala iz neto imovine ciljnog drustva u smislu
zakona kojim se ureduju privredna drustva.

Ponuda¢ ne moze da sniZzava ponudenu cenu niti da menja ponudom
odreden nacin i rok pla¢anja, ali mozZe da povisi ponudenu cenu. Za svaku akciju iste
klase ponuda¢ mora da plati istu cenu.

Ako ponuda¢ povisi ponudenu cenu, mora da obezbedi i sredstva za pokri¢e
tog dela iznosa, a u skladu sa odredbama ¢lana 16. ovog zakona.

Naknada za plaéanje akcija na koje se odnosi ponuda za preuzimanje moze
biti ponudena u novcu, odnosno u hartijama od vrednosti koje su predvidene
zakonom kojim se ureduje trziste kapitala, kao i u duzni¢kim hartijama koje izdaju
Republika i Narodna banka Srbije.

U slu€aju da se na ime naknade iz stava 13. ovog Clana nude i nov¢ana
sredstva i hartije od vrednosti, proporcionalni odnos novCanih sredstava i hartija od
vrednosti ponuda¢ moze slobodno da strukturira.

Hartije od vrednosti iz stava 13. ovog ¢lana moraju da budu iste vrste i klase
kao i akcije koje su predmet ponude za preuzimanje, ukljuene u trgovanje na
odgovarajuce trziste najmanje istog stepena transparentnosti i ne smeju da budu pod
teretom.

Kada ponudac, kome je obaveza nastala u skladu sa odredbama ¢lana 6.
ovog zakona, nudi naknadu u hartijama od vrednosti ili kombinaciji hartija od
vrednosti i hovca, obavezan je da ponudi i nov€anu naknadu kao alternativu.

Kada su predmet ponude preferencijalne akcije, na utvrdivanje cene koju je
ponuda¢ obavezan da ponudi akcionarima shodno se primenjuju odredbe ovog
Clana.

Komisija propisuje blize uslove pod kojima ponuda¢ moze ponuditi naknadu
za preuzimanije i nacin utvrdivanja naknade.”
Clan 15.

U ¢lanu 30. stav 1. reci: ,Clana 11. stava 3. ¢lana 25. i ¢lana 41. stava 7.”
zamenjuju se re€ima: ,Clana 11. stav 3. i ¢lana 25.”.

Clan 16.

Clan 36. menja se i glasi:



,Clan 36.

Od trenutka nastanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje do isteka
roka vaZenja ponude, ponudac i lica koja sa njim zajednic¢ki deluju ne smeju steéi
akcije s pravom glasa ciljnog drustva, niti se smeju obavezati da ¢e ih steci na drugi
nacin, osim ponudom za preuzimanje, kao 5to ne smeju ni otudivati niti se
obavezivati da ¢e otuditi akcije s pravom glasa ciljnog drustva.

Izuzetno od stava 1. ovog Clana, ponudac i lica koja sa njim zajednicki deluju
mogu u skladu sa ¢lanom 37. stav 3. ovog zakona da otuduju akcije ciljnog drustva
ukoliko su ispunjeni slededi uslovi:

1) ponudac i lica koja sa njim zajednicki deluju obavezni su da najkasnije 30
dana pre nameravanog otudenja akcija ciljnog drustva javno objave obavestenje da
ne nameravaju da sprovedu postupak preuzimanja cilinog drustva, ve¢ da imaju
nameru da otude odredeni broj akcija;

2) obavestenje iz taCke 1) ovog stava mora da sadrzi podatke o broju akcija
koje poseduju ponudac i lica koja sa njim zajednicki deluju i podatke o broju akcija
koje nameravaju da otude;

3) ponudac i lica koja sa njim zajednicki deluju duzni su da bez odlaganja
objave obavestenje o svakom otudenju akcija ciljnog drustva, koje sadrzi podatke o
datumu otudenja, nacinu i ceni otudenja, broju otudenih akcija i procentu od ukupno
izdatih akcija sa pravom glasa ciljnog drustva koje poseduju ponudac i lica koja sa
njim zajednicki deluju nakon otudenja.

Formu i sadrzinu obavestenja, kao i nacin obaveStavanja iz stava 2. ovog
¢lana propisuje Komisija.”.

Clan 17.
U ¢lanu 37. stav 3. menja se i glasi:

.Kada lice iz stava 1. ovog €lana proda akcije ciljnog drustva tako da ucesce
tog lica i lica sa kojima zajednicki deluje u kapitalu ciljnog drustva padne ispod 25%
akcija sa pravom glasa, o tome bez odlaganja dostavlja obavestenje Komisiji, koja
reSenjem utvrduje da ova lica imaju pravo glasa iz preostalih akcija s pravom glasa
cilinog drustva od dana dostavljanja urednog obavestenja i ukida meru kojom je
nalozeno objavljivanje ponude za preuzimanje, o ¢emu obaveStava Centralni
registar.”

Posle stava 3. dodaju se st. 4. i 5, koji glase:

,O donetom reSenju Komisije iz stava 3. ovog Clana lice na koje se reSenje
odnosi obavestava javnost.

Formu i sadrzinu obavestenja, kao i nacin obavestavanja iz st. 3. i 4. ovog
¢lana propisuje Komisija.”
Clan 18.

U ¢lanu 38. st. 1, 2. i 3. reci: ,upravni odbor”, na svim mestima, zamenjuju se
re¢ima: ,odbor direktora, odnosno nadzorni odbor, odnosno izvr$ni i upravni odbor
kod banaka kao”.

Clan 19.

U ¢lanu 39. stav 2. redi: ,upravnog odbora i direktora” zamenjuju se re¢ima:
,organa upravljanja”.



Clan 20.

U nazivu ¢lana 40. i ¢lanu 40. stav 5. reci: ,upravni odbor” u datom padezu
zamenjuju se rec¢ima: ,odbor direktora, odnosno nadzorni odbor, odnosno izvrsni i
upravni odbor kod banaka” u odgovarajué¢em padezu.

U st. 1, 2. i 3. re€i: ,upravni odbor”, na svim mestima, zamenjuju se re€ima:
,odbor direktora, odnosno nadzorni odbor, odnosno izvrSni i upravni odbor kod
banaka kao”.

U stavu 7. reci: ,upravni i nadzorni odbor ciljnog drustva” zamenjuju se
re€ima: ,odbor direktora, odnosno nadzorni odbor ciljnog drustva, odnosno izvrsni i
upravni odbor kod banaka kao ciljnog drustva”.

Clan 21.
U ¢lanu 41b stav 1. menja se i glasi:

-Ako ponudag, nakon nastanka obaveze objavijivanja ponude za
preuzimanje, nezavisno od toga da li je ista utvrdena reSenjem Komisije u skladu sa
odredbama ovog zakona, u zakonskom roku ne podnese uredan zahtev za
odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje ili mu Komisija odbije ili odbaci
zahtev za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanije ili nakon §to mu je Komisija
odobrila zahtev za objavljivanje ponude za preuzimanje, ne objavi ponudu za
preuzimanje pod uslovima i na nacin iz ovog zakona, ili ukoliko Komisija obustavi
postupak preuzimanja, svaki akcionar ciljnog drustva moze putem mesno nadleznog
privrednog suda zahtevati otkup akcija, pod uslovima pod kojima je morala biti
objavljena ponuda za preuzimanje.”.

Clan 22.

U ¢lanu 47. stav 1. tac. 1)-3) menjaju se i glase:

»1) nakon nastanka obaveze ne objavi ponudu za preuzimanje pod uslovima
i na nacin odreden ovim zakonom (¢lan 5. stav 3. i ¢lan 6);

2) javno objavi ponudu za preuzimanje koja nije u skladu sa odredbama
ovog zakona (€lan 7. stav 1);

3) u roku od dva radna dana od dana nastanka obaveze preuzimanja ne
objavi obavestenje o nameri preuzimanja i dostavi ga regulisanom trzistu, odnosno
MTP, Centralnom registru, Komisiji i ciljnom drustvu, pod uslovima i na nacin
odreden ovim zakonom (Clan 6. stav 7. i €lan 12. stav 1);”

U tacki 5) redi: ,stav 2.” zamenjuju se re¢ima: ,stav 3.”.

U tacki 12) redi: ,st. 4.1 5.” zamenjuju se re¢ima: ,st. 4, 5.i6.”.

Posle tacke 18) dodaje se tacka 18a), koja glasi:

,18a) akcionarima ne isplati razliku u ceni u skladu sa ¢lanom 22. stav 7;”.

U tacki 19) redi: ,stav 10” zamenijuje se re¢ima: ,stav 12”.

Tacka 25) briSe se.

U tacki 29) redi: ,vlasniCkoj poziciji akcionara ili odgovarajucée izvode iz knjige
akcija” zamenjuju se re€ima: ,vlasni¢kom statusu akcionara”.

U tacki 31) reci: ,u skladu sa ¢lanom” zamenjuju se re€ima: ,po nhalogu iz
reSenja Komisije izdatom na osnovu ¢lana”.



Clan 23.
Clan 48. menja se i glasi:

,Clan 48.

Nov€anom kaznom od 40.000 do 50.000 dinara kazni¢e se za prekrsaj fizicko
lice - Clan odbora direktora, odnosno nadzornog odbora, odnosno izvrSnog i
upravnog odbora kod banaka ciljnog drustva ako:

1) preduzme radnje suprotno &lanu 38. stav 3. ovog zakona;

2) ne objavi svoje obrazloZzeno misljenje o ponudi za preuzimanje ili misljenje
predstavnika zaposlenih na propisani nacin, odnosno ako donosi odluke kojima se
nezakonito sprecCava ili otezava preuzimanje ili Stetno utiCe na poslovanje ciljnog
drustva (€lan 40. st. 1, 5.17).”

Clan 24.
Posle Clana 48. dodaje se ¢lan 48a, koji glasi:

,Clan 48a

Nov€anom kaznom od 100.000 do 200.000 dinara kazni¢e se za prekrsaj
pravno lice ako ne ispuni obavezu obavestavanja u roku i na nacin propisan ¢lanom
8. stav 5. i ¢lanom 22. st. 8. 1 9. ovog zakona.

Za radnje iz stava 1. ovog €lana kaznice se za prekrsaj i odgovorno lice u
pravnom licu nov€anom kaznom od 40.000 do 50.000 dinara.

Za radnje iz stava 1. ovog Clana kazni¢e se za prekrsaj fizicko lice nov€anom
kaznom od 40.000 do 50.000 dinara.”

Clan 25.

Postupci povodom zahteva za odobrenje objavljivanja ponude za
preuzimanje, kao i postupci nadzora koji nisu okoncani do dana stupanja na snhagu
ovog zakona, dovrSice se u skladu sa odredbama zakona koji je bio na shazi u
vreme pokretanja upravnog postupka.

Lica kojima je obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje nastala u skladu
sa odredbama Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava (,Sluzbeni glasnik RS”,
br. 46/06,

107/09 i 99/11), a koja do dana stupanja na snagu ovog zakona nisu podnela
zahtev za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje, obavezna su da tada
nastalu obavezu izvrSe u skladu sa odredbama ovog zakona.

Lica koja na dan stupanja na shagu ovog zakona poseduju vise od 25%
akcija s pravom glasa ciljnog drustva, a nisu bila obavezna da objave ponudu za
preuzimanje, u slucaju daljeg sticanja akcija s pravom glasa ciljnog drustva,
obavezna su da objave ponudu za preuzimanje u skladu sa odredbama ovog
zakona.

Lica koja su do dana stupanja na snagu ovog zakona objavila ponudu za
preuzimanje i koja su nakon ponude za preuzimanje, objavijene u skladu sa
Zakonom o preuzimanju akcionarskih drustava (,Sluzbeni glasnik RS”, br. 46/06,
107/09 i 99/11), pala do ili ispod praga od 25% akcija s pravom glasa ciljnog drustva,
u slu€aju daljeg sticanja akcija s pravom glasa ciljnog drustva i prelaska navedenog
praga, obavezna su da objave ponudu za preuzimanje u skladu sa ovim zakonom.
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Lica koja su do dana stupanja na snagu ovog zakona kontrolni prag od 25%
akcija s pravom glasa ciljnog drustva, presla smanjenjem osnovnog kapitala ciljnog
drudtva i koja nakon stupanja na snagu ovog zakona steknu akcije s pravom glasa
ciinog drudtva, obavezna su da objave ponudu za preuzimanje u skladu sa
odredbama ovog zakona.

Lica koja do dana stupanja na snagu ovog zakona nisu izvrSila obavezu
objavljivanja ponude za preuzimanje, nastalu prema odredbama Zakona o
preuzimanju akcionarskih drustava (,Sluzbeni glasnik RS”, br. 46/06, 107/09 i 99/11),
izvrSi¢e nastalu obavezu u skladu sa odredbama ovog zakona nezavisno od toga da
li je akcionarsko drustvo za koje nije izvrSena nastala obaveza, ciljno drustvo u
smislu ovog zakona.

Komisija je od dana stupanja na snagu ovog zakona ovlas¢ena da pokrene
postupak nadzora u vezi ispitivanja nastanka i izvrSenja obaveze nastale prema
odredbama Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava (,Sluzbeni glasnik RS”, br.
46/06, 107/09 i 99/11), nezavisno od toga da li su ispunjeni uslovi da se akcionarsko
drudtvo za koje nije izvrSena nastala obaveza smatra ciljnim drustvom u smislu ovog
zakona.

Clan 26.

Komisija ¢e izvrSiti uskladivanje svojih akata sa ovim zakonom u roku od 30
dana od dana stupanja na snagu ovog zakona.

Clan 27.

Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u ,Sluzbenom
glasniku Republike Srbije”.
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OBRAZLOZENJE

I. USTAVNI OSNOV ZA DONOSENJE ZAKONA

Ustavni osnov za dono$enje ovog zakona je sadrzan u odredbama ¢lana 97.
taC. 6) i 7) Ustava Republike Srbije, prema kojima Republika Srbija ureduje i
obezbeduje, pored ostalog, jedinstveno trziste, pravni polozaj privrednih subjekata,
sistem obavljanja pojedinih privrednih i drugih delatnosti, bankarski i devizni sistem,
svojinske i obligacione odnose i zastitu svih oblika svojine.

Il. RAZLOZI ZA DONOSENE ZAKONA | CILJEVI KOJI SE NjIME ZELE
OSTVARITI

Zakon o preuzimanju akcionarskih drustava (,Sluzbeni glasnik RS”, broj 46/06
— u daljem tekstu: Zakon o preuzimanju) stupio je na snagu i po¢eo sa primenom 10.
juna 2006. godine. Cilj donoSenja Zakon o preuzimanju bio je da sto potpunije uredi
trziSno preuzimanje kao oblik promene vlasnike strukture akcionarskih drustava, uz
nastojanje da se ostvari ravnopravnost akcionara, odnosno zastita manjinskih
akcionara, oCuva integritet trziSta hartija od vrednosti i ostvari transparentnost
procesa preuzimanja uz odgovarajuc¢i nadzor, kao i povecanje konkurentnosti na
trzistu kapitala i odgovornosti privrednih subjekata. Izmenama i dopunama Zakona o
preuzimanju iz 2009. godine, objavljenim u ,Sluzbenom glasniku Republike Srbije”,
broj 107/09, od obaveze objavljivanja ponude iskljuéena je Republika, odnosno lica
sa kojima Republika zajedni¢ki deluje, a koja imaju status profesionalnog investitora.
Poslednjim izmenama Zakona o preuzimanju iz 2011. godine, objavljenim u
~Sluzbenom glasniku Republike Srbije”, broj 99/11, izvrSene su znaajne izmene
Zakona o preuzimanju. Ove izmene se, pre svega, odnose na samu definiciju ciljnog
drustva, pojam lica koja zajednicki deluju, izuzetke od obaveze objavljivanja ponude i
utvrdivanje cene u ponudi za preuzimanje.

Kako je od donoSenja Zakona o preuzimanju proSlo deset godina, a od
njegovih poslednjih izmena pet godina, to su se u praksi pokazale izvesne
nepreciznosti pri njegovoj primeni. Ove nepreciznosti odnose se pre svega ha
uspostavljanje odnosa zajedni¢kog delovanja i nastanka obaveze objavljivanja
ponude za preuzimanje po tom osnovu, kao i u vezi sa prestankom obaveze
objavljivanja ponude za preuzimanje. S tim u vezi, predloZzenim izmenama Zakona o
preuzimanju su na znacajno precizniji i detaljnii nacin regulisane odredbe o
zajednic¢kom delovanju, kao i odredbe koje ureduju nastanak i prestanak obaveze
objavljivanja ponude za preuzimanje. Naime, odredbama koje se odnose na
zajednicko delovanje suzen je krug zakonskih pretpostavki zajedni¢kog delovanja i
istovremeno su preciznije regulisane okolnosti za utvrdivanje zajedni¢kog delovanja,
¢ime je smanjena mogucnost arbitrarnog odlu€ivanja Komisije, a samim tim i
neizvesnost za ucesnike u postupku preuzimanja. Obaveza davanja ponude je
ograni¢ena na sticanje preko 75% akcija sa pravom glasa ciljnog drustva (uveden je
konacan prag), ¢ime je isklju¢en naknadni nastanak obaveza davanja ponude, jer su
brisani dodatni pragovi koji su zloupotrebljavani za fingiranje obaveznosti ponude
kako bi se sproveo prinudni otkup po nizoj ceni. Osim navedenog, precizno je
propisana mogucnost prestanka obaveze preuzimanja otudenjem akcija sa pravom
glasa ispod obavezujuceg praga.

Izmenjene su, takode, i odredbe koje ureduju utvrdivanje cene u ponudi za
preuzimanje na nadin da su prevashodno poostreni kriterijumi za merenje likvidnosti
akcija sa pravom glasa ciljnog drustva tako $to je uveden, pored obima trgovanja, i
dodatni kriterijum Kkoji se odnosi na broj dana trgovanja, ¢ime se spreCavaju
eventualne manipulacije sa cenom. Istovremeno, smanjen je broj kriterijuma na
oshovu koga se utvrduje minimalna cena u ponudi za preuzimanje. Osim navedenog,
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uveden je izuzetak u nacinu utvrdivanja cene u ponudi za preuzimanje koji se odnosi
na situacije kada vecinski paket prodaje Republika Srbija ili Agencija za osiguranje
depozita, u kom slu¢aju je sticalac prilikom daljeg sticanja predmetnih akcija u
periodu od naredne dve godine duzan da objavi ponudu za preuzimanje po ceni koja
ne moze biti niza od cene po kojoj je kupio navedeni paket akcija.

Prelaznim i zavrSnim odredbama Predloga zakona o izmenama i dopunama
Zakona o preuzimanju detaljno je regulisana primena merodavnog zakona, u situaciji
kada je obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje nastala pre izmena Zakona o
preuzimanju, a ista je utvrdena nakon stupanja na snagu izmena i pokrivene su sve
situacije koje se mogu javiti u praksi, $to uvodi zna¢ajno viSi nivo pravne sigurnosti u
odnosu na prethodno resenje kojim ove situacije nisu bile precizno regulisane.

Pored navedenog, predloZzenim izmenama je izvrSeno i uskladivanje
terminologije sa odredbama Zakona o privrednim drustvima (,Sluzbeni glasnik RS”,
br. 36/11, 99/11, 83/14-dr. zakon i 5/15), a u vezi sa organima upravljanja. Predmetne
odredbe nisu u suprotnosti sa Direktivom o preuzimanju (Direktiva 2004/25/EZ).

Ill. OBJASNJEN]E OSNOVNIH INSTITUTA
OSNOVNE ODREDBE

U prvoj glavi Zakona o preuzimanju — Osnovne odredbe, izvrSena su
preciziranja u odredbama ¢&lanova koji se odnose na: definiciju pojmova koji se
koriste u zakonu, pojam zajedni¢kog delovanja, utvrdivanje broja i procenta akcija s
pravom glasa, kontrolnog praga priikom obaveze objavljivanja ponude za
preuzimanje, zabranjene ponude, a posebna paznja posvecéena je odredbama &lana
8. kojim se reguliSu izuzeci od obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje, koje su
u dosadasnjoj praksi i najéeScée izazivale nedoumice, te je prilikom njihove primene
bilo potrebno dodatno tumacenje.

Tako se, izmedu ostalog, ¢lanom 1. Predloga zakona vrSi uskladivanje sa
odredbama Zakona o privrednim drustvima (,Sluzbeni glasnik RS”, br. 36/11, 99/11,
83/14-dr. zakon i 5/15), kao ,krovnim” zakonom kojim se reguliSu privredna drustva,
pa se u Clanu 2. stav 1. dodaje nova tacka 6a) kojom se definiSe pojam organa
upravljanja.

Clanom 2. Predloga zakona koji se odnosi na odredbe &lana 4. Zakona o
preuzimanju, u jednom delu su izvr§ene nomotehnicke korekcije, a u jednom delu je
ovaj ¢lan dopunjen novim stavom 2. kojim je definisano za koja lica se smatra da
deluju zajednicki, dok su u novododatom stavu 8. utvrdene okolnosti koje Komisija
posebno uzima u obzir prilikom utvrdivanja zajedni¢kog delovanja.

Imajuci u vidu iskustva iz prakse, ¢lanom 4. Predloga zakona izmenjen je ¢lan
5a stav 3. Zakona o preuzimaniju, i to tako $to je na jasan nacin odreden trenutak koji
se smatra momentom sticanja akcija sa pravom glasa.

Clanom 5. Predloga zakona, dodatno je regulisano pitanje obaveze
objavljivanja ponude za preuzimanje, i to tako §to su u c&lanu 6. Zakona o
preuzimanju dodata Cetiri nova stava kojima je utvrdena obaveza davanja ponude u
slucaju povecéanja prava glasa od 10% (dodatni prag), ali ujedno je ista obaveza
ograni¢ena na sticanje preko 75% akcija sa pravom glasa ciljnog drustva (konacan
prag), ¢ime je isklju¢en naknadni nastanak obaveza davanja ponude, jer su brisani
dodatni pragovi koji su zloupotrebljavani za fingiranje obaveznosti ponude kako bi se
sproveo prinudni otkup po nizoj ceni. Istim ¢lanom je neprecizna odredba ,bez
odlaganja”, zamenjena preciznijom i jasnom odredbom — ,u roku od dva radna dana”.

Clanom 6. Predloga zakona je regulisan pojam zabranjenih ponuda u &lanu 7.
Zakona na nacin da je propisano da je zabranjeno svako javno objavljivanje ponude
za preuzimanje koja nije u skladu sa odredbama Zakona o preuzimaniju.

Clanom 7. Predloga zakona, uvedeni su dodatni izuzeci od obaveze
objavljivanja ponude za preuzimanje, a neki od starih precizirani. Pored toga, istim
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¢lanom, uvedena je obaveza lica koja su izuzeta od obaveze objavljivanja ponude za
preuzimanje da prilikom koriséenja izuzetka o tome obaveste Komisiju u roku od
Cetiri dana od dana nastanka okolnosti iz odgovarajueg izuzetka, te je propisana
sadrZina obavestenja koje se dostavlja Komisiji.

PONUDA ZA PREUZIMAN|E

U drugoj glavi Zakona o preuzimanju — Ponuda za preuzimanje, izvrSene su
odredene nomotehnicke ispravke, produzeni su neki od rokova koji su ponudadci imali
za dostavljanje odredenih podataka Komisiji, ali je najvise paznje posveceno
preciziranju odredaba kojima je normirano utvrdivanje cene u ponudi za preuzimanje.
U sistemu koncentrovanog vlasniStva kakav je kod nas, preovladujuci cilj regulative
koja se odnosi na preuzimanje jeste da omogucéi Sto efikasniju zastitu manjinskih
akcionara, a jedan od najvaznijih instrumenata za to jeste institut pravicne cene koji
podrazumeva regulisanje minimalne cene koju je ponuda¢ duzan da ponudi.

Odredbama ¢l. 9. i 10. Predloga zakona, produzeni su rokovi koji se ti¢u
obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje, podnoSenja Komisiji zahteva za
odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje, kao i rok za odlucivanje Komisije po
podnetom zahtevu.

Clanom 11. Predloga zakona su u &lanu 16. Zakona o preuzimanju izvr$ene
pravno-tehnicke ispravke u smislu pravilnog pozivanja na odgovarajuéi ¢lan Zakona
0 preuzimanju i precizirana je obaveza ponudaCa da obezbedenje sredstava za
kupovinu akcija ugovori sa bankom sa kojom nije povezan.

Clanom 13. Predloga zakona precizirane su i dopunjene odredbe &lana 20.
Zakona o preuzimanju u smislu uskladivanja sa izmenama ¢lana 22. Zakona o
preuzimanju koji ureduje cenu u ponudi za preuzimanje.

Clanom 14. Predloga zakona, izmenjene su odredbe é&lana 22. Zakona o
preuzimanju koje ureduju utvrdivanje cene u ponudi za preuzimanje, i to na nacin da
su prevashodno poostreni kriterijumi za merenje likvidnosti u smislu da se, pored
obima prometa, uvodi i broj dana trgovanja kao dodatni pokazatelj stepena aktivnosti
trzista, posto samo na aktivnom trzistu (trziSte na kome se redovno i na trajnoj osnovi
odvijaju transakcije) postignuta cena odrazava fer vrednost akcija drustva. Stoga,
stavom 1. propisuje se da kada je obim trgovanja akcijama ciljnog drustva u periodu
od Sest meseci koji prethodi danu nastanka obaveze objavljivanja ponude za
preuzimanje predstavljao najmanje 0,5% ukupnog broja izdatih akcija s pravom
glasa, i kada se najmanje u tri meseca tog perioda trgovalo u viSe od 1/3 trgovackih
dana na mese¢nom nivou uz ostvaren obim trgovanja koji je iznosio najmanje 0,05%
ukupnog broja izdatih akcija s pravom glasa, akcije ciljnog drustva smatraju se
likvidnim u smislu Zakona o preuzimanju. S tim u vezi, stavom 2. odredeno je da
kada su akcije s pravom glasa ciljnog drustva likvidne, ponudac je obavezan da u
ponudi za preuzimanje ponudi najmanje najviSu cenu od sledec¢e dve cene: prosecnu
ponderisanu cenu akcija s pravom glasa u poslednjih Sest meseci pre dana nastanka
obaveze objavljivanja ponude za preuzimanije ili najviSu cenu po kojoj je ponudac ili
lica koja s njim zajedni¢ki deluju stekao akcije s pravom glasa ciljnog drustva u
poslednjih 12 meseci pre dana nastanka obaveze objavljivanja ponude za
preuzimanje akcija. U stavu 3, reguliSe i nacin utvrdivanja cene akcija koje nisu
likvidne ili nisu ukljuéene u trgovanje na regulisano trziSte, odnosno MTP, te se
propisuje da je ponuda¢ obavezan da ponudi akcionarima najmanje najviSu vrednost
od tri navedene vrednosti: najviSa cena po kojoj je ponudac ili lica koja sa njim
zajednicki deluju stekao akcije s pravom glasa ciljnog drustva u poslednjih 12 meseci
pre dana nastanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje; knjigovodstvena
vrednost akcija s pravom glasa utvrdena na osnovu poslednjih godisnjih finansijskih
izvesStaja ciljnog drustva; procenjena fer vrednost akcija s pravom glasa na dan
nastanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje. U stavu 4. reguliSe se nacin
utvrdivanja minimalne cene u ponudi za preuzimanje u situaciji kada sticalac stekne
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najmanje 25% akcija sa pravom glasa od lica iz ¢lana 8. stav 3. kao i iz stava 4. taC.
3), 4), 5), 6) i 7) Zakona 0 preuzimanju, te se propisuje da je taj sticalac u sluc¢aju
daljeg sticanja akcija sa pravom glasa ciljnog drudtva u periodu od naredne dve
godine duZan da objavi ponudu za preuzimanje po ceni koja ne moze biti niza od
cene po kojoj je kupio navedeni paket akcija. Stavom 5. propisano je da ako
ponudac€, odnosno lica koja s njim zajedniCki deluju, suprotno odredbama &lana 36.
ovog zakona, stekne ili otudi akcije s pravom glasa ciljnog drustva po vi$oj ceni od
cene propisane odredbama ovog ¢lana, obavezan je da u ponudi za preuzimanje
ponudi viSu cenu. U cilju potpunije zastite manjinskih akcionara, u situacijama kada
ponudaC zahtev za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje ne podnese u
roku, a radi osiguranja praviéne cene i u takvim situacijama, stavom 6. se utvrduje da
je ponudilac duzan da ponudi prose€nu ponderisanu cenu akcija obraCunatu za Sest
meseci koji prethode danu podnodenja zahteva ukoliko su akcije likvidne u
navedenom periodu, odnosno procenjenu vrednost na dan podnosenja zahteva kada
su akcije nelikvidne, ukoliko su te cene viSe od cene iz stava 2, odnosno stava 3.
ovog Clana. Stav 7. propisuje da ako ponudac ili lice koje s njim zajednicki deluje u
roku od jedne godine od dana zatvaranja ponude za preuzimanje, stekne akcije s
pravom glasa ciljnog drustva koje su bile predmet ponude, po ceni koja je visa od
cene iz ponude, obavezan je da akcionarima koji su prihvatili ponudu za preuzimanje
isplati razliku u ceni u roku od sedam dana od dana sticanja. Kao mehanizam
kontrole postovanja napred navedene obaveze, stav 8. uvodi obavezu da ponudac ili
lica koja s njim zajednicki deluju prilikom sticanju akcija ciljnog drustva iz stava 7.
ovoga Clana odmah, a najkasnije slede¢i radni dan od dana sticanja, obaveste
Komisiju, ciljno drustvo i regulisano trziste, odnosno MTP na kome se trguje akcijama
cilinog drustva. Propisani su i obavezni elementi obavestenja, pa ono mora da sadrzi:
podatke o ponudacu i licima sa kojima zajednicki deluje (poslovho ime, adresa i
sediste), period u kome je trajalo deponovanje akcija u sprovedenoj ponudi za
preuzimanje, broju deponovanih, isplaéenih i preuzetih akcija u sprovedenom
postupku preuzimanja, podatke o apsolutnom i relativnom broju akcija koje poseduju
ponudac i lica sa kojima zajednicki deluje pre i nakon sticanja, ceni u sprovedenoj
ponudi, razlici u ceni koja ¢e se isplatiti u roku od sedam dana i detaljno obrazlozenje
okolnosti nastanka obaveze isplate razlike u ceni. Uz obavestenje dostavljeno
Komisiji potrebno je dostaviti i dokumentaciju iz koje ¢e biti vidljiva cena sticanja i
razlika u ceni koja se mora isplatiti akcionarima. Stav 9. propisuje da su ponudac ili
lica koja s njim zajednicki deluju duzni da bez odlaganja, a najkasnije u roku od pet
dana od dana isplate, obaveste Komisiju o isplati razlike u ceni akcionarima. Uz
obavestenje mora biti prilozena dokumentacija iz koje ¢e biti vidljiva cena sticanja,
razlika u ceni koja je isplacena akcionarima, spisak akcionara kojima je ta razlika
isplacena, kao i dokumentacija iz koje proizlazi da je ta razlika isplacena
akcionarima. Stavom 10. se propisuje da se obaveza iz stava 7. ne odnosi ha
sticanje akcija s pravom glasa u slu€aju statusnih promena, povecanja osnovnog
kapitala ciljnog drustva novim ulozima i povec¢anja osnovnog kapitala iz neto imovine
cilinog drustva u smislu zakona kojim se ureduju privredna drustva. Stavom 11.
propisuje se da ponuda¢ ne moze da snizava ponudenu cenu niti da menja ponudom
odreden nadin i rok pla¢anja, ali moze da povisi ponudenu cenu. Za svaku akciju iste
klase ponuda¢ mora da plati istu cenu. Stavom 12. odredeno je da ako ponudac
povisi ponudenu cenu, mora da obezbedi i sredstva za pokri¢e tog dela iznosa, a u
skladu sa odredbama ¢lana 16. Zakona o preuzimanju. U stavu 13. propisuje se da
naknada za plac¢anje akcija na koje se odnosi ponuda za preuzimanje moze biti
ponudena u novcu, odnosno u hartijama od vrednosti koje su predvidene zakonom
kojim se ureduje trziSte kapitala, kao i u duznic¢kim hartijama koje izdaju Republika i
Narodna banka Srbije. Stavom 14. propisuje se da u slu¢aju da se na ime naknade iz
stava 13. ovog ¢lana nude i novCana sredstva i hartije od vrednosti, proporcionalni
odnos novcanih sredstava i hartija od vrednosti ponudaé moze slobodno da
strukturira. Stavom 15. odredeno je da hartije od vrednosti iz stava 13. moraju da
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budu iste vrste i klase kao i akcije koje su predmet ponude za preuzimanje, ukljucene
u trgovanje na odgovarajuce trziSte najmanje istog stepena transparentnosti i ne
smeju da budu pod teretom. Stavom 16. regulisana je situacija kada ponuda¢ nudi
naknadu u hartijama od vrednosti ili kombinaciji hartija od vrednosti i novca, te je
propisano da je obavezan da ponudi i nov€anu naknadu kao alternativu. U stavu 17.
propisano je da kada su predmet ponude preferencijalne akcije, na utvrdivanje cene
koju je ponuda¢ obavezan da ponudi akcionarima shodno se primenjuju odredbe
ovog ¢lana. Konaéno, stavom 18. propisano je da Komisija propisuje blize uslove pod
kojima ponuda¢ moze ponuditi naknadu za preuzimanje i naéin utvrdivanja naknade.

OKONCANjE POSTUPKA PREUZIMANjA

U trecoj glavi Zakona o preuzimanju — Okon&anje postupka preuzimanja,
takode su izvrSena uskladivanja sa Zakonom o privrednim drustvima (¢l. 18, 19. i 20.
Predloga zakona). Pored ovoga, precizirane su i odredbe koje ureduju zabranu
otudivanja akcija steCenih bez objavljivanja obavezne ponude za preuzimanje, a
uvodi se i obaveza obaveStavanja Komisije i Centralnog registra o posledicama
navedenog otudivanja akcija.

Naime, ¢lanom 16. stav 1. Predloga zakona menja se ¢lan 36. tako Sto se
dopunjuje odredba ¢&lana 36. stav 1. Zakona o preuzimanju na nacin da se zabrana
sticanja i otudivanja akcija sa pravom glasa, od dana nastanka obaveze objavljivanja
ponude do okon€anja postupka preuzimanja, odnosi ne samo na ponudioca ve¢ i na
lica sa kojima on zajednicki deluje. U stavu 2. se propisuje da izuzetno od stava 1.
¢lana 36. Zakona o preuzimanju, ponudac i lica koja sa njim zajednicki deluju mogu u
skladu sa ¢lanom 37. stav 3. Zakona o preuzimanju da otuduju akcije ciljnog drustva
ukoliko su ispunjeni sledeci uslovi: 1) ponudac i lica koje sa njim zajednicki deluju
obavezni su da najkasnije 30 dana pre nameravanog otudenja akcija ciljnog drustva
javno objave obavestenje da ne nameravaju da sprovedu postupak preuzimanja
cilinog drustva, ve¢ da imaju nameru da otude odredeni broj akcija; 2) obavestenje iz
taCke 1) ovog stava mora da sadrzi podatke o broju akcija koje poseduju ponudac i
lica koja sa njim zajednicki deluju i podatke o broju akcija koje nameravaju da otude;
3) ponudac i lica koja sa njim zajednicki deluju duzni su da bez odlaganja objave
obavestenje o svakom otudenju akcija cilinog drustva, koje sadrzi podatke o datumu
otudenja, nacinu i ceni otudenja, broju otudenih akcija i procentu od ukupno izdatih
akcija sa pravom glasa cilinog drustva koje poseduju ponudac€ i lica koja sa njim
zajednicki deluju nakon otudenja. Stavom 3. propisuje se da formu i sadrzinu
obavestenja, kao i nadin obavestavanja iz stava 2. propisuje Komisija.

Clanom 17. Predloga zakona, izmenjene su odredbe &lana 37. stav 3. Zakona
0 preuzimanju tako Sto je propisano da kada lice iz stava 1. ovog ¢lana proda akcije
cilinog drustva tako da uceSée tog lica i lica sa kojima zajedni¢ki deluje u kapitalu
cilinog drustva padne ispod 25% akcija sa pravom glasa, o tome bez odlaganja
dostavlja obavestenje Komisiji, koja reSenjem utvrduje da ova lica imaju pravo glasa
iz preostalih akcija s pravom glasa ciljnog drustva od dana dostavljanja urednog
obavestenja i ukida meru kojom je nalozeno objavljivanje ponude za preuzimanje, o
¢emu obavestava Centralni registar.

Clanom 21. Predloga zakona menja se ¢&lan 41b stav 1. Zakona o
preuzimanju i odreduje se da ako ponudac&, nakon nastanka obaveze objavljivanja
ponude za preuzimanje, nezavisno od toga da li je ista utvrdena reSenjem Komisije u
skladu sa odredbama Zakona o preuzimanju, u zakonskom roku ne podnese uredan
zahtev za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje ili mu Komisija odbije ili
odbaci zahtev za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje ili nakon §to mu je
Komisija odobrila zahtev za objavljivanje ponude za preuzimanje, ne objavi ponudu
za preuzimanje pod uslovima i na nacin iz ovog zakona, ili ukoliko Komisija obustavi
postupak preuzimanja, svaki akcionar ciljnog drustva moze putem mesno nadleznog
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priviednog suda zahtevati otkup akcija, pod uslovima pod kojima je morala biti
objavljena ponuda za preuzimanije.

KAZNENE ODREDBE

U Cetvrtoj glavi Zakona o preuzimanju — Kaznene odredbe, na osnovu
iskustva u dosadasnjoj desetogodisnjoj praksi, poostrene su kazne, te se na ovaj
nacin, pored korektivnog delovanja, nastoji i preventivho delovati na ucesnike na
trzistu. Ovakva praksa u saglasnosti je i sa najnovijim predloZzenim izmenama
Krivicnog zakonika Republike Srbije, pa se ovim ujedno vrsi uskladivanje odredaba
Zakona o preuzimanju sa odredbama Krivicnog zakonika. Pored ovoga, izvrSene su
nomotehniCke prepravke ove glave Zakona o preuzimanju.

Clanom 22. Predloga zakona, u &lanu 47. stav 1. menjaju se tag. 1)-3) Zakona
0 preuzimanju, pa se propisuje nov€ana kazna za privredni prestup ako pravno lice:
1) nakon nastanka obaveze ne objavi ponudu za preuzimanje pod uslovima i na
nacin odreden ovim zakonom (Clan 5. stav 3. i ¢lan 6.); 2) javno objavi ponudu za
preuzimanje koja nije u skladu sa odredbama ovog zakona (¢lan 7. stav 1.); 3) u roku
od dva radna dana od dana nastanka obaveze preuzimanja ne objavi obavestenje o
nameri preuzimanja i dostavi ga regulisanom trZitu, odnosno MTP, Centralnom
registru, Komisiji za hartije od vrednosti i ciljnom drustvu, pod uslovima i na nacin
odreden ovim zakonom (Elan 6. stav 7. i €lan 12. stav 1.).

Clanom 24. Predloga zakona, dodaje se novi ¢lan 48a kojim se propisuje da
¢e se: nov€anom kaznom od 100.000 do 200.000 dinara kazniti za prekraj pravno
lice ako ne ispuni obavezu obavestavanja u roku i na nacin propisan ¢lanom 8. stav
5. i ¢lanom 22. st. 8.1 9. Zakona (stav 1.); za radnje iz stava 1. ovog ¢lana kazniti za
prekrsaj i odgovorno lice u pravnom licu nov€éanom kaznom od 40.000 do 50.000
dinara (stav 2.); za radnje iz stava 1. ovog €lana kazniti za prekrsaj fiziCko lice
nov€anom kaznom od 40.000 do 50.000 dinara (stav 3.).

PRELAZNE | ZAVRSNE ODREDBE

U petoj glavi Zakona o preuzimanju — Prelazne i zavrSne odredbe detaljno je
regulisana primena merodavnog prava nakon usvajanja ovih izmena i dopuna, i to u
situacijama kada je obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje nastala pre ovih
izmena Zakona o0 preuzimanju, a ista je utvrdena nakon stupanja na shagu izmena.
Takode, pokrivene su sve situacije koje se mogu javiti u praksi, §to uvodi znac¢ajno
viSi nivo pravne sigurnosti. Pored toga, propisani su rokovi u kojima ¢e Komisija
uskladiti svoje akte sa predlozenim izmenama i dopunama, te stupanje na shagu
Zakona o izmenama i dopunama.

Naime, ¢lanom 25. Predloga zakona, propisano je da postupci povodom
zahteva za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje kao i postupci nadzora
koji nisu okonc¢ani do dana stupanja na shagu ovog zakona, dovrSi¢e se u skladu sa
odredbama zakona koiji je bio na snazi u vreme pokretanja upravnog postupka (stav
1.). Dalje, lica kojima je obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje nastala u
skladu sa odredbama Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava (,Sluzbeni
glasnik RS”, br. 46/06, 107/09 i 99/11), a koja do dana stupanja na shagu ovog
zakona nisu podnela zahtev za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje,
obavezna su da tada nastalu obavezu izvrSe u skladu sa odredbama ovog zakona
(stav 2.). Takode je propisano da lica koja na dan stupanja na snagu ovog zakona
poseduju vise od 25% akcija s pravom glasa ciljnog drustva, a nisu bila obavezna da
objave ponudu za preuzimanje, u slu€aju daljeg sticanja akcija s pravom glasa ciljnog
drustva, obavezna su da objave ponudu za preuzimanje u skladu sa odredbama
ovog zakona (stav 3.). Lica koja su do stupanja na snagu ovog zakona objavila
ponudu za preuzimanje i koja su nakon ponude za preuzimanje objavljene u skladu
sa vaze¢im zakonom koji ureduje preuzimanje akcionarskih drustava pala do ili ispod
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praga od 25% akcija s pravom glasa ciljnog drustva, u slu€aju daljeg sticanja akcija s
pravom glasa ciljnog drudtva i prelaska navedenog praga, obavezna su da objave
ponudu za preuzimanje u skladu sa ovog zakona (stav 4.). Pored toga, odredeno je
da lica koja su do stupanja na snagu ovog zakona kontrolni prag od 25% akcija s
pravom glasa cilijnog drustva, presla smanjenjem osnovnog kapitala ciljnog drustva i
koja nakon stupanja na shagu ovoga zakona steknu akcije s pravom glasa ciljnog
drudtva, obavezna su da objave ponudu za preuzimanje u skladu sa odredbama
ovog zakona (stav 5). Lica koja do stupanja na snagu ovog zakona nisu izvrSila
obavezu objavljivanja ponude za preuzimanje nastalu prema odredbama Zakona o
preuzimanju akcionarskih drustava (,Sluzbeni glasnik RS”, br. 46/06, 107/09 i 99/11),
izvrSi¢e nastalu obavezu u skladu sa odredbama ovog zakona nezavisno od toga da
li je akcionarsko drustvo za koje nije izvrSena nastala obaveza, ciljno drustvo u
smislu ovog zakona (stav 6.). Konac¢no, stavom 7. Predloga zakona dato je
ovlaséenje Komisiji da od dana stupanja na snagu ovog zakona pokrene postupak
nadzora u vezi ispitivanja nastanka i izvrSenja obaveze nastale prema odredbama
Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava (,Sluzbeni glasnik RS”, br. 46/06,
107/09 i 99/11), nezavisno od toga da li su ispunjeni uslovi da se akcionarsko drustvo
za koje nije izvrSena nastala obaveza smatra ciljnim drustvom u smislu ovog zakona.

Clanom 26. odreden je rok od 30 dana u kome ¢ée Komisija izvrsiti
uskladivanje svojih akata sa izmenama i dopunama.

Clanom 27. odredeno je da ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana
objavljivanja u ,Sluzbenom glasniku Republike Srbije”.

IV. FINANSIJSKA SREDSTVA POTREBNA ZA SPROVODENE ZAKONA

Za sprovodenje ovog zakona nije potrebno obezbediti sredstva u budzetu
Republike Srbije.

V. RAZLOZI ZA DONOSENJE ZAKONA PO HITNOM POSTUPKU

U skladu sa ¢lanom 167. Poslovnika Narodne skupstine (,Sluzbeni glashik
RS”, broj 20/12-preciS¢en tekst) predlaze se donoSenje ovog zakona po hitnom
postupku iz razloga potrebe uskladivanja sa izmenama i dopunama Zakona o trzistu
kapitala, a u cilju spreCavanja nastupanja Stetnih posledica na trzistu kapitala.
Istovremeno, sagledavanjem trenutnog stanja trziSta uoCena je neophodnost brze
intervencije kojom bi se na trziSte kapitala delovalo podsticajno. Sve ovo ima za cil
razvoj kulture Kkorporativnog preuzimanja i poboljSanje stabilnosti i razvoja
finansijskog trzista kroz konkurentno preuzimanje.

VI. ANALIZA EFEKATA ZAKONA

1. Odredivanje problema koje zakon treba da resi

Kako je od donoSenja Zakona o preuzimanju proslo deset godina, a od
njegovih poslednjih izmena pet godina, to su se u praksi pokazale znacajne
nepreciznosti i pravne praznine pri njegovoj primeni. One se pre svega odnose na
nacin definisanja zajedni¢kog delovanja, a $to uti¢e na utvrdivanje nastanka obaveze
objavljivanja ponude a time i na odredivanje cene u ponudi za preuzimanje. Takode,
u praksi se pokazalo da je Zakon o preuzimanju neadekvatno opredelio kriterijume
merenja likvidnosti kod utvrdivanja cene u ponudi, te je na taj na¢in omogucio
manipulacije u smislu namestanja likvidnosti i snizavanja cene u ponudi. Pored
navedenog, vazec¢i Zakon o preuzimanju ne reguliSe ni prestanak obaveze
objavljivanja ponude za preuzimanje, Sto stvara nesigurnost na trzistu korporativhog
preuzimanja.
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Osim navedenog, zbog nedovoljno detaljnin prelaznih i zavrsnih odredbi
vazeceg Zakona o preuzimanju, u praksi se redovno javljala nedoumica oko primene
merodavnog prava u situaciji kada je obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje
nastala pre izmena Zakona o preuzimanju, a ista je utvrdena nakon stupanja na
shagu izmena.

2. Ciljevi koji se donosenjem zakona postizu
e Konkretni ciljevi

- uklanjanje nejasnoc¢a u pogledu definisanja pojma ,zajedni¢ko delovanje”;

- smanjenje mogucnosti arbitrarnog delovanja Komisije kroz jasno

postavljene kriterijume za odredivanje zajedni¢kog delovanja;

- uvodenje konaCnog praga za obavezu davanja ponude za preuzimanje;

- preciziranje i pooStravanje kriterijuma za odredivanje likvidnosti akcija;

- preciziranje regulisanja primene merodavnog prava nakon izmena Zakona

- uskladivanje sa pravhom regulativom EU.

e Opsti cilj
- podsticanje prometa na trziStu uz zastitu akcionara ali i sticaoca
akcija, poboljSavanje ,klime” na trziStu uz istovremeno uskladivanje sa
pravnom regulativom EU.

Navedeni opsti cilj od izuzetnog je znacaja imajuéi u vidu trenutno stanje na
trzistu kapitala. Precizno i realno odredenim konkretnim ciljevima koji su u interesu
svih u€esnika na trzistu i za njih svakako prihvatljivi, oCekuje se postizanje opSteg
cilja i podsticanja daljih investicija i transakcija, koje su ovim promenama u znatnoj
meri olakSane. Merljivi rezultati promena oCekuju se najkasnije u roku od tri godine
od stupanja na snagu ovog zakona.

Preciznijim i detaljnim nainom regulisanja zajedni¢kog delovanja, kao i
nastanka i prestanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje, uklonjeni su neki
od problema u primeni zakona. Odredbama koje se odnose na zajedni¢ko delovanje,
suzen je krug zakonskih pretpostavki zajedniCkog delovanja i istovremeno su
preciznije regulisane okolnosti za utvrdivanje zajedni¢kog delovanja, ¢ime je
smanjena mogucnost arbitrarnog odlucivanja Komisije, a samim tim neizvesnosti za
ucesnike u postupku preuzimanja.

Predlogom zakona obaveza davanja ponude ograni¢ena je na sticanje preko
75% akcija sa pravom glasa cilinog drustva (uveden je konacdan prag), Cime je
isklju¢en naknadni nastanak obaveza davanja ponude, jer su brisani dodatni. Osim
navedenog, na ovaj nacin, uz oCuvanje zastite prava manjinskih akcionara, znacajno
su smanjeni troskovi za vecinskog akcionara ciljnog drustva.

Izmenama odredbi koje ureduju utvrdivanje cene u ponudi za preuzimanije,
prevashodno su pooStereni kriterijumi za merenje likvidnosti i istovremeno
upodobljeni sa vaze¢im Medunarodnim Raunovodstvenim Standardima, u smislu da
se, pored obima prometa, uvodi i broj dana trgovanja kao dodatni pokazatelj stepena
aktivnosti trzista, posto samo na aktivnom trzistu (trziste na kome se redovno i na
trajnoj osnovi odvijaju transakcije) postignuta cena odrazava fer vrednost akcija
drustva. Osim navedenog, na taj nacin se spreCavaju eventualne manipulacije sa
cenom u smislu trgovanja isklju€ivo radi stvaranja likvidnosti, kao i veStacko
spustanje cene. Prelaznim i zavrSnim odredbama Predloga zakona detaljno je
regulisana primena merodavnog zakona, u situaciji kada je obaveza objavljivanja
ponude za preuzimanje nastala pre izmena Zakona o preuzimanju, a ista je utvrdena
nakon stupanja na snagu izmena i pokrivene su sve situacije koje se mogu javiti u
praksi, $to uvodi zna¢ajno visi nivo pravne sigurnosti u odnosu na prethodno resenje
kojim ove situacije nisu bile precizno regulisane.

3. Druge mogucnosti za reSavanje problema
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Imajuci u vidu cilieve donoSenja ovog zakona, kao i probleme koji se njime
reSavaju, te postojeéi normativni okvir, ne postoje druge mogucnosti za reSavanje
navedenih problema osim izmena Zakona.

4. Zasto je donoSenje zakona najbolje za redenje problema

DonoSenje ovog zakona nije samo najbolji, ve¢ je u postoje¢em normativhom
okviru i jedini nacin za reSavanje problema vezanih za preuzimanje.

5. Na koga ce i kako najverovatnije uticati re§enja u zakonu?

ReSenja u Predlogu zakona o preuzimanju imace pozitivan uticaj na sve
uCesnike u postupku preuzimanja. Dakle, osnovni subjekti regulacije su ponudadi,
akcionari (vecinski i manjinski) i sama ciljna drustva. Brokersko-dilerska drustva su,
uslovno receno, uc€esnici u transakcijama ali ne i subjekti regulacije. PredloZeni
zakon nece imati bilo kakvog uticaja na Centralni registar, depo i kliring hartija od
vrednosti.

Sto se subjekata ti¢e, efekti koje ¢e na njih imati predloZeni zakon su:

- kontrolni i manijinski akcionari — veéa izvesnost zbog detaljnog
uredivanja pojma zajedni¢kog delovanja, uvodenja novih pragova,
uvodenja konacnog praga te posebnih merila za odredivanje
likvidnosti akcija;

- manjinski akcionari posebno ¢e imati koristi od predloZzenog zakona, s
obzirom na to da se uredivanjem merila za likvidnost akcija znatno
doprinosi zastiti manjinskih akcionara u smislu odredivanja fer
vrednosti akcija;

- predlozenim reSenjima su relaksirani i vecinski akcionari na nacin da
ne moraju da objavljuju ponudu za preuzimanje nakon svakog sticanja
akcija ve¢, nakon prelaska praga od 25% akcija sa pravom glasa i
davanja ponude po tom osnovu, obaveza davanja ponude nastaje u
slu¢aju povecanja prava glasa od 10% (dodatni prag), ali je ujedno
ograni¢ena na sticanje preko 75% akcija sa pravom glasa ciljnog
drustva (konacan prag). Njihova zastita se ogleda i u €injenici da
minimalna cena koju moraju da ponude odrazava trziSnu, odnosno fer
cenu akcija cilinog drustva.

U odnosu na Komisiju za hartije od vrednosti predvida se smanjenje broja
odobrenih ponuda za preuzimanje, s obzirom na utvrdivanje kona¢nog praga (videti
tabelu ispod), ali se istovremeno povecava sigurnost i izvesnost za investitore i
manjinske akcionare.

Na ovaj nacin podsticajno se deluje na investitore na trzistu kapitala posto
kroz unapredenje njihove zaStite, istovremeno se obezbeduje postepeni rast
poverenja, razvoj trzita kapitala i unapreduje trziste korporativne kontrole.

6. Kakve froskove ce primena zakona stvoriti gradanima i privredi (narocito

malim i srednjim preduzecima)?

Primena ovog zakona ne stvara dodatne troSkove gradanima i privredi.
Istovremeno, predlozenim izmenama zakona (uvodenje konaCnog praga za
postojanje obaveze davanja ponude za preuzimanje) smanjuju se troSkovi u
postupcima korporativhog preuzimanja. Ovim se liberalizuju uslovi sticanja akcija od
strane vecinskih akcionara, dok se istovremeno ne dira u prava i mehanizme zastite
manjinskih akcionara.

PredloZenim izmenama se investitori (ponudaci) dodatno rasterecuju do sada
postojecih troSkova — obaveze upucivanja ponude za preuzimanje za svako sticanje
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akcija preko 5% odnosno 3% iznad 75% akcija sa pravom glasa. O tome svedodi i
sledeca tabela:

Obradeni predmeti po zahtevima za objavljivanje ponuda za preuzimanje

Godina 2012. 2013. 2014. 2015.
Broj 72 46 48 35

Kako se vecina obradenih predmeta odnosila na slu¢ajeve sticanja akcija
iznad praga od 75% to ¢e ubuduée taj broj zna¢ajno opasti, pa ¢e se, samim tim,
smanijiti troSkovi privrede.

U odnosu na drzavne organe nadleZzne za sprovodenje i praéenje Zakona
nece biti novih troSkova, s obzirom da Komisija za hartije od vrednosti ve¢ prati
sprovodenje Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava i ne namecu joj se bilo
kakve nove obaveze ili nadleznosti.

Komisija istiCe da se u ¢lanu 13. Predloga zakona predvida izrada elaborata o
proceni fer vrednosti akcija ciljnog drustva, ali da ovo nece stvoriti dodatne troSkove
subjektima regulacije, s obzirom na to da obaveza izrade ovog elaborata i sada
postoji, ali se ne odnosi na fer vrednost. Dakle, novih troSkova nece biti.

7. Dali su pozitivne posledice donoSenja zakona takve da opravdavaju
troSkove koje ce stvoriti?

Primena zakona ne stvara troSkove. Istovremeno, direktna i indirektna korist
za sve subjekte regulacije od predlozenog zakona navedene su u prethodnim
pitanjima, pa ih ovde ne¢emo ponovo navoditi.

8. Da li se zakonom podrzava stvaranje novih privrednih subjekata na trzistu
i trzisna konkurencija?

Predlozena zakonska reSenja omogucavaju konkurentno preuzimanje i
podsticajno deluju na stabilnost i razvoj finansijskog trzista. Naime, podsticajnim
merama za saveshe sticaoce i akcionare (utvrdivanje konacnog praga obaveze
objavljivanja ponude za preuzimanje, preciziranje pojma ,zajedni¢ko delovanje”), kao
i poostravanjem sankcija za nesavesne sticaoce, akcionare i privredna drustva, i
omogucéava konkurentnije i transparentnije preuzimanje akcionarskih drustava.
Takode, obezbedivanjem veée pravne sigurnosti i olakS8avanjem poslovanja
podsticajno se deluje na strane investitore i njihova ulaganja u domaca akcionarska
drustva.

9. Dalli su sve zainteresovane strane imale priliku da se izjasne o zakonu?

ReSenjem Ministarstva finansija broj 011-00-795/16-16 od 13. septembra
2016. godine formirana je Radna grupa za izmene i dopune Zakona o trzistu kapitala
i Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava, Cije je cilj usaglasavanje zakona u
skladu sa propisima Evropske unije i prevazilazenje prepreka u praksi. Clanove
radne grupe Ccinile su sve zainteresovane strane, odnosno predstavnici trzista
kapitala, predstavnici Ministarstva finansija iz Sektora za finansijski sistem i Sektora
budzeta, Ministarstva privrede, Republi¢kog sekretarijata za zakonodavstvo, Komisije
za hartije od vrednosti, Beogradske berze, Centralnog registra, depoa i kliringa
hartija od vrednosti i Agencije za osiguranje depozita. Svi ¢lanovi su imali priliku da
se usmeno (na sastancima radne grupe) i pismeno (kroz dostavljanje misljenja,
predloga i sugestija) izjasne o Nacrtu zakona. Vecina zainteresovanih nije imala
bitnih primedbi niti znac€ajnijih sugestija i predloga na Nacrt zakona.
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10. Koje ¢e se mere tokom primene zakona preduzeti da bi se postiglo ono
Sto se zakonom predvida?
Komisija za hartije od vrednosti ima obavezu da uskladi svoja akta sa ovim

zakonom u roku od 30 dana od dana stupanja na snagu ovog zakona. U tom smislu,
Komisija ¢e u navedenom roku izmeniti Pravilnik o sadrzini i formi ponude za
preuzimanje akcija (,Sluzbeni glasnik RS”, broj 10/12). Uzimajuc¢i u obzir obim
izmena, predloZeni rok za uskladivanje je procenjen kao optimalan.

Za pracenje sprovodenja zakona zaduZena je Komisija za hartije od
vrednosti, koja je i do sada to radila, tako da nije potrebno proSirivanje
institucionalnih kapaciteta ove institucije. Plan aktivhosti za sprovodenje mera i
praéenja ostvarenja istih vrsi se kroz izveStavanje Komisije od strane subjekata na
trzistu kroz vec uspostavljene okvire meduinstitucionalne saradnje, te pracenjem
efekata predlozenih izmena kroz agregacijom podataka prikupljenih za potrebe
godiSnjeg izveStavanja Komisije. Sve navedeno ne stvara potrebu za novim
kadrovskim, organizacionim i finansijskim kapacitetima. Takode, istiC¢emo da
interinstitucionalna saradnja sa Centralnim registrom u Beogradskom berzom vec
postoji, pa ni na ovom polju nece biti potrebe za promenama i eventualnim direktnim
ili indirektnim troSkovima.

_ VIl. PREGLED ODREDABA ZAKONA O PREUZIMANjU AKCIONARSKIH
DRUSTAVA KOJE SE MENjAJU, ODNOSNO DOPUNjUJU

Pojmovi
Clan 2.

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

1) cilino drustvo je akcionarsko drustvo u smislu zakona kojim se ureduju
privredna drustva i koje ispunjava bar jedan od sledecih uslova:

(1) Cijim se akcijama trguje na regulisanom trziStu, odnosno multilateralnoj
trgovackoj platformi (u daljem tekstu: MTP) u Republici u smislu zakona kojim se
ureduje trziste kapitala;

(2) koje ima vise od 100 akcionara svakog poslednjeg dana u tri uzastopna
meseca, kao i ukupni kapital od najmanje 3.000.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti;

2) ponuda za preuzimanje je javna ponuda upucena svim akcionarima ciljnog
drustva za kupovinu svih akcija koje su izdate s pravom glasa, uz uslove i na nacin
odreden ovim zakonom;

2a) ponuda za preuzimanje moze istovremeno biti upucena i za sticanje
preferencijalnih akcija u smislu zakona kojim se ureduju privredna drustva (u daljem
tekstu: preferencijalne akcije);

3) sticalac je fizicko ili pravno lice koje sti€e ili je steklo akcije ciljnog drustva
koje daju pravo glasa;

4) ponudac je fizicko ili pravno lice, koje je, pod uslovima predvidenim
odredbama ovoga zakona, obavezno da objavi ponudu za preuzimanje (obavezna
ponuda) ili namerava da izvrSi preuzimanje i u tom cilju objavi ponudu za
preuzimanje, iako to nije obavezno da ucini prema odredbama ovog zakona
(dobrovoljna ponuda); drustvo za upravljanje moze za racun dobrovoljnog
penzijskog, odnosno investicionog fonda biti sticalac, odnosno ponuda¢ u smislu
ovog zakona, i ha njega se primenjuju sve odredbe ovog zakona koje vaze za fiziCka
i pravna lica, kao i odredbe zakona kojima se ureduju investicioni, odnosno
dobrovoljni penzijski fondovi;

5) akcije s pravom glasa su obi¢ne akcije ciljnog drustva u smislu zakona
kojim se ureduju privredna drustva (u daljem tekstu: akcije s pravom glasa);

6) akcionar ciljnog drustva je zakoniti imalac akcija u smislu zakona kojim se
ureduje trziste kapitala;
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6A) ORGANI UPRAVLJANJA SU DIREKTOR, ODNOSNO ODBOR
DIREKTORA, NADZORNI ODBOR, IZVRSNI DIREKTORI, ODNOSNO IZVRSNI
ODBOR, ODNOSNO IZVRSNI | UPRAVNI ODBOR KOD BANAKA;

7) privilegovana informacija je insajderska informacija u smislu zakona kojim
se ureduje trzidte kapitala;

8) Centralni registar, depo i Kkliring hartija od vrednosti (u daljem tekstu:
Centralni registar) je pravno lice Cije su poslovanje i nadleznost uredeni zakonom
kojim se ureduje trzidte hartija od vrednosti i ovim zakonom;

9) Komisija za hartije od vrednosti (u daljem tekstu: Komisija) je pravno lice
Cija je nadleznost uredena zakonom kojim se ureduje trZiSte hartija od vrednosti i
ovim zakonom.

ZajedniCko delovanje
Clan 4.

Lica koja zajedniCki deluju su lica koja saraduju medusobno—ili-sa—eiljnim

druStvem; na osnovu sporazuma, izri€itog ili preéutnog, usmenog ili pismenog, Ciji je
cilj sticanje akcija s pravom glasa, uskladeno ostvarivanje prava glasa ili spre€avanje
drugog lica u sprovodenju postupka preuzimanja.

o

takvi-odiuka:

ZA SLEDECA LICA SE SMATRA DA DELUJU ZAJEDNICKI:

1) CLANOVI ORGANA UPRAVLJANJA DRUSTAVA KOJA DELUJU
ZAJEDNICKI;

2) CLANOVI ORGANA UPRAVLJANJA SA DRUSTVIMA U KOJIMA SU
CLANOVI TIH ORGANA.

Zajednickim delovanjem, u smislu ovog zakona, smatra se i kada drustvo za
upravljanje upravlja sa viSe investicionih, odnosno dobrovoljnih penzijskih fondova.

Fizicka i pravna lica deluju zajedni¢ki i kad jedno od njih, posredno ili
neposredno, kontroliSe drugo ili druga pravna lica.

U smislu stava 4. ovog €lana, smatra se da fizicko, odnosno pravno lice
kontrolise pravno lice ako ima:

1) posredno ili neposredno 25% i ve¢e ucesce u osnovnom kapitalu pravnog
lica;

2) posredno ili neposredno 25% i viSe glasackih prava na skupstini akcionara
pravnog lica;

3) pravo upravljanja, odnosno vodenja poslovne i finansijske politike pravnog
lica na osnovu ovladcéenja iz statuta, sporazuma ili ugovora;
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4) posredno ili neposredno preovladujuéi uticaj na vodenje poslova i
donoSenje odluka.

Privredna drustva deluju zajedni¢ki ako su medusobno povezana u smislu
ovog zakona i zakona kojim se ureduju privredna drustva.

Smatra se da fiziCka lica deluju zajednicki ako su braéni drugovi, roditel;i i
potomci, usvojilac i usvojenici, staralac, Sticenici i potomci Sti¢enika, srodnici do
treCeg stepena srodstva u poboc¢noj liniji, uklju€ujuci i srodstvo po tazbini.

PRILIKOM UTVRBIVANJA ZAJEDNICKOG DELOVANA 1Z STAVA 1. OVOG
CLANA, KOMISIJA NAROCITO UZIMA U OBZIR SLEDECE OKOLNOSTI:

1) VREME ILI PERIOD STICAN]A AKCIJA;

2) MESTO STICANJA;

3) NACIN STICANJA;

4) ODREDBE UGOVORA O STICANjU;

5) VREDNOST STECENIH AKCIJA;

6) TRANSAKCIJE FINANSIRANjA STICANjJA AKCIJA;

7) PREDLAGANE | GLASANIE ZA IMENOVANE ILI RAZRESENJE VECINE
CLANOVA ORGANA UPRAVLJANjA.

Nacin zajedni¢kog delovanja
Clan 5.

Uspostavljanje odnosa zajedni¢kog delovanja sperazumem iz Clana 4. stav-1-
ovog zakona izjednaceno je sa sticanjem akcija s pravom glasa.

Akcijama s pravom glasa sticaoca dodaju se akcije s pravom glasa lica koja s
njim zajednicki deluju.

Kad obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje nastane uspostavljanjem
odnosa zajedniCkog delovanja sperazumem iz Clana 4. stav—31. ovog zakona ili u
slu¢aju kad jedno od lica koja zajednicki deluju stekne akcije tako da tim sticanjem
nastane obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje, svako od tih lica obavezno je
da objavi ponudu za preuzimanje pod uslovima i na nacin odreden ovim zakonom, a
smatra se da je obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje ispunjena ako ponudu
objavi bilo koje od lica koja zajednicki deluju.

U slucaju iz stava 3. ovog Clana, ciljno drustvo ne moze biti ponudac.

Utvrdivanije broja i procenta akcija s pravom glasa
Clan 5a

Pri utvrdivanju broja akcija s pravom glasa ciljnog drustva koje poseduje
ponudac i lica koja s njim deluju zajednicki, u skladu sa ovim zakonom, sabiraju se
akcije s pravom glasa ciljnog drustva:

1) koje su ta lica stekla;

2) koje su ta lica prenela na treée lice kao obezbedenje, osim ako trece lice
ima ovlaséenje da samostalno ostvaruje pravo glasa iz tih akcija nezavisno;

3) za koje je u korist tih lica uspostavljeno pravo plodouzivanja;

4) koje ponudac moze steci izjavom volje kao npr. opcija za kupovinu akcija;

5) koje su tim licima poverene kao punomoc¢niku, ako oni mogu pravo glasa iz
tih akcija ostvarivati samostalno, po svojoj oceni, bez posebnog uputstva akcionara.

U smislu ovog zakona, procenat akcija s pravom glasa u ciljinom drustvu
izraCunava se u odnosu na sve akcije cilinog drustva koje su izdate kao akcije s
pravom glasa, ukljuCujuci i sopstvene akcije ciljinog drustva i akcije kod kojih je
ostvarivanje prava glasa isklju€eno ili ograni¢eno zakonom ili pravnim poslom.




24

U SMISLU STAVA 1. TACKA 1) OVOG CLANA, SMATRA SE DA SU AKCIJE
S PRAVOM GLASA STECENE NA JEDAN OD SLEDECIH NACINA:

1) DANOM ZAKLjUCENJA TRANSAKCIJE, KADA SE AKCIJE STICU NA
REGULISANOM TRZISTU, ODNOSNO MTP-U;

2) DANOM UPISA NA VLASNICKI RACUN U CENTRALNOM REGISTRU;

3) KADA JE TO RELEVANTNO, DANOM ZAKLjUCENjA PRAVNOG POSLA
ILI NASTANKOM DRUGOG PRAVNOG OSNOVA ZA PRENOS AKCIJA,
NEZAVISNO OD MOMENTA PRENOSA AKCIJA U CENTRALNOM REGISTRU,
KAO | NEZAVISNO OD TOGA STO JE PRAVNI POSAO ZAKLjUCEN POD
ODLOZNIM USLOVOM.

Pod istim uslovima, smatra se da su ponudac i lica koja s njim zajednicki
deluju stekli akcije s pravom glasa i kada, umesto akcija, steknu depozitne potvrde
koje predstavljaju vlasnistvo odredenog broja akcija ciljnog drustva. Prilikom sticanja
ovih potvrda, odredbe stava 1. taCka 4) ovog ¢lana shodno se primenjuju.

Obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje
Clan 6.

Lice je obavezno da objavi ponudu za preuzimanje kada neposredno ili
posredno, samostalno ili zajednicki delujuéi, stekne akcije s pravom glasa ciljnog
drudtva, tako da zajedno sa akcijama koje je ve¢ steklo, prede prag od 25% akcija s
pravom glasa ciljnog drustva (kontrolni prag).

NAKON PRELASKA KONTROLNOG PRAGA | OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA
PREUZIMANJE U SKLADU SA STAVOM 1. OVOG CLANA, ODNOSNO NAKON
OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA PREUZIMANJE U SKLADU SA CLANOM 8. STAV 7.
OVOG ZAKONA, STICALAC JE OBAVEZAN DA OBJAVI PONUDU ZA
PREUZIMANJE =~ KADA, SAMOSTALNO ILI  ZAJEDNICKI  DELUJUCI,
NEPOSREDNIM ILI POSREDNIM STICANJEM AKCIJA SA PRAVOM GLASA
CILj]NOG DRUSTVA POVECA PROCENAT PRAVA GLASA ZA VISE OD 10%
(DODATNI PRAG) .

IZUZETNO OD ODREDBE STAVA 2. OVOG CLANA, STICALAC JE
OBAVEZAN DA OBJAVI PONUDU ZA PREUZIMANJE KADA, SAMOSTALNO ILI
ZAJEDNICKI DELUJUCI, NEPOSREDNIM ILI POSREDNIM STICANJEM AKCIJA SA
PRAVOM GLASA CILj]NOG DRUSTVA POVECA UCESCE ZA MANJE OD 10%, AKO
TIM STICANEM PRELAZI PRAG OD 75% PRAVA GLASA (KONACNI PRAG).

OBAVEZU OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA PREUZIMANJE, U SLUCAJU
DALJEG STICANJA AKCIJA SA PRAVOM GLASA CILJNOG DRUSTVA NEMA
STICALAC KOJI NAKON PONUDE ZA PREUZIMAN]JE, OBJAVLJENE U SKLADU
SA STAVOM 1. l/ILI 2. OVOG CLANA POSEDUJE NAJMANE 75% AKCIJA SA
PRAVOM GLASA.

Posrednim sticanjem akcija s pravom glasa iz stava 1. ovog ¢lana smatra se
sticanje kontrole u smislu ¢lana 4. st. 4. i 5. ovog zakona.

DAN STICANJA AKCIJA 1Z ST. 1-4. OVOG CLANA ODREDPUJE SE U
SKLADU SA CLANOM 5A STAV 3. OVOG ZAKONA.

Kada nastane obaveza objavljivanja ponude za preuzimanije, lice-izstava—2-
LICA 1Z ST. 1-3. ovog ¢lana duzno je da, bez-edlaganja U ROKU OD DVA RADNA
DANA, objavi obavesStenje o nameri preuzimanja i dostavi ga regulisanom ftrzistu,
odnosno MTP na kome se trguje akcijama ciljnog drustva, Centralnom registru,
Komisiji | C|Ijnom drustvu pod uslovima i na nacm odreden ovim zakonom




Obavestenje iz stava 3- STAVA 7. ovog Clana mora sadrzati podatke iz ¢lana
20. stav 1. tac. 1), 2) i 3) ovog zakona, kao i izjavu ponudaca da ¢e u zakonom
propisanom roku objaviti ponudu za preuzimanje.

Obaveza obavestavanja iz stava 3- STAVA 7. ovog ¢lana na odgovarajuci
nacin primenjuje se uvek kad za ponudaca nastane obaveza objavljivanja ponude za
preuzimanje.

Zabranjene ponude
Clan 7.
Zabranjeno Je svako javno objavljlvanje ponude za preu2|manje kOja nue

Izuzeci od obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje
Clan 8.

Sticalac nije obavezan da objavi ponudu za preuzimanje ako:

1) stekne akcije ciljnog drustva nasledivanjem;

2) stekne akcije ciljnog drudtva deobom zajedni¢ke imovine bracnih drugova;

3) stekne akcije samo privriemeno u obavljanju registrovane delatnosti
preuzimanja (pokroviteljstva) emisije ili preprodaje hartija od vrednosti na trziStu, pod
uslovom da preuzimalac emisije, odnosno pokrovitelj ne koristi pravo glasa po
oshovu ste€enih akcija;

4) stekne akcije cilinog drustva u ste€ajnom postupku;

5) stekne akcije ciljnog drustva u postupku pripajanja privrednih drustava, ali
isklju¢ivo kada samo jedno od privrednih drustava koja ucestvuju u postupku
pripajanja ima akcije ciljnog drustva;

6) stekne akcue promenom pravne forme prlvrednog drustva;

ili-kad-stekne—akeije-prenosom-—radi-restrukiuriranja—unutar-holdinga; PRENOSOM
AKCIJA CILJNOG DRUSTVA NIJE DOSLO DO PROMENE LICA KOJE OSTVARUJE
KONTROLU NAD CILjNIM DRUSTVOM U SMISLU CLANA 4. ST. 4. 1 5. OVOG
ZAKONA ILI AKO STEKNE AKCIJE PRENOSOM RADI RESTRUKTURIRANjJA
UNUTAR HOLDINGA,;

8) stekne akcije u novom drustvu, koje je nastalo spajanjem postojeéih
drustava ili podelom postoje¢eg drustva, pod uslovom da su zastiéena sva prava
nesaglasnih akcionara preostalih drustava;

9) je iskljugivi cilj sticanja akcija obezbedenje potrazivanja koje ponudac ima
prema drustvu, pod uslovom da poverilac ne koristi pravo glasa po osnovu stecenih
akcija;

10) akcije cilinog drustva stiCe Republika, odnosno lica sa kojima Republika
zajednicki deluje;

11) nakon sprovedene ponude za preuzimanje stekne akcije ciljnog drustva
prenosom izmedu lica koja su delovala zajedni¢ki u ponudi za preuzimanije;

12) sticanjem akcija ciljnog drustva poseduje procenat akcija s pravom glasa
koji je jednak ili manji od procenta akcija koji poseduje drugi akcionar ciljnog drustva
koji je objavio ponudu za preuzimanije;

13) stekne akcije ciljnog drustva u postupku poveéanja osnovnog kapitala
NOVIM ULOZIMA ILI iz neto imovine ciljnog drustva u smislu zakona kojim se
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ureduju privredna drustva, a skupstina ciljnog drustva na kojoj se donosi predmetna
odluka troCetvrtinskom vecinom prisutnih, ne racunajuéi glasove sticaoca i lica koja
sa njim deluju zajednicki, odobri da sticalac moze steci akcije s pravom glasa ciljnog
drudtva bez obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje, ako bi predmetnim
sticanjem akcija s pravom glasa za sticaoca nastala obaveza objavljivanja ponude za
preuzimanje;

14) je stekao viSe od 25% akcija ciljnog drudtva s pravom glasa pre stupanja
na snagu ovog zakona;

15) kada je to propisano drugim zakonom.

Kada Akcionarski fond sti¢e akcije ciljnog drustva u skladu sa zakonom kojim
se ureduje privatizacija, nije obavezan da objavi ponudu za preuzimanje.

Ar-od-Republike:

STICALAC NIJE OBAVEZAN DA OBJAVI PONUDU ZA PREUZIMANJE KADA
STICE AKCIJE U SKLADU SA PROPISIMA KOJIMA SE UREDUJE PRIVATIZACIJA,
I TO:

1) OD AKCIONARSKOG FONDA, SAMOSTALNO ILI ZAJEDNO SA
AKCIJAMA POJEDINACNIH AKCIONARA KOJE SE ZAJEDNO NUDE NA
PRODAJU ISTOVREMENO SA AKCIJAMA AKCIONARSKOG FONDA;

2) OD REPUBLICKOG FONDA ZA PENZIJSKO | INVALIDSKO OSIGURANIE
ZAPOSLENIH;

3) OD REPUBLICKOG FONDA ZA RAZVOJ REPUBLIKE SRBIJE;

4) OD REPUBLIKE, AUTONOMNE POKRAJINE | JEDINICE LOKALNE
SAMOUPRAVE;

5) OD REGISTRA AKCIJA | UDELA PRENETIH POSLE RASKIDA
UGOVORA ZAKLjUCENOG U POSTUPKU PRIVATIZACIJE.

Ako aktom Vlade nije drukcije odredeno, odredbe ovog zakona ne primenjuju
se:

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

2) na sticanje akcija koje su izdale banke kad je zakoniti imalac tih akcija
Republika po osnovu Zakona o regulisanju odnosa izmedu Savezne Republike
Jugoslavije i pravnih lica i banaka sa teritorije Savezne Republike Jugoslavije koje su
prvobitni duznici ili garanti prema poveriocima Pariskog i Londonskog kluba
(,Sluzbeni list SRJ”, br. 36/02 i 7/03) i Zakona o regulisanju javnog duga Savezne
Republike Jugoslavije po osnovu devizne Stednje gradana (,Sluzbeni list SRJ”, broj
36/02);

3) na sticanje akcija koje su izdale banke, kad je zakoniti imalac tih akcija
Republika;

3A) NA STICANJE AKCIJA KOJE SU IZDALE BANKE U POSTUPKU
POVECANJA KAPITALA ISKLJUCIVO U SLUCAJU REALIZACIUE PLANA
OPORAVKA, RESTRUKTURIRAN]JA BANKE, ODNOSNO PO NALOGU NARODNE
BANKE SRBIJE;
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4) na sticanje akcija koje su izdale banke, kad je u skladu sa zakonom,
zakoniti imalac tih akcija Agencija za osiguranje depozita;

5) na sticanje akcija koje su izdale banke, kada su zakoniti imaoci tih akcija
posebnim ugovorom, koji mora biti zakljuCen u pisanoj formi, ovlastili Agenciju za
osiguranje depozita da u njihovo ime i za njihov racun izvrSi prodaju takvih akcija
trecem licu;

6) na sticanje akcija koje su izdala drustva za osiguranje, kada zakoniti imaoci
tih akcija posebnim ugovorom, koji mora biti zakljuéen u pisanoj formi, ovlaste
Agenciju za osiguranje depozita da u njihovo ime i za njihov racun izvrSi prodaju
takvih akcija tre¢em licu, u skladu sa zakonom kojim se ureduje osiguranje;

6A) NA STICANJE AKCIJA KOJE SU IZDALA DRUSTVA ZA OSIGURANIE,
ODNOSNO DRUSTVA ZA REOSIGURANJE U POSTUPKU POVECANjA KAPITALA |
TO ISKLjUCIVO ZBOG SPROVODPENjA PROGRAMA MERA ZA OBEZBEDEN]E
SOLVENTNOSTI, ODNOSNO PO NALOGU NARODNE BANKE SRBIJE;

7) sticanje akcija koje su izdale banke, kad se ta trgovina vrSi u postupku
unov€enja imovine banaka u ste€aju, odnosno likvidaciji u kojima funkciju ste¢ajnog,
odnosno likvidacionog upravnika vrsi Agencija za osiguranje depozita;

8) sticanje akcija Centralnog registra, berzi i drugih lica u finansijskom
sektoru, u smislu zakona kojim se ureduje poslovanje banaka, kad je zakoniti imalac
tih akcija Republika;

9) sticanje akcija Centralnog registra, berzi i drugih lica u finansijskom
sektoru, u smislu zakona kojim se ureduje poslovanje banaka, kada su zakoniti
imaoci tih akcija posebnim ugovorom, koji mora biti zaklju€en u pisanoj formi, ovlastili
Agenciju za osiguranje depozita da u njihovo ime i za njihov racun izvrsi prodaju
takvih akcija tre¢em licu.

LICA 1Z ST. 1, 3. | 4. OVOG CLANA KOJA SU IZUZETA OD OBAVEZE
OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA PREUZIMANjE, OBAVEZNA SU DA O KORISCEN;U
IZUZETKA ODMAH, A NAJKASNIJE U ROKU OD CETIRI DANA OD DANA
NASTANKA OKOLNOSTI IZ ST. 1, 3. 1 4. OVOG CLANA, OBAVESTE KOMISIJU.

OBAVESTENJE O KORISCENjU IZUZETKA IZ STAVA 5. OVOG CLANA
MORA DA SADRZI:

1) OSNOVNE PODATKE O STICAOCU | CILjNOM DRUSTVU;

2) IZUZETAK NA KOJI SE STICALAC POZIVA,;

3) OPIS OKOLNOSTI KOJE SE ODNOSE NA KORISCENJE IZUZETKA;

4) SPISAK LICA SA KOJIMA STICALAC DELUJE ZAJEDNICKI U ODNOSU
NA CILj]NO DRUSTVO;

5) DOKUMENTACIJU KOJOM SE DOKAZUJU OKOLNOSTI KOJE SE
ODNOSE NA KORISCENE KONKRETNOG IZUZETKA.

Na sticaoca akcija iz ovog €lana, u slu€aju daljeg sticanja akcija sa pravom
glasa ciljnog drustva, primenjuju se odredbe ovog zakona o obavezi objavljivanja
ponude za preuzimanje i postupku preuzimanja.

Dobrovoljna ponuda za preuzimanje

AKO LICE NIJE OBAVEZNO DA OBJAVI PONUDU ZA PREUZIMANJE U
SKLADU SA ODREDBAMA OVOG ZAKONA, A IPAK NAMERAVA DA OBJAVI
PONUDU ZA PREUZIMANIE, ISTU MOZE OBJAVITI SAMO POD USLOVIMA | NA
NACIN ODREDEN OVIM ZAKONOM.

U slucaju iz stava 1. ovog €lana, ponudac je obavezan da objavi obavestenje
0 nameri za preuzimanje u skladu sa ¢lanom 12. ovog zakona.
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Objavljivanjem obaves$tenja iz stava 2. ovog C¢lana, za ponudaCa nastaje
obaveza objavljivanja ponude za preuzimanje pod uslovima i nacin odreden ovim
zakonom.

Objavljivanje namere o preuzimanju
Clan 12.

Ponudac je obavezan da u roku od jednegradnreg DVA RADNA dana od dana
nastanka obaveze preuzimanja objavi obaveStenje o nameri preuzimanja, na nacin
na koji se u skladu sa ovim zakonom objavljuje ponuda za preuzimanje iz ¢lana 18.
ovog zakona.

Obavestenje iz stava 1. ovog ¢lana mora sadrzati podatke iz ¢lana 20. stav 1.
ovog zakona.

ObaveStenje o nameri preuzimanja, na osnovu kojeg Komisiji podnosi zahtev za
odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje, ponudaé ne moze nakon
podno&enja zahteva menjati niti povuéi.
PodnoSenje zahteva za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje i
njenih izmena

Clan 13.

Ponudac je obavezan da u roku od 15 RADNIH dana od dana nastanka
obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje podnese Komisiji zahtev za odobrenje
objavljivanja ponude za preuzimanje, samu ponudu, skraceni tekst ponude, tekst
obavestenja 0 nameri za preuzimanije i isprave iz ¢lana 20. stav 2. ovog zakona.

Komisija ¢e o zahtevu iz stava 1. ovog €lana doneti reSenje u roku od sedam
DESET radnih dana od dana prijema urednog zahteva i o tome obavestiti Centralni
registar.

lzuzetno od stava 2. ovog Clana, kada Komisija saraduje sa organima
nadleznim za za$titu konkurencije, spre€avanje pranja novca i drugim organima, a
radi spreCavanja poremecaja na trzistu kapitala u Republici, rok za donoSenje
reSenja za odobrenje zahteva za objavljivanje ponude za preuzimanje se moze
produziti do deset radnih dana, od dana prijema urednog zahteva.

Ponudac je duzan da Komisiji podnese zahtev za odobrenje objavljivanja
izmene ponude za preuzimanje, najkasnije tri radna dana pre isteka roka trajanja
ponude.

Komisija donosi reSenje o podnetom zahtevu za odobrenje objavljivanja izmene
ponude za preuzimanje u roku od jedneg-radneg DVA RADNA dana od dana prijema
urednog zahteva i o tome obavestava Centralni registar.

ReSenja iz st. 2. i 5. ovog €lana Komisija donosi kada utvrdi:

1) potpunost i verodostojnost podataka iz ponude za preuzimanje i isprava
podnetih uz zahtev za odobrenje objavljivanja ponude, u skladu sa ¢lanom 20. ovog
zakona;

2) da je cena u ponudi za preuzimanje utvrdena u skladu sa ovim zakonom;

3) da je ponudac€ u slu€aju izmene ponude u cilju povec¢anja cene osigurao
sredstva za podmirenje, u skladu sa ¢lanom 16. ovog zakona.

Prilikom odlu€ivanja o zahtevu za odobrenje objavljivanja ponude za
preuzimanje, kao i njene izmene, Komisija ne ocenjuje opravdanost i celishodnost
elemenata ponude za preuzimanje.

Ukoliko prilikom odlu€ivanja o zahtevu za odobrenje objavljivanja ponude za
preuzimanje, kao i njene izmene, Komisija utvrdi odredene nepravilnosti, nalozice
ponudacdu da uredi zahtev i dostavi dokumentaciju koja nedostaje i utvrdi¢e rok u
kome je duzan to da ugini.

Ako ponudac, u ostavljenom roku ne postupi po zahtevu Komisije, Komisija
Ce doneti zaklju€ak kojim se zahtev ponudaca odbacuje.

Komisija ne odgovara za ta¢nost i istinitost podataka navedenih u ponudi za
preuzimanje.
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Obezbedenje sredstava
Clan 16.

Pre podnodenja zahteva za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje,
ponudac je obavezan da obezbedi neophodna sredstva za kupovinu akcija na jedan
od sledecih nacina:

- da na poseban racun kod banke izdvoji nov€ana sredstva i polozi hartije od
vrednosti iz Clana 22. stava 10: STAVA 13. ovog zakona na poseban radun kod
Centralnog registra, koja su potrebna za placanje akcija na koje se odnosi ponuda za
preuzimanje;

- da sa bankom zakljuci ugovor o odobrenom kreditu za tu namenu;

- da obezbedi neopozivu bankarsku garanciju na prvi poziv za iznos potreban
za placanje akcija na koje se odnosi ponuda za preuzimanje.

Kada-sekao-ponudadjavijabanka; PONUDPAC JE DUZAN DA obezbedenje

sredstava na nacin iz stava 1. ovog Clana banka-je-ebavezna—da ugovori s drugom
bankom, sa kojom nije medusobno povezana kapitalom u smislu odredaba ¢&lana 4.

st. 4.1 5. ovog zakona.

Rok trajanja bankarske garancije iz stava 1. alineja 3. ovog ¢lana ne moze biti
krac¢i od pet dana od poslednjeg dana roka za plaéanje akcija iz ¢lana 21. stav 2.
ovog zakona.

Ponuda€ ne sme raspolagati nov€anim sredstvima koja su, radi obezbedenja
isplate deponovanih akcija, izdvojena na poseban racun, osim radi isplate
deponovanih akcija, te je obavezan da obezbedi Komisiji moguénost uvida u stanje
na posebnom racunu.

Ponuda¢ ne sme raspolagati hartijama od vrednosti iz ¢lana 22. stava 10-
STAVA 13. ovog zakona koja su, radi osiguranja isplate deponovanih akcija,
izdvojena na poseban racun kod Centralnog registra, osim radi isplate deponovanih
akcija, te je obavezan da osigura Komisiji moguc¢nost samostalnog uvida u stanje na
posebnom racunu. Zabrana raspolaganja hartijama od vrednosti iz ¢lana 22. stava
10 STAVA 13. ovog zakona ne sme trajati krace od pet dana od poslednjeg dana
roka za plac¢anje akcija.

Po isteku roka vazenja ponude za preuzimanje, odnosno nakon isteka roka
za placanje, ponuda¢ moze sa posebnog racuna podiéi viSak iznad sredstava
potrebnih za pla¢anje deponovanih akcija tek nakon izvrSenja svih obaveza nastalih
po osnovu ste€enih akcija ciljnog drustva.

Ponudac¢ ne sme, u toku trajanja ponude za preuzimanje, da menja uslove
ugovora o posebnom racunu ili ugovora o odobrenom kreditu, odnosno ugovora o
bankarskoj garanciji za placanje svih akcija na koje se odnosi ponuda za
preuzimanje, osim u slu€aju poboljSanja ponude.

Ako je ponudac lice sa prebivaliStem, odnosno sedistem van teritorije
Republike, duzan je da sredstva iz stava 1. alineja 1. ovog ¢lana polozi na racun kod
banke sa sedistem u Republici, ili da obezbedenja iz stava 1. al. 2. i 3. ovog Clana
pribavi od banke sa sediS§tem u Republici.

Zabrana oglaSavanja i vrSenja uticaja na akcionare

Clan 19.

Nakon §to ponudac objavi ponudu za preuzimanje, svakom licu, bez obzira
da li je uCesnik u preuzimanju (ponudag, akcionar, cilino drustvo, upravni-—odbor
ORGAN UPRAVLJANJA cilinog drustva i upravai—edber ORGAN UPRAVLJANJA
ponudaca ako je privredno drustvo) ili treée lice, zabranjeno je da direktno ili
oglaSavanjem putem sredstava javnog informisanja vrsi uticaj na akcionare ciljnog
drustva nudenjem ili obecanjem poklona, usluge, imovinske ili druge koristi.

Obavezna sadrzina ponude za preuzimanje
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Clan 20.

Ponuda za preuzimanje mora da sadrzi:

1) poslovno ime, mati¢ni broj, sediste i adresu ciljnog drustva;

2) poslovno ime, mati¢ni broj, sediSte i adresu, odnosno ime i prezime i
adresu ponudaca i lica s kojima ponudac zajednicki deluje i opis nacina zajednickog
delovanja;

3) odredenje vrste i broja akcija koje ponuda¢ ima nameru i obavezu da
preuzme, ukljuCujuci broj glasova u apsolutnom i procentualnom iznosu, o svim
akcijama ciljnog drustva koje pripadaju ponudacu, uklju€ujuéi i akcije lica s kojima
ponudac zajednicki deluje;

4) jasnu izjavu da se ponuda daje svim akcionarima ciljnog drustva koji su
vlasnici akcija s pravom glasa, te da se ponuda¢ obavezuje da kupi svaku akciju s
pravom glasa, pod propisanim i objavljenim uslovima;

5) cenu koju se ponuda¢ obavezuje da plati po akciji, rok i nacin pla¢anja;

6) izvore i nacine obezbedivanja sredstava za kupovinu akcija;

7) poslovno ime, sediSte i adresu ovlas¢enog investicionog drustva, ¢lana
Centralnog registra;

8) rok vaZenja ponude za preuzimanje;

9) detaljna uputstva o nacinu deponovanja akcija i drugim pravima i
obavezama akcionara koji deponuju akcije, a posebno o pravu akcionara da
povlagenjem akcija iz depozita odustane od prihvata ponude za preuzimanije;

10) odredivanje cilieva ponudaca i njegovih namera u vezi sa ciljnim drustvom
koje se preuzima u slu€aju uspeha ponude za preuzimanje;

11) ostale uslove ponude odredene ovim zakonom ili aktima Komisije.

Uz ponudu, koju dostavlja Komisiji, ponudac je obavezan da prilozi u originalu
ili overenoj kopiji sledece isprave:

1) dokumenta o pravnim poslovima kojima su ponudac¢ i lica koja s njim deluju
zajednicki stekli akcije ciljnog drustva u razdoblju od dve-JEDNE godine pre dana
nastanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje, A U SLUCAJU STICANjA |
OTUDENjA AKCIJA SUPROTNO ODREDBI CLANA 36. OVOG ZAKONA | ISPRAVE
O TIM PRAVNIM POSLOVIMA, kao i izjavu ponudaca i lica koja s njim deluju
zajednicki da, osim navedenih pravnih poslova, nisu zaklju€ili druge pravne poslove u
cilju sticanja akcija ciljnog drustva;

2) bankarsku garanciju ili ugovor o kreditu, odnosno ugovor o otvaranju
posebnog ra¢una i dokaz o uplati nov€anih sredstava, odnosno polaganju hartija od
vrednosti za placanje akcija, u smislu ¢lana 16. stav 1. ovog zakona;

3) ugovor sa ¢lanom Centralnog registra o obavljanju poslova deponovanja
akcija;

4) saglasnost Narodne banke Srbije, kada su predmet preuzimanja akcije
banaka, davaoca finansijskog lizinga i osiguravajucih drustava;

5) saglasnost nadlezne institucije, u ostalim sluajevima kada je to propisano;

6) ako je ponudac pravno ili fizicko lice sa sedistem, odnosno prebivaliStem ili
trajnim boravistem u inostranstvu:

- izjavu kojom imenuje punomoc¢nika (poslovno ime, sediste, adresa, odnosno
ime i prezime, adresa) za dostavu pismena u Republici, s tim da punomo¢nik moze
biti advokat, banka ili investiciono drustvo,

- izvod iz registra privrednih subjekata ili drugog odgovarajuceg registra iz
kojeg je vidljiv pravni oblik organizovanja, sediste, adresa, popis osoba ovlasc¢enih za
zastupanje, ne stariji od 30 dana od dana podnoSenja zahteva za odobrenje
objavljivanja ponude za preuzimanje, u prevodu na srpski jezik od strane ovlas¢enog
sudskog tumaca;

POTVRDU REGULISANOG TRZISTA, ODNOSNO MTP, IZDATU NA ZAHTEV
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PONUDACA, O PROSECNOJ CENI AKCIJA, OBIMU TRGOVANJA | BROJU
TRGOVACKIH DANA SHODNO CLANU 22. ST. 1, 2. 1 6. OVOG ZAKONA,;

8) ELABORAT O PROCENI FER VREDNOSTI AKCIJA CIL]NOG DRUSTVA,
URADEN OD STRANE NEZAVISNOG OVLASCENOG REVIZORA SA POSLEDN]E
OBJAVLJENE LISTE REVIZORA KOJE UTVRDUJE KOMISIJA, U SITUACIJI KADA
AKCIJE NISU LIKVIDNE, SHODNO CLANU 22. STAV 3, ODNOSNO STAV 6. OVOG
ZAKONA. FER VREDNOST AKCIJA CILjNOG DRUSTVA PROCENjUJE SE NA DAN
NASTANKA OBAVEZE OBJAVL]jIVANJA PONUDE ZA PREUZIMANJE, A U SLUCAJU
1IZ CLANA 22. STAV 6. OVOG ZAKONA DODATNO | NA DAN PODNOSENjA
ZAHTEVA,

9) DOKAZ O UPLATI NAKNADE;

10) OSTALU DOKUMENTACIJU NA ZAHTEV KOMISIJE.

Cena u ponudi za preuzimanje




KADA JE OBIM TRGOVANjA AKCIJAMA CILJNOG DRUSTVA U PERIODU
OD SEST MESECI KOJI PRETHODI DANU NASTANKA OBAVEZE OBJAVLjIVANJA
PONUDE ZA PREUZIMANJE PREDSTAVLJAO NAJMANE 0,5% UKUPNOG BROJA
IZDATIH AKCIJA S PRAVOM GLASA, | KADA SE NAJMANIE U TRI MESECA TOG
PERIODA TRGOVALO U VISE OD 1/3 TRGOVACKIH DANA NA MESECNOM
NIVOU UZ OSTVAREN OBIM TRGOVANjA KOJI JE IZNOSIO NAJMANJE 0,05%
UKUPNOG BROJA IZDATIH AKCIJA S PRAVOM GLASA, AKCIJE CILjNOG
DRUSTVA SMATRAJU SE LIKVIDNIM U SMISLU OVOG ZAKONA.

KADA SU AKCIJE S PRAVOM GLASA CILjNOG DRUSTVA LIKVIDNE U
SKLADU SA STAVOM 1. OVOG CLANA, PONUDBAC JE OBAVEZAN DA U PONUDI
ZA PREUZIMANjE PONUDI NAJMANE VISU CENU OD SLEDECIH CENA:

1) PROSECNA PONDERISANA CENA AKCIJA S PRAVOM GLASA U
POSLEDNjIH SEST MESECI PRE DANA NASTANKA OBAVEZE OBJAVLjIVANJA
PONUDE ZA PREUZIMANE UTVRDENA NA OSNOVU IZVESTAJA O TRGOVAN;U
NA REGULISANOM TRZISTU, ODNOSNO MTP;

2) NAJVISA CENA PO KOJOJ JE PONUBAC ILI LICA KOJA S NjiM
ZAJEDNICKI DELUJU STEKAO AKCIJE S PRAVOM GLASA CILJ]NOG DRUSTVA U
POSLEDNjIH 12 MESECI PRE DANA NASTANKA OBAVEZE OBJAVLjIVANJA
PONUDE ZA PREUZIMANJE AKCIJA, UKLJUCUJUCI | STICANJE NA OSNOVU
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KOGA JE ZA PONUBACA I/ILI LICA KOJA SA NjiIM ZAJEDNICKI DELUJU
NASTALA OBAVEZA OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA PREUZIMANE.

KADA AKCIJE S PRAVOM GLASA CILjNOG DRUSTVA NISU LIKVIDNE U
SKLADU SA STAVOM 1. OVOG CLANA ILI NISU UKLjUCENE U TRGOVANE NA
REGULISANO TRZISTE, ODNOSNO MTP, PONUDAC JE OBAVEZAN DA PONUDI
AKCIONARIMA NAJMANjE NAJVISU VREDNOST OD SLEDECIH VREDNOST!:

1) NAJVISA CENA PO KOJOJ JE PONUBAC ILI LICA KOJA SA NjIM
ZAJEDNICKI DELUJU STEKAO AKCIJE S PRAVOM GLASA CILJ]NOG DRUSTVA U
POSLEDNjIH 12 MESECI PRE DANA NASTANKA OBAVEZE OBJAVLjIVANJA
PONUDE ZA PREUZIMANjE, UKLjUCUJUCI | STICANJE NA OSNOVU KOGA JE ZA
PONUBDACA I/ILI LICA KOJA SA NjiM ZAJEDNICKI DELUJU NASTALA OBAVEZA
OBJAVLjIVANjA PONUDE ZA PREUZIMANE;

2) KNjIGOVODSTVENA VREDNOST AKCIJA S PRAVOM GLASA
UTVRDENA NA OSNOVU POSLEDNjIH GODISNjIH FINANSIJSKIH 1ZVESTAJA
CILjNOG DRUSTVA;

3) PROCENJENA FER VREDNOST AKCIJA' S PRAVOM GLASA NA DAN
NASTANKA OBAVEZE OBJAVLjIVANjA PONUDE ZA PREUZIMAN]E.

IZUZETNO OD NACINA ODREBIVANJA CENE U PONUDI ZA
PREUZIMANIE 1Z ST. 2. 1 3. OVOG CLANA, KADA STICALAC STEKNE NAJMANjE
25% AKCIJA SA PRAVOM GLASA OD LICA 1Z CLANA 8. STAV 3. | STAV 4. TAC. 3),
4), 5), 6) |1 7), U SLUCAJU DALJEG STICANjA AKCIJA SA PRAVOM GLASA
CIL]NOG DRUSTVA U PERIODU OD NAREDNE DVE GODINE, DUZAN JE DA
OBJAVI PONUDU ZA PREUZIMANJE PO CENI KOJA NE MOZE BITI NIZA OD
CENE PO KOJOJ JE KUPIO NAVEDENI PAKET AKCIJA.

AKO PONUDAC, ODNOSNO LICA KOJA S NjiM ZAJEDNICKI DELUJU,
SUPROTNO ODREDBAMA CLANA 36. OVOG ZAKONA, STEKNE ILI OTUDI
AKCIJE S PRAVOM GLASA CILjNOG DRUSTVA PO VISOJ CENI OD CENE
PROPISANE ODREDBAMA OVOG CLANA, OBAVEZAN JE DA U PONUDI ZA
PREUZIMANJE PONUDI VISU CENU.

AKO PONUDPAC ZAHTEV ZA ODOBRENjE OBJAVLjIVANjA PONUDE ZA
PREUZIMANJE NE PODNESE U ROKU IZ CLANA 13. STAV 1. OVOG ZAKONA,
DUZAN JE DA PONUDI PROSECNU PONDERISANU CENU AKCIJA
OBRACUNATU ZA SEST MESECI KOJI PRETHODE DANU PODNOSENjA
ZAHTEVA UKOLIKO SU AKCIJE LIKVIDNE U NAVEDENOM PERIODU, ODNOSNO
PROCEN]ENU VREDNOST NA DAN PODNOSENjA ZAHTEVA KADA SU AKCIJE
NELIKVIDNE, UKOLIKO SU TE CENE VISE OD CENE 1Z STAVA 2, ODNOSNO
STAVA 3. OVOG CLANA.

AKO PONUDAC ILI LICE KOJE S NjlM ZAJEDNICKI DELUJE U ROKU OD
JEDNE GODINE OD DANA ZATVARAN]A PONUDE ZA PREUZIMANE, STEKNE
AKCIJE S PRAVOM GLASA CIL]NOG DRUSTVA KOJE SU BILE PREDMET
PONUDE, PO CENI KOJA JE VISA OD CENE IZ PONUDE, OBAVEZAN JE DA
AKCIONARIMA KOJI SU PRIHVATILI PONUDU ZA PREUZIMANE ISPLATI
RAZLIKU U CENI U ROKU OD SEDAM DANA OD DANA STICANjA.

PONUDAC ILI LICA KOJA S NjIM ZAJEDNICKI DELUJU DUZNI SU DA O
STICANjU AKCIJA CILJ]NOG DRUSTVA 1Z STAVA 7. OVOGA CLANA ODMAH, A
NAJKASNIJE SLEDECI RADNI DAN OD DANA STICANjA, OBAVESTE KOMISIJU,
CILjNO DRUSTVO | REGULISANO TRZISTE, ODNOSNO MTP NA KOME SE
TRGUJE AKCIJAMA CILJNOG DRUSTVA. OBAVESTENJE MORA DA SADRZI
PODATKE O PONUBPACU | LICIMA SA KOJMA ZAJEDNICKI DELUJE
(POSLOVNO IME, ADRESA | SEDISTE), PERIOD U KOME JE TRAJALO
DEPONOVANJE AKCIJA U SPROVEDENOJ PONUDI ZA PREUZIMANE, BROJU
DEPONOVANIH, ISPLACENIH | PREUZETIH AKCIJA U SPROVEDENOM
POSTUPKU PREUZIMAN]A, PODATKE O APSOLUTNOM | RELATIVNOM BROJU
AKCIJA KOJE POSEDUJU PONUDBAC I LICA SA KOJIMA ZAJEDNICKI DELUJE
PRE | NAKON STICANjA, CENI U SPROVEDENOJ PONUDI, RAZLICI U CENI
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KOJA CE SE ISPLATITI U ROKU OD SEDAM DANA | DETALNO OBRAZLOZENJE
OKOLNOSTI NASTANKA OBAVEZE ISPLATE RAZLIKE U CENI. UZ
OBAVESTENJE DOSTAVLJENO KOMISIJI POTREBNO JE DOSTAVITI |
DOKUMENTACIJU 1Z KOJE CE BITI VIDLjIVA CENA STICANjA | RAZLIKA U CENI
KOJA SE MORA ISPLATITI AKCIONARIMA.

PONUDAC ILI LICA KOJA S NjIM ZAJEDNICKI DELUJU DUZNI SU DA BEZ
ODLAGANjA, A NAJKASNIJE U ROKU OD PET DANA OD DANA ISPLATE,
OBAVESTE KOMISIJU O ISPLATI RAZLIKE U CENI AKCIONARIMA. UZ
OBAVESTENJE MORA BITI PRILOZENA DOKUMENTACIJA 1Z KOJE CE BITI
VIDLjIVA CENA STICANjA, RAZLIKA U CENI KOJA JE ISPLACENA AKCIONARIMA,
SPISAK AKCIONARA KOJIMA JE TA RAZLIKA ISPLACENA, KAO |
DOKUMENTACIJA 1Z KOJE PROIZLAZI DA JE TA RAZLIKA ISPLACENA
AKCIONARIMA.

OBAVEZA 1Z STAVA 7. OVOG CLANA NE ODNOSI SE NA STICANJE
AKCIJA S PRAVOM GLASA U SLUCAJU STATUSNIH PROMENA, POVECANjA
OSNOVNOG KAPITALA CILJNOG DRUSTVA NOVIM ULOZIMA | POVECANA
OSNOVNOG KAPITALA 1Z NETO IMOVINE CILjNOG DRUSTVA U SMISLU
ZAKONA KOJIM SE UREPUJU PRIVREDNA DRUSTVA.

PONUDAC NE MOZE DA SNIZAVA PONUDENU CENU NITI DA MENjA
PONUDOM ODREBEN NACIN | ROK PLACANJA, ALl MOZE DA POVISI
PONUDENU CENU. ZA SVAKU AKCIJU ISTE KLASE PONUDAC MORA DA PLATI
ISTU CENU.

AKO PONUBAC POVISI PONUDENU CENU, MORA DA OBEZBEDI |
SREDSTVA ZA POKRICE TOG DELA IZNOSA, A U SKLADU SA ODREDBAMA
CLANA 16. OVOG ZAKONA.

NAKNADA ZA PLACANJE AKCIJA NA KOJE SE ODNOSI PONUDA ZA
PREUZIMANJE MOZE BITI PONUDENA U NOVCU, ODNOSNO U HARTIJAMA OD
VREDNOSTI KOJE SU PREDVIDENE ZAKONOM KOJIM SE UREBUJE TRZISTE
KAPITALA, KAO | U DUZNICKIM HARTIJAMA KOJE 1ZDAJU REPUBLIKA |
NARODNA BANKA SRBIJE.

U SLUCAJU DA SE NA IME NAKNADE IZ STAVA 13. OVOG CLANA NUDE |
NOVCANA SREDSTVA | HARTIJE OD VREDNOSTI, PROPORCIONALNI ODNOS
NOVCANIH SREDSTAVA | HARTIJA OD VREDNOSTI PONUDPAC MOZE
SLOBODNO DA STRUKTURIRA.

HARTIJE OD VREDNOSTI I1Z STAVA 13. OVOG CLANA MORAJU DA BUDU
ISTE VRSTE | KLASE KAO | AKCIJE KOJE SU PREDMET PONUDE ZA
PREUZIMANJE, UKLJUCENE U TRGOVANJE NA ODGOVARAJUCE TRZISTE
NAJMANjE ISTOG STEPENA TRANSPARENTNOSTI | NE SMEJU DA BUDU POD
TERETOM.

KADA PONUBPAC, KOME JE OBAVEZA NASTALA U SKLADU SA
ODREDBAMA CLANA 6. OVOG ZAKONA, NUDI NAKNADU U HARTIJAMA OD
VREDNOSTI ILI KOMBINACIJI HARTIJA OD VREDNOSTI | NOVCA, OBAVEZAN
JE DA PONUDI | NOVCANU NAKNADU KAO ALTERNATIVU.

KADA SU PREDMET PONUDE PREFERENCIJALNE AKCIJE, NA
UTVRBIVANJE CENE KOJU JE PONUDAC OBAVEZAN DA PONUDI
AKCIONARIMA SHODNO SE PRIMENjUJU ODREDBE OVOG CLANA.

KOMISIJA PROPISUJE BLIZE USLOVE POD KOJIMA PONUBPAC MOZE
PONUDITI NAKNADU ZA PREUZIMANE | NACIN UTVRBIVANjA NAKNADE.

Prenos akcija na osnovu ponude za preuzimanje

Clan 30.
Ako je akcionar deponovao akcije u skladu s uslovima iz ponude za
preuzimanje, dejstvo prihvata ponude za preuzimanje i obaveza ponudaca da plati
cenu za deponovane akcije nastaje istekom roka vaZenja ponude za preuzimanje,
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osim u sluéajevima iz &lana—1l—stava-3—&lana-25—i-&lana—41—stava—7- CLANA 11.
STAV 3. | CLANA 25,

Ponudac ne mozZe da preuzme deponovane akcije, odnosno one ne mogu biti
prenete na ponudaca pre isteka roka vazenja ponude i dok ne budu placene, §to
utvrduje Centralni registar.

Zabrana sticanja i otudivanja akcija s pravom glasa

CLAN 36.

OD TRENUTKA NASTANKA OBAVEZE OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA
PREUZIMAN]E DO ISTEKA ROKA VAZENjA PONUDE, PONUDPAC | LICA KOJA SA
NjiIM ZAJEDNICKI DELUJU NE SMEJU STECI AKCIJE S PRAVOM GLASA
CILjNOG DRUSTVA, NITI SE SMEJU OBAVEZATI DA CE IH STECI NA DRUGI
NACIN, OSIM PONUDOM ZA PREUZIMANjE, KAO STO NE SMEJU NI OTUBIVATI
NITI SE OBAVEZIVATI DA CE OTUDBITI AKCIJE S PRAVOM GLASA CILjNOG
DRUSTVA.

IZUZETNO OD STAVA 1. OVOG CLANA, PONUDAC | LICA KOJA SA NjIM
ZAJEDNICKI DELUJU MOGU U SKLADU SA CLANOM 37. STAV 3. OVOG
ZAKONA DA OTUBUJU AKCIJE CILjNOG DRUSTVA UKOLIKO SU ISPUNjENI
SLEDECI USLOVI:

1) PONUDAC | LICA KOJA SA NjiM ZAJEDNICKI DELUJU OBAVEZNI SU
DA NAJKASNIJE 30 DANA PRE NAMERAVANOG OTUBDENjA AKCIJA CILJNOG
DRUSTVA JAVNO OBJAVE OBAVESTENJE DA NE NAMERAVAJU DA SPROVEDU
POSTUPAK PREUZIMANjA CILJ]NOG DRUSTVA, VEC DA IMAJU NAMERU DA
OTUDE ODREDENI BROJ AKCIJA;

2) OBAVESTEN]E 1Z TACKE 1) OVOG STAVA MORA DA SADRZI PODATKE
O BROJU AKCIJA KOJE POSEDUJU PONUPAC | LICA KOJA SA NjM
ZAJEDNICKI DELUJU | PODATKE O BROJU AKCIJA KOJE NAMERAVAJU DA
OTUDE;

3) PONUDAC | LICA KOJA SA NjIM ZAJEDNICKI DELUJU DUZNI SU DA
BEZ ODLAGANJA OBJAVE OBAVESTENJE O SVAKOM OTUDENjU AKCIJA
CILjNOG DRUSTVA, KOJE SADRZI PODATKE O DATUMU OTUDEN]A, NACINU |
CENI OTUDENjA, BROJU OTUBDENIH AKCIJA | PROCENTU OD UKUPNO IZDATIH
AKCIJA SA PRAVOM GLASA CILJ]NOG DRUSTVA KOJE POSEDUJU PONUBAC |
LICA KOJA SA NjiM ZAJEDNICKI DELUJU NAKON OTUDENA.

FORMU | SADRZINU OBAVESTENjA, KAO | NACIN OBAVESTAVAN]A 1Z
STAVA 2. OVOG CLANA PROPISUJE KOMISIJA.

Pravo glasa po osnovu akcija ste¢enih suprotno zakonu

Clan 37.

Ponuda€, odnosno sticalac i lica koja deluju zajedni¢ki sa ponudatem ne
mogu ostvariti pravo glasa iz svih steCenih akcija ciljnog drusStva u sledec¢im
slucajevima:

- kad nakon nastupanja obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje, u
zakonskom roku ne podnesu zahtev za odobrenje objavljivanja ponude za
preuzimanje, od dana nastanka obaveze do dana izvr8enja ove obaveze,
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- kada Komisija odbije ili odbaci zahtev za odobrenje objavljivanja ponude za
preuzimanje, od dana konacnosti reSenja kojim se odbija ili zaklju¢ka kojim odbacuje
isti zahtev, do dana prijema redenja kojim Komisija odobrava objavljivanje ponude za
preuzimanje,

- kad nakon &to im je Komisija odobrila objavljivanje ponude, istu ne objave u
zakonskom roku, od dana kad su dosli u docnju do dana izvrSenja ove obaveze.

Kada lice ne mozZe ostvariti pravo glasa u skladu sa stavom 1. ovog ¢lana,
skupstina ciljnog drustva donosi odluke ne uzimajuci u obzir akcije s pravom glasa
ovog lica pri utvrdivanju kvoruma, odnosno vecine za odluc€ivanje.

KADA LICE I1Z STAVA 1. OVOG CLANA PRODA AKCIJE CILJ]NOG DRUSTVA
TAKO DA UCESCE TOG LICA | LICA SA KOJIMA ZAJEDNICKI DELUJE U
KAPITALU CILJ]NOG DRUSTVA PADNE ISPOD 25% AKCIJA SA PRAVOM GLASA,
O TOME BEZ ODLAGANJA DOSTAVLJA OBAVESTENJE KOMISIJI, KOJA
RESENJEM UTVRDUJE DA OVA LICA IMAJU PRAVO GLASA 1Z PREOSTALIH
AKCIJA S PRAVOM GLASA CILjNOG DRUSTVA OD DANA DOSTAVLjANJA
UREDNOG OBAVESTENJA | UKIDA MERU KOJOM JE NALOZENO
OBJAVL|IVANJE PONUDE ZA PREUZIMANjE, O CEMU OBAVESTAVA CENTRALNI
REGISTAR.

O DONETOM RESENjU KOMISIJE 1Z STAVA 3. OVOG CLANA LICE NA
KOJE SE RESEN]E ODNOSI OBAVESTAVA JAVNOST.

FORMU | SADRZINU OBAVESTENjA, KAO | NACIN OBAVESTAVANJA 1Z
ST. 314. OVOG CLANA PROPISUJE KOMISIJA.

Obaveze cilinog drustva

Clan 38.

Od trenutka objavljivanja obavestenja o nameri preuzimanja do okoncanja
postupka preuzimanja ciljnog drustva, upravhi—edber ODBOR DIREKTORA,
ODNOSNO NADZORNI ODBOR, ODNOSNO IZVRSNI | UPRAVNI ODBOR KOD
BANAKA KAO ciljnog drustva je duzan da pismenim putem upozna zaposlene u
cilinom drustvu o ponudi za preuzimanije.

U toku trajanja postupka preuzimanja dpravai—edbor ODBOR DIREKTORA,
ODNOSNO NADZORNI ODBOR, ODNOSNO IZVRSNI | UPRAVNI ODBOR KOD
BANAKA KAO ciljnog drustva moze da trazi konkurentsku ponudu za preuzimanje.

Od trenutka objavljivanja obavestenja o nameri preuzimanja do okoncanja
postupka preuzimanja cilinog drustva upravwhi—edbor ODBOR DIREKTORA,
ODNOSNO NADZORNI ODBOR, ODNOSNO I1ZVRSNI | UPRAVNI ODBOR KOD
BANAKA KAO ciljnog drustva:

1) ne moze da koristi statutom dato ovlas¢enje da izdavanjem novih akcija
poveca osnovni kapital ciljnog drustva;

2) ne sme da donosi odluke o preduzimanju vanrednih poslova niti odluke o
zaklju€enju ugovora koji bi znatno promenili stanje imovine ili obaveza ciljnog
drustva, odnosno moze preduzeti samo uobiCajene poslove u vezi sa delatnoSéu
cilinog drustva;

3) ne sme da donese odluku da drustvo stekne ili otudi sopstvene akcije;

4) ne sme da objavi ponudu za preuzimanje nekog drugog akcionarskog
drustva.

Uprava ciljnog drustva moze preduzimati poslove iz stava 3. ovog C¢lana
isklju€ivo uz prethodnu saglasnost skupstine akcionara, koja o tim pitanjima odlu€uje
prostom vedéinom.
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Zabrana ogranienja u pogledu broja glasova i ¢lanova uprave
Clan 39.

Od trenutka objavljivanja obavedtenja o nameri preuzimanja do okoncanja
postupka preuzimanja ciljno drustvo ne sme u osnivackom aktu ili statutu predvideti
ograniCenja u pogledu broja glasova koje nose akcije s pravom glasa, a ukoliko su
takva ograni¢enja ve¢ predvidena u osnivackom aktu ili statutu, skupstina akcionara
ih moze prostom vec¢inom staviti van snage.

Nakon okonc€anja postupka preuzimanja skupstina akcionara moze prostom
vec¢inom staviti van snage odredbe osniva¢kog akta ili statuta kojima su predvidena

ogranienja koja se odnose na mandat i izbor Clanova upravheg-edbera—i-direktora
ORGANA UPRAVLJANJA.

Izjava upravheg-edbera-ODBORA DIREKTORA, ODNOSNO NADZORNOG
ODBORA,
ODNOSNO 1ZVRSNOG | UPRAVNOG ODBORA KOD BANAKA

Clan 40.

U roku od 10 dana od objavljivanja ponude za preuzimanje upravhi-odbor
ODBOR DIREKTORA, ODNOSNO NADZORNI ODBOR, ODNOSNO IZVRSNI |
UPRAVNI ODBOR KOD BANAKA KAO ciljnog drustva obavezan je da objavi svoje
obrazlozeno miSljenje o ponudi za preuzimanje, na isti na€in na koji je objavijena
ponuda za preuzimanije.

U svom miSlienju upravai—odber ODBOR DIREKTORA, ODNOSNO
NADZORNI ODBOR, ODNOSNO IZVRSNI | UPRAVNI ODBOR KOD BANAKA KAO
cilinog drustva obavezan je da uzme u obzir ponudu za preuzimanje u celini, a
posebno u odnosu na cenu koju se ponudac obavezuje da plati po akciji, kao i ciljeve
ponudaca i njegove namere u vezi s ciljnim drustvom koje se preuzima i da jasno
iskaze svoj stav da li podrzava ili ne ponudu za preuzimanje.

Pre objave miSljenja iz stava 1. ovoga Clana, upravni—edber ODBOR
DIREKTORA, ODNOSNO NADZORNI ODBOR, ODNOSNO IZVRSNI | UPRAVNI
ODBOR KOD BANAKA KAO ciljnog drustva je duzan da u roku od tri dana od dana
objave ponude za preuzimanje, obavesti zaposlene ciljnog drustva, koji u roku od pet
dana od dana kada im je ono predoeno, mogu dati svoje mislijenje o ponudi za
preuzimanje.

Komisija moze propisati blize nacin na koji zaposleni ciljnog drustva mogu
dati svoje misljenje.

Ukoliko upravai—edber ODBOR DIREKTORA, ODNOSNO NADZORNI
ODBOR, ODNOSNO IZVRSNI | UPRAVNI ODBOR KOD BANAKA u roku iz stava 3.
ovog cClana dobije mislienje predstavnika zaposlenih o ponudi za preuzimanije,
obavezan je da ga objavi istovremeno sa svojim misljenjem.

Ako misljenje o ponudi za preuzimanije ili misljenje zaposlenih sadrzi neta¢ne
informacije ili informacije koje mogu dovesti u zabludu, lica koja su ucCestvovala u
izradi misljenja, bi¢e solidarno odgovorna akcionarima za Stetu ukoliko su znala ili
trebala znati da su te informacije netaéne ili dovode u zabludu.

Osim objavljivanja misljenja iz stava 1. ovog Clana, upravai-i-nadzermi-edbor
cilipog—drustva ODBOR DIREKTORA, ODNOSNO NADZORNI ODBOR CILNOG
DRUSTVA, ODNOSNO IZVRSNI | UPRAVNI ODBOR KOD BANAKA KAO CILjNOG
DRUSTVA ne smeju donositi odluke iz okvira svoje nadleznosti kojima bi se na bilo
koji nacin nezakonito sprecilo ili otezalo preuzimanije ili Stetno uticalo na poslovanje
cilinog drustva u duzem vremenskom periodu.

Clan 41b




AKO PONUBAC, NAKON NASTANKA OBAVEZE OBJAVLjIVANJA PONUDE
ZA PREUZIMAN]E, NEZAVISNO OD TOGA DA LI JE ISTA UTVRDENA RESENJEM
KOMISIJE U SKLADU SA ODREDBAMA OVOG ZAKONA, U ZAKONSKOM ROKU
NE PODNESE UREDAN ZAHTEV ZA ODOBRENjE OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA
PREUZIMANIE ILI MU KOMISIJA ODBIJE ILI ODBACI ZAHTEV ZA ODOBRENJE
OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA PREUZIMANIE ILI NAKON STO MU JE KOMISIJA
ODOBRILA ZAHTEV ZA OBJAVL|jIVANJE PONUDE ZA PREUZIMANIJE, NE OBJAVI
PONUDU ZA PREUZIMANjE POD USLOVIMA | NA NACIN IZ OVOGA ZAKONA, ILI
UKOLIKO KOMISIJA OBUSTAVI POSTUPAK PREUZIMAN]A, SVAKI AKCIONAR
CIL]NOG DRUSTVA MOZE PUTEM MESNO NADLEZNOG PRIVREDNOG SUDA
ZAHTEVATI OTKUP AKCIJA, POD USLOVIMA POD KOJIMA JE MORALA BITI
OBJAVLJENA PONUDA ZA PREUZIMANJE.

Ukoliko prema odredbama ovog zakona Komisija treba neku odluku da
dostavi licu koje ima boraviste, odnosno sediSte u inostranstvu, to ¢e uciniti preko
punomocnika tog lica koje ima boraviste ili sediste u Republici.

Ako punomocnik iz stava 2. ovog €lana nije imenovan odluka ¢e se smatrati
dostavljenom objavljivanjem u ,Sluzbenom glasniku Republike Srbije”.

2. Privredni prestupi i prekrsaji
Clan 47.
Nov€anom kaznom od 1.000.000 do 3.000.000 dinara kazni¢e se za privredni
prestup pravno lice ako:

1) NAKON NASTANKA OBAVEZE NE OBJAVI PONUDU ZA PREUZIMANJE
POD USLOVIMA | NA NACIN ODREDEN OVIM ZAKONOM (CLAN 5. STAV 3. |
CLAN 6);

2) JAVNO OBJAVI PONUDU ZA PREUZIMANJE KOJA NIJE U SKLADU SA
ODREDBAMA OVOG ZAKONA (CLAN 7. STAV 1);

3) U ROKU OD DVA RADNA DANA OD DANA NASTANKA OBAVEZE
PREUZIMAN]A NE OBJAVI OBAVESTENJE O NAMERI PREUZIMANjA | DOSTAVI
GA REGULISANOM TRZISTU, ODNOSNO MTP, CENTRALNOM REGISTRU,
KOMISIJI ZA HARTIJE OD VREDNOSTI | CILJNOM DRUSTVU, POD USLOVIMA |
NA NACIN ODREDEN OVIM ZAKONOM (CLAN 6. STAV 7. | CLAN 12. STAV 1);

4) omoguci ostvarivanje prava glasa suprotno odredbi ¢lana 10. ovog zakona;

5) svojim delovanjem uti¢e na ispunjenje uslova iz ponude suprotno ¢lanu 11.
stav 2 STAV 3. ovog zakona;

6) obavestenje o nameri preuzimanja, nakon podno$enja zahteva izmeni ili
povuce (€lan 12. stav 3);

7) ponudu za preuzimanje, odnosno njenu izmenu objavi bez odobrenja
Komisije (¢lan 13. st. 1. i 5);

8) menja ponudu za preuzimanje suprotno odredbi ¢lana 14. stav 1. ovog
zakona;

9) snizi cenu u ponudi za preuzimanje (¢lan 14. stav 3);

10) ne obezbedi sredstva za placanje svih akcija na koje se odnosi ponuda za
preuzimanje (¢lan 16. st. 1. i 2);

11) rok trajanja bankarske garancije ugovori suprotno odredbi ¢lana 16. stava
3. ovog zakona,;
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12) raspolaze nov€anim sredstvima, odnosno hartijama od vrednosti
izdvojenim na posebnom raunu suprotno odredbama clana 16. st. 4+5- ST. 4, 5. |
6. ovog zakona;

13) menja uslove ugovora o posebnom racunu ili ugovora o odobrenom
kreditu, odnosno ugovora o bankarskoj garanciji za pla¢anje svih akcija na koje se
odnosi ponuda za preuzimanje, osim u slu¢aju poboljSanja ponude (¢lan 16. stav 7);

14) ne otvori poseban ra¢un hartija od vrednosti kod Centralnog registra (Clan
17. stav 1);

15) ne dostavi odmah Centralnom registru izmenu ponude za preuzimanje
(Clan 17. stav 4);

16) skraceni tekst ponude za preuzimanje ili izmenu ponude ne objavi na
nacin i u roku propisanom ¢lanom 18. stav 1. ovog zakona;

17) ponudu za preuzimanje ili izmenu ponude u propisanom roku ne dostavi
cilinpom drustvu, regulisanom trZistu, odnosno MTP na kojem se trguje akcijama
cilinog drustva, odnosno akcionarima ciljnog drustva (¢lan 18. stav 3);

18) ponuda za preuzimanje ne sadrzi sve propisane podatke (lan 20);

18A) AKCIONARIMA NE ISPLATI RAZLIKU U CENI U SKLADU SA CLANOM
22. STAV 7,

19) u slucaju povecéanja ponudene cene ne obezbedi i sredstva za pokri¢e tog
delaiznosa (€lan 22. stav 10 STAV 12);

20) objavi nameru sticanja akcija ciljnog drustva u sredstvima javnog
informisanja i u elektronskim medijima dostupnim javnosti suprotno ¢lanu 24. ovog
zakona;

21) ponudu za preuzimanje povu€e suprotno odredbi ¢lana 25. stav 1. ili
povlagenje ponude ne objavi na nacin iz ¢lana 25. stav 2. ovog zakona,;

22) raspolaze akcijama koje je deponovalo radi prihvata ponude (Clan 26. stav
3);

23) ne objavi i Komisiji, ciljinom drustvu i regulisanom trzistu, odnosno MTP
ne dostavi izvestaj o preuzimanju sa propisanim podacima (¢lan 32. st. 1. i 2);

24) ne podmiri propisane troSkove ili ne isplati cenu akcija (¢lan 33);

26) sti¢e akcije ili se obavezuje na sticanje akcija, odnosno ako ih otuduje ili
se obavezuje da ¢e ih otuditi suprotno odredbi ¢lana 36. stav 1. ovog zakona;

27) od trenutka objavljivanja obavestenja o nameri preuzimanja do okoncanja
postupka preuzimanja predvidi u osnivaCkom aktu ili statutu ograniCenja u pogledu
broja glasova koje nose akcije s pravom glasa (Clan 39. stav 1);

28) ne omoguéi Komisiji uvid ili ne dostavi dokumentaciju koju Komisija
smatra potrebnom za sprovodenje nadzora (Clan 41. stav 2);

29) ne omoguc¢i Komisiji uvid ili ne dostavi sve podatke o washi€kej-poziciji
akeionara—ili—odgovarajuée—izvode—iz—knjige—akeija  VLASNICKOM STATUSU
AKCIONARA (Clan 41. stav 3);

30) (brisana)

31) ako ne postupi u-skladu-sa-&lanrem PO NALOGU 1Z RESENjA KOMISIJE
IZDATOM NA OSNOVU CLANA 41a stav 3. tag. 1) i 4);

32) (brisana)

Za radnje iz stava 1. ovog Clana kazni¢e se za privredni prestup i odgovorno
lice u pravnom licu nov€anom kaznom od 100.000 do 200.000 dinara.

Za radnje iz stava 1. tac. 1) - 27), 29) i 31) ovog ¢lana kaznice se za prekrsaj
fiziCko lice nov€anom kaznom od 30.000 do 50.000 dinara.

Nov&anom kaznom od 500.000 do 2.000.000 dinara kaznic¢e se za privredni
prestup pravno lice ako:

1) ne obezbedi Komisiji moguc¢nost uvida u stanje posebnog racuna (¢lan 16.
stav 4);

2) prilikom zakljuéenja ugovora o vodenju posebnog racuna hartija od
vrednosti ne dostavi Centralnom registru sve podatke potrebne za pripremu i

v
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obavljanje poslova deponovanja akcija, podatke o nadinu na koji ¢e ponuda biti
objavljena i druge potrebne podatke propisane pravilima o deponovanju akcija i
pravilima poslovanja Centralnog registra (lan 17. stav 3);

3) izvrsi placanje akcija pre isteka roka vaZenja ponude (Clan 26. stav 2);

4) preuzme deponovane akcije suprotno ¢lanu 30. stav 2. ovog zakona;

5) ne objavi obavestenje na propisani nacin (¢lan 32. stav 4).

Za radnje iz stava 4. ovog Clana kazni¢e se za privredni prestup i odgovorno
lice u pravnom licu nov€anom kaznom od 50.000 do 150.000 dinara.

Za radnje iz stava 4. ovog Clana kazni¢e se za prekrsa;j fiziCko lice nov€éanom
kaznom od 20.000 do 40.000 dinara.

CLAN 48.

NOVCANOM KAZNOM OD 40.000 DO 50.000 DINARA KAZNICE SE ZA
PREKRSAJ FIZICKO LICE - CLAN ODBORA DIREKTORA, ODNOSNO
NADZORNOG ODBORA, ODNOSNO 1ZVRSNOG | UPRAVNOG ODBORA KOD
BANAKA CILJ]NOG DRUSTVA AKO:

1) PREDUZME RADNJE SUPROTNO CLANU 38. STAV 3. OVOG ZAKONA;

2) NE OBJAVI SVOJE OBRAZLOZENO MISLJENJE O PONUDI ZA
PREUZIMANJE ILI MISLJENJE PREDSTAVNIKA ZAPOSLENIH NA PROPISANI
NACIN, ODNOSNO AKO DONOSI ODLUKE KOJIMA SE NEZAKONITO SPRECAVA
ILI OTEZAVA PREUZIMANJE ILI STETNO UTICE NA POSLOVANJE CILjNOG
DRUSTVA (CLAN 40. ST. 1, 5. 17).

CLAN 48A

NOVCANOM KAZNOM OD 100.000 DO 200.000 DINARA KAZNICE SE ZA
PREKRSAJ PRAVNO LICE AKO NE ISPUNI OBAVEZU OBAVESTAVANJA U ROKU
I NA NACIN PROPISAN CLANOM 8. STAV 5. | CLANOM 22. ST. 8. | 9. OVOG
ZAKONA.

ZA RADN]E 1Z STAVA 1. OVOG CLANA KAZNICE SE ZA PREKRSAJ |
ODGOVORNO LICE U PRAVNOM LICU NOVCANOM KAZNOM OD 40.000 DO
50.000 DINARA.

ZA RADNE 1Z STAVA 1. OVOG CLANA KAZNICE SE ZA PREKRSAJ
FIZICKO LICE NOVCANOM KAZNOM OD 40.000 DO 50.000 DINARA.

CLAN 25.

POSTUPCI POVODOM ZAHTEVA ZA ODOBRENJE OBJAVLjIVANJA
PONUDE ZA PREUZIMANJE, KAO | POSTUPCI NADZORA KOJI NISU OKONCANI
DO DANA STUPANA NA SNAGU OVOG ZAKONA, DOVRSICE SE U SKLADU SA
ODREDBAMA ZAKONA KOJI JE BIO NA SNAZI U VREME POKRETANJA
UPRAVNOG POSTUPKA.
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LICA KOJIMA JE OBAVEZA OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA PREUZIMANE
NASTALA U SKLADU SA ODREDBAMA ZAKONA O PREUZIMANjU
AKCIONARSKIH DRUSTAVA (,SLUZBENI GLASNIK RS”, BR. 46/06, 107/09 |
99/11), A KOJA DO DANA STUPANjA NA SNAGU OVOG ZAKONA NISU PODNELA
ZAHTEV ZA ODOBRENJE OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA PREUZIMAN]E,
OBAVEZNA SU DA TADA NASTALU OBAVEZU IZVRSE U SKLADU SA
ODREDBAMA OVOG ZAKONA.

LICA KOJA NA DAN STUPANJA NA SNAGU OVOG ZAKONA POSEDUJU
VISE OD 25% AKCIJA' S PRAVOM GLASA CILINOG DRUSTVA, A NISU BILA
OBAVEZNA DA OBJAVE PONUDU ZA PREUZIMANJE, U SLUCAJU DALJEG
STICANJA AKCIJA' S PRAVOM GLASA CILjNOG DRUSTVA, OBAVEZNA SU DA
OBJAVE PONUDU ZA PREUZIMANJE U SKLADU SA ODREDBAMA OVOG
ZAKONA.

LICA KOJA SU DO DANA STUPANJA NA SNAGU OVOG ZAKONA
OBJAVILA PONUDU ZA PREUZIMANJE | KOJA SU NAKON PONUDE ZA
PREUZIMANJE, OBJAVLJENE U SKLADU SA ZAKONOM O PREUZIMANjU
AKCIONARSKIH DRUSTAVA (,SLUZBENI GLASNIK RS”, BR. 46/06, 107/09 |
99/11), PALA DO ILI ISPOD PRAGA OD 25% AKCIJA S PRAVOM GLASA CILjNOG
DRUSTVA, U SLUCAJU DALJEG STICANjA AKCIJA S PRAVOM GLASA CILJNOG
DRUSTVA | PRELASKA NAVEDENOG PRAGA, OBAVEZNA SU DA OBJAVE
PONUDU ZA PREUZIMAN]E U SKLADU SA OVIM ZAKONOM.

LICA KOJA SU DO DANA STUPANJA NA SNAGU OVOG ZAKONA
KONTROLNI PRAG OD 25% AKCIJA S PRAVOM GLASA CILINOG DRUSTVA,
PRESLA SMANENJEM OSNOVNOG KAPITALA CILJNOG DRUSTVA | KOJA
NAKON STUPANjA NA SNAGU OVOG ZAKONA STEKNU AKCIJE S PRAVOM
GLASA CILJNOG DRUSTVA, OBAVEZNA SU DA OBJAVE PONUDU ZA
PREUZIMANIE U SKLADU SA ODREDBAMA OVOG ZAKONA.

LICA KOJA DO DANA STUPANJA NA SNAGU OVOG ZAKONA NISU
IZVRSILA OBAVEZU OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA PREUZIMANE, NASTALU
PREMA ODREDBAMA ZAKONA O PREUZIMANjU AKCIONARSKIH DRUSTAVA
(,SLUZBENI GLASNIK RS”, BR. 46/06, 107/09 | 99/11), 1ZVRSICE NASTALU
OBAVEZU U SKLADU SA ODREDBAMA OVOG ZAKONA NEZAVISNO OD TOGA
DA LI JE AKCIONARSKO DRUSTVO ZA KOJE NIJE IZVRSENA NASTALA
OBAVEZA, CILJ]NO DRUSTVO U SMISLU OVOG ZAKONA.

KOMISIJA JE OD DANA STUPANJA NA SNAGU OVOG ZAKONA
OVLASCENA DA POKRENE POSTUPAK NADZORA U VEZI ISPITIVANJA
NASTANKA | IZVRSENjA OBAVEZE NASTALE PREMA ODREDBAMA ZAKONA O
PREUZIMANjU AKCIONARSKIH DRUSTAVA (,SLUZBENI GLASNIK RS”, BR.
46/06, 107/09 1 99/11), NEZAVISNO OD TOGA DA LI SU ISPUNJENI USLOVI DA SE
AKCIONARSKO DRUSTVO ZA KOJE NIJE IZVRSENA NASTALA OBAVEZA
SMATRA CILjNIM DRUSTVOM U SMISLU OVOG ZAKONA.

CLAN 26.
KOMISIJA CE IZVRSITI USKLABPIVANJE SVOJIH AKATA SA OVIM
ZAKONOM U ROKU OD 30 DANA OD DANA STUPANJA NA SNAGU OVOG
ZAKONA.

CLAN 27.
OVAJ ZAKON STUPA NA SNAGU OSMOG DANA OD DANA OBJAVL|jIVANJA
U ,SLUZBENOM GLASNIKU REPUBLIKE SRBIJE”.
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IZJAVA O USKLADENOSTI PREDLOGA ZAKONA O IZMENAMA |
DOPUNAMA ZAKONA O PREUZIMANjU AKCIONARSKIH DRUSTAVA SA
PROPISIMA EVROPSKE UNIJE

1. Ovlaséeni predlagaé propisa — Vlada
Obradivac: MINISTARSTVO FINANSIJA

2. Naziv propisa

Predlog zakona o izmenama i dopunama Zakona o preuzimanju akcionarskih
drustava

Draft Law on Amendments to the Law on Takeovers of Joint Stock Companies

3. Uskladenost propisa s odredbama Sporazuma o stabilizaciji i pridruzivanju
izmedu Evropskih zajednica i njihovih drzava €lanica, sa jedne strane, i
Republike Srbije sa druge strane (,,Sluzbeni glasnik RS”, broj 83/08) (u daljem
tekstu: Sporazum):

a) Odredba Sporazuma kojA se odnose na normativnu sarzinu propisa
Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju, Poglavlje Ill - Pruzanje usluga i Naslov VIII -
Politike saradnje, ¢lan 91. Bankarstvo, osiguranje i finansijske usluge.

b) Prelazni rok za uskladivanje zakonodavstva prema odredbama Sporazuma
Opsti rok za uskladivanje zakonodavstva prema ¢lanu 72. Sporazuma.

v) Ocena ispunjenosti obaveze koje proizlaze iz navedene odredbe Sporazuma
Delimi¢no ispunjena.

g) Razlozi za delimiéno ispunjavanje, odnosno neispunjavanje obaveza koje
proizlaze iz navedene odredbe Sporazuma,
Potpuno uskladivanje ¢e biti izvrSeno u roku predviden ¢lanom 8. SSP-a.

d) Veza sa Nacionalnim programom za usvajanje pravnih tekovina Evropske
unije.
3.6.1. Pravo privrednih drustava.

4. Uskladenost propisa sa propisima Evropske unije:

a) Navodenje odredbi primarnih izvora prava Evropske unije i ocene
uskladenosti sa njima

Ugovor o funkcionisanju Evropske unije, Deo treci, Naslov IV- Slobodno kretanje lica,
usluga i kapitala.

b) Navodenje sekundarnih izvora prava Evropske unije i ocene uskladenosti sa
njima

Direktiva 2004/25/EZ Evropskog parlamenta i Saveta od 21. aprila 2004. godine o
ponudama za preuzimanje (Directive 2004/25/EC of the European Parliament and of
the Council of 21 april 2004 on takeover bids), CELEX 32004L0025, OJ L 142/12.
Delimi€no uskladen.

v) Navodenje ostalih izvora prava Evropske unije i uskladenst sa njima
Nema.

g) Razlozi za delimiénu uskladenost, odnosno neuskladenost
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Predlog izmena je u velikoj meri potpuno uskladen, a odredbe koje nisu u
potpunosti uskladene delimiéno su uskladene iz razloga specifi€éhosti nacionalnog
trzista i njegovog trenutnog stanja.

d) Rok u kojem je predvideno postizanje potpune uskladenosti propisa sa
propisima Evropske unije.
Posledn;ji kvartal 2018. godine.

5. Ukoliko ne postoje odgovarajuée nadleznosti Evropske unije u materiji koju
reguliSe propis, i/ili ne postoje odgovarajuéi sekundarni izvori prava Evropske
unije sa kojima je potrebno obezbediti uskladenost, potrebno je obrazloziti tu
¢injenicu. U ovom sluéaju, nije potrebno popunjavati Tabelu uskladenosti
propisa. Tabelu uskladenosti nije potrebno popunjavati i ukoliko se domaéim
propisom ne vrsi prenos odredbi sekundarnog izvora prava Evropske unije veé
se iskljuéivo vrSi primena ili sprovodenje nekog zahteva koji proizilazi iz
odredbe sekundarnog izvora prava.

6. Da li su prethodno navedeni izvori prava Evropske unije prevedeni na srpski
jezik?
Ne.

7. Dalli je propis preveden na neki sluzbeni jezik Evropske unije?
Ne.

8. Saradnja sa Evropskom unijom i u€esée konsultanata u izradi propisa i
njihovo misljenje o uskladenosti
Ne.



Tabela uskladenosti

Official Journal

1. Naziv propisa Evropske unije :
DIRECTIVE 2004/25/EC OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL
of 21 April 2004 on takeover bids

L142, 30/04/2009

2. ,,CELEX” oznaka EU propisa
CELEX 32004L0025

3. Ovlaséeni predlaga¢ propisa — Vlada

4. Datum izrade tabele:

Obradivac - Ministarstvo finansija

9.8.2016.

5. Naziv (nacrta, predloga) propisa ¢ije odredbe su predmet analize uskladenosti sa
propisom Evropske unije:

6. Brojc¢ane oznake (Sifre) planiranih propisa iz baze NPAA:

Predlog zakona o izmenama i dopunama Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava
Draft Law on Changing and Amending the Law on Takeovers of Joint Stock Companies

7. Uskladenost odredbi propisa sa odredbama propisa EU:

securities by the offeror, or by
persons acting in concert with
him/her, over a period, to be
determined by Member States, of
not less than six months and not

2. alineja
druga

GLASA CILjNOG DRUSTVA
LIKVIDNE U SKLADU SA
STAVOM 1. OVOG CLANA,
PONUDAC JE OBAVEZAN DA
U PONUDI ZA PREUZIMANIE

a) al) b) b1) V) Q)
Odredbe . .y
Odredpa Sadrzina odredbe propisa R. Sadrzina odredbe Uskladenost® Razlozi za delimi¢m uskladenost,
propisa EU Stbije neuskladenost ili neprenosivost
2.1.(d) ‘persons acting in concert’ shall Clan 4. stav 1. | Lica koja zajedni¢ki deluju su PU
mean natural or legal persons who lica koja saraduju medusebno-
cooperate with the offeror or the sa-cHjnim-drustvem; na osnovu
offeree company on the basis of an sporazuma, izri¢itog ili
agreement, either express or tacit, precutnog, usmenog ili
either oral or written, aimed either at pismenog, ¢iji je cilj sticanje
acquiring control of the offeree akcija s pravom glasa, uskladeno
company or at frustrating the ostvarivanje prava glasa ili
successful outcome of a bid; sprecavanje drugog lica u
sprovodenju postupka
preuzimanija.
5.4 The highest price paid for the same | Clan 22. stav | KADA SU AKCIJE S PRAVOM PU

! Potpuno uskladeno -

PU, delimi¢no uskladeno - DU, neuskladeno - NU, neprenosivo — NP
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more than 12 before the bid referred
to in paragraph 1 shall be regarded
as the equitable price. If, after the
bid has been made public and before
the offer closes for acceptance, the
offeror or any person acting in
concert with him/her purchases
securities at a price higher than the
offer price, the offeror shall increase
his/her offer so that it is not less than
the highest price paid for the
securities so acquired.

Provided that the general principles

Clan 22. stav
3. alineja prva

PONUDI NAJMANjE NAJVISU
CENU OD SLEDECIH CENA:

- NAJVISA CENA PO KO0JOJ
JE PONUDAC ILI LICA KOJA
S NjIM ZAJEDNICKI DELUJU
STEKAO AKCIJE S PRAVOM
GLASA CILjNOG DRUSTVA U
POSLEDN;jIH 12 MESECI PRE
DANA NASTANKA OBAVEZE
OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA
PREUZIMANjE AKCIJA,
UKLjUCUJUCI | STICANJE
NA OSNOVU KOGA JE ZA
PONUDACA I/ILI LICA KOJE
SA  NjIM ZAJEDNICKI
DELUJU NASTALA OBAVEZA
OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA
PREUZIMANE.

KADA AKCIJE S PRAVOM
GLASA CILjNOG DRUSTVA
NISU LIKVIDNE U SKLADU
SA STAVOM 1. OVOG CLANA
ILI NISU UKLjUCENE U
TRGOVANjE NA
REGULISANO TRZISTE,
ODNOSNO MTP, PONUDPAC
JE OBAVEZAN DA PONUDI
AKCIONARIMA NAJMANjE
NAJVISU VREDNOST OD
SLEDECIH VREDNOSTI:

- NAJVISA CENA PO KO0JOJ
JE PONUDPAC ILI LICA KOJA
SA  NjIM ZAJEDNICKI
DELUJU STEKAO AKCIE S
PRAVOM GLASA CILjNOG
DRUSTVA U POSLEDN;jIH 12
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laid down in Article 3(1) are
respected, Member States may
authorise their supervisory
authorities to adjust the price
referred to in the first subparagraph
in circumstances and in accordance
with criteria that are clearly
determined.

To that end, they may draw up a list
of circumstances in which the
highest price may be adjusted either
upwards or downwards, for example
where the highest price was set by
agreement between the purchaser
and a seller, where the market prices
of the securities in question have
been manipulated, where market
prices in general or certain market
prices in particular have been
affected by exceptional occurrences,
or in order to enable a firm in
difficulty to be rescued. They may
also determine the criteria to be
applied in such cases, for example
the average market value over a
particular period, the break-up value
of the company or other objective
valuation criteria generally used in
financial analysis.

Any decision by a supervisory
authority to adjust the equitable
price shall be substantiated and
made public.

Clan 22. stav
5.

MESECI PRE DANA
NASTANKA OBAVEZE
OBJAVL]jIVANJA PONUDE ZA
PREUZIMANE,

UKLjUCUJUCI | STICANE
NA OSNOVU KOGA JE ZA
PONUDACA I/ILI LICA KOJA
SA  NjIM ZAJEDNICKI
DELUJU NASTALA OBAVEZA
OBJAVLjIVANJA PONUDE ZA
PREUZIMANE,

AKO PONUDPAC, ODNOSNO
LICA KOJA S NjIM
ZAJEDNICKI DELUJU,
SUPROTNO ODREDBAMA
CLANA 36. OVOG ZAKONA,
STEKNE ILI OTUDI AKCIJE S
PRAVOM GLASA CILjNOG
DRUSTVA PO VISOJ CENI OD
CENE PROPISANE
ODREDBAMA OVOG CLANA,
OBAVEZAN JE DA U PONUDI
ZA PREUZIMANJE PONUDI
VISU CENU.

5.5

By way of consideration the offeror
may offer securities, cash or a
combination of both.

Clan 22. stav
13.

NAKNADA ZA PLACANjE
AKCIJA NA KOJE SE ODNOSI
PONUDA ZA PREUZIMAN;jE
MOZE BITI PONUDENA U
NOVCU, ODNOSNO U

PU
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However, where the consideration
offered by the offeror does not
consist of liquid securities admitted
to trading on a regulated market, it
shall include a cash alternative.

In any event, the offeror shall offer a
cash consideration at least as an
alternative where he/she or persons
acting in concert with him/her, over
a period beginning at the same time
as the period determined by the
Member State in accordance with
paragraph 4 and ending when the
offer closes for acceptance, has
purchased for cash securities
carrying 5 % or more of the voting
rights in the offeree company.
Member States may provide that a
cash consideration must be offered,
at least as an alternative, in all cases.

Clan 22. stav
16.

HARTIJAMA OD VREDNOSTI
KOJE SU PREDVIDENE
ZAKONOM KOJIM SE
UREDUIJE TRZISTE
KAPITALA, KAO | U
DUZNICKIM HARTIJAMA
KOJE 1ZDAJU REPUBLIKA |
NARODNA BANKA SRBIJE.

KADA PONUPAC NUDI
NAKNADU U HARTIJAMA
oD VREDNOSTI ILI
KOMBINACIJI HARTIJA OD
VREDNOSTI |  NOVCA,
OBAVEZAN JE DA PONUDI |
NOVCANU NAKNADU KAO
ALTERNATIVU.

PU




