nPEQNOr

3AKOH

O USBMEHAMA U1 AONMYHAMA 3AKOHA O
MHBECTULIMOHUM ®OHOOBUMA

YnaH 1.

Y 3akoHy o0 uHBecTMumoHum doHgosumMa (,CryxbeHn rnacHuk PC”, 6p.
46/06, 51/09 n 31/11), y unaHy 2. Tayka 1) mewa ce 1 rnacu:

,1) OpyWwTBO 3a ynpasrbawe - MPUBPEAHO APYLWTBO YMja je OCHOBHA
AenaTHOCT ynpasrbakbe MHBECTULMOHMM (DOHOOM, Y CKnagy ca OBUM 3aKOHOM;”.

Tauka 6) Mersa ce 1 rnacu:

,0) KBanndukosaHo y4yewhe - nocpeaHo Unu HenocpeaHo y4yellhe y opyLuTBy
3a ynpaBibake Koje npeacTtaBrba Hajmarwe 10% kanuTana, OOHOCHO rhacayvkmx
npasa unu koje omoryhaea ocTBapehe 3HavajHor yTuuaja Ha ynpasibake ApYyLUTBOM
3a ynpaBrbake y KojeM NocToju TakBo yyelhe. 3a yTBphMBare rnacadvkmx npasa y
cMmucny oBe ogpeabe npumersyjy ce ogpeade o 3Ha4vajHuM ydelwhmnma 3akoHa KojuMm
ce ypefyje TpxuwTe KanuTana;”.

Mocne Tauke 7) goaaje ce Tadyka 7a), Koja rnacu:

,7a@) cKpaheHM npoCneKkT - KpaTak [OOKYMEHT KOju CagpXu KibyuyHe
MHopMaLmje 3a MHBECTUTOPE U KOje Cy, Kao Takse, jacHO HasHayeHe Yy ckpaheHoM
npocnekty. KrbyyHe nHdopmaumje 3a MHBECTUTOPE MOpajy cagpxaTtu oarosapajyhe
MHopMaLmje 0 HajBaXXHUjUM KapakTepucTnkama oHaa, Kao LWTO Cy BpCTe ynarawa
n moryhmu pusuum, a koje omoryhasajy MHBECTUTOpUMAa [a [OOHeCy YyTeMerbeHy
OANYKY O NpearioKeHOM yrarawy;”.

Tau. 8) n 9) merajy ce n rnace:

,8) YnaH ynpaee je AUPEKTOP MK YnaH Haa3opHor ogbopa y cMucrny 3akoHa
Kojum ce ypehyjy npuspeaHa ApyLuTea;

9) nopTcponmo PoHAa YMHU UMOBMHA Y KOjy MHBECTULMOHU (POHA yraxe y
cknagy ca ogpeabama oBor 3akoHa.”

Hopnaje ce ctas 2, koju rnacu:

,[10jMOBM: OnMcka MOBE3aHOCT, (PMHAHCUJCKM WHCTPYMEHT, XapTuje of
BPEOHOCTM, perynucaHo TpXxuLiTe, MynTunaTepanHa Tprosayka nnargopma (MTIT),
OTL, TpxuwTe, KNUPUHTI, cangupake MU MHcajaepcka nHdopmaumnja nMmajy 3Havere
Kako je ogpeheHo 3akoHOM Kojum ce ypehyje Tpxuwre kanutana.”

UnaH 2.

Y unaHy 4. ctaB 1. nocne peuyn: ,0CHMBA Ce UCKIbYYMBO Kao” Aodaje ce peu:
»1BOJOMHO”.

Hopnaje ce ctas 3, Koju rnacu:
-LAPYLUTBO 32 ynpaBrbawe He MOXe OUTU LUIbHO OPYLITBO Y CMUCHY 3akoHa
Kojum ce ypehyje npeysnmare akumoHapckux gpywrasa.”
YnaH 3.

YnaH 5. mewa ce 1 rnacu:
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LdnaH 5.
OpywtBo 3a ynpasrbame:
1) opraHu3ayje 1 ynpaBrba 0TBOPEHUM (POHOOM;
2) OCHMBa 1 ynpaBrba 3aTBOPEHUM (POHOO0M;
3) ynpaerea npmBaTHUM POHL,OM;

4) obaBrba 1 Apyre NOCnoBe Yy cknagy ca 3akoHOM KojuM ce ypefyje Tpxuite
KannTtana.

Kapa ppywtBo 3a ynpaBrbake 006aBrba nocrnose ynpasrbaka NnopTchonom
3a KnvjeHTa, y CMWUCITy 3akoHa KojuM ce Yypehyje TpxuwTte kanutana, Huje
OO03BOJbEHO Yynarake cpeactaBa M3 noptdonma 3a KynoBUHY WHBECTULMOHUX
jeouHMLa oTBOpeHor poHAa kKojum TO ApywTBO ynpaerba, 6e3 npeTxogHe
carnacHOCTM KNujeHTa.

OpywTBO 3a ynpaBrbatbe He Moxe obaBrbaTv Apyry AenaTtHOCT OCUM
[AenaTHOCTM HaBedeHUX y cTaBy 1. 0BOr YnaHa.

OpywTBO 3a ynpaBrbamwe ynpaBrba WMHBECTULMOHMM (DOHOOM [AOHOLLUEHEM
WHBECTULMOHUX OffyKa M BpLUEHEM aAMUHUCTPATUBHUX U MapKeTUHLLKMX NOocrnosa
N aKTUBHOCTMU.

OpywTBO 32 ynpaBrbake MOXe NoBeputu obaBrbake agMUHUCTPATUBHUX U
MapKEeTUHLLKAX MOCMOBa U aKTUBHOCTM APYIMM NMUUMA MpU Yemy ce OAroBOPHOCT
ApYLITBA 3a yrpaBrbake He UCKIbyYyje, a o4 YCroBoM Aa:

1) ob6aBectn Komucujy o noBepaBaky NOCMOBa;
2) 06e306eaum Mepe 3a KOHTMHYUpPaH HaZ30p Haj Tako NOBEPEHMM MOCMOBUMA;

3) y npocnekTy cdoHOa ce HaBeny MOCMOBM M NMUaA KOjMMa ce OBM MOCIIOBU
noesepasajy;

4) ncnyHu gpyre ycnose nponucaHe ogroeapajyhum aktom Komucuije.

OpywTBO 3a ynpaBrbake MOXe [a opraHu3yje, OCHMBA W ynpaBrba ca BuLlLe
WHBECTULMOHMX hoHO0BA.

OpywTBO 3a ynpaBrbake je OYXHO [a ce Y CBOM MOCroBawy npuapxasa
oapepnaba 3akoHa kojum ce ypehyje TpXKULWTe kanuTana, npasuna curypHor n gobpor
nocnosamna, kopuwhera 1 caoniiTaBaHka MHCajaepckux uHopmMaumja.

lMpaBo rnmaca Ha OCHOBY akuUuja Koje YMHEe UMOBWMHY MHBECTUUMOHOr ¢hoHAa
ocTBapyje ApYLWTBO 3a yrnpaBrbake Koje ynpasiba MHBECTULMOHUM (POHOOM.”

YnaH 4.

Y unaHy 7. ct. 1. n 3. peun: ,200.000 (gBecTaxurbaga)’ 3ametryjy ce peumma:
,125.000 (ctogBageceTneTxurbaga)’.

Hopnajy ce cT1. 5. 1 6, Koju rnace:

.Kaga ageksaTHa BUCMHA KanuTana nagHe ucnog n3Hoca nponucaHor CTaBom
3. oBor unaHa, Komucuja Hanaxe OpylwTBy 3a ynpasrbakwe fa y ogpeheHoMm poky
OTKINIOHWM oACTynak-a.

Komucuja Bnuke nponucyje HauuH m3padvyHaBarwa afekBaTHOCTU KanuTana
ApYLWTBa 3a ynpasrbake, HApPOUUTO Y Criyyajy Kaga je Qoo OO 3HadvajHe NpoMeHe
y nocroBawy ApylITBa 3a ynpaBrbakbe Yy MPeTxodHoj roavHW, OOHOCHO Kaja
OPYWTBO 3a ynpasrbake nocnyje kpahe oA roguMHy gaHa, Kao M HauvH U POKOBE
n3sewTaBsawa Komucuje.”
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YnaH 5.
Y uynaHy 8. ctaB 4. peuu: ., xapTvja o BpeOHOCTM’ 3ameryjy ce peudjy:
Jkanutana”.
YnaH 6.

Y unaHy 10. cT. 2. 1 3. nocne peuun: ,ca bUM” goaaje ce pey: ,6nuncko” Ha oba
MecTa.

Y ctaBy 7. Tayka 7) nocne peuu: ,0praHn3auMoHoj” godajy ce 3aneTa u peu:
,KaapOBCKOj”.

Tauka 8) mer-a ce u rnacu:

»,8) CMCcaK NpeanoXeHnx YnaHosa ynpase.”.

YnaH 7.

Y unany 11. ctaB 1. Tauka 3) nocne peun: ,CTPykTypa” gogaje ce peu:
L,ONNCKo”.

Mocne ctaBa 2. goaaje ce HOBM CTaB 3, KOjU rracu:

.Kaga Komucuja onbuje 3axteB 3a nsgasarse 0O3BOINE, OyXKHA je fa 4OCTaBu
nogHocuoLy 3axTeBa pellewe O oabujarwy 3axTeBa 3a M3gaBakwe [03BONE ca
nMcaHnm obpasnoxerem.”

Hocapawmu ctaB 3. noctaje cTtas 4, nocre kora ce gogaje HoBU CTaB 5, Koju
rnacu.

»Ha cTuuame kBanudukosaHor ydyewha y ApywTBy 3a ynpaBrbake CXOQHO ce
npumetyjy oapeabe 3akoHa kojum ce ypehyje TpxuwTe kanutana.”

Hocapawmu cT. 4.1 5. nocrajy cT. 6. n 7.

YnaH 8.

Y dnaHy 12. ctaB 2. peuu: ,XapTuja of BpeOHOCTU 3amemyjy ce pedjy:
Jkanutana”.

Y ctaBy 3. Tauyka 4) ucnpeg peuu: ,noBe3aHo” gonaje ce ped: ,6nmcko”.
CraB 4. metra ce 1 rnacu:

,H4NnaHoBW ynpaBe ApywWTBa 3a ynpasrbake MOPajy UMaTh BUCOKY LLUKOMCKY
cnpemy, ¢ TUM Ja AMPEKTOP M HajMawe jedHa NofoBMHAa 4YraHoBa ynpase Mopajy
nmaTtun HajMmake Tpu roMHe pagHor UCKYCTBa CTeYeHOr y obaBrbaky Nocrnosa y Besu
ca xapTujama of BpegHoCTuK y cknagy ca aktom Komucuje.”

YnaH 9.
Y unany 13. ctaB 3. 6puie ce.
Hocapawmu ctaB 4. Koju NocTaje cTaB 3. MeHa ce U rnacu:

»Y cnydyajy kaga Komwucuja OoHOCK pellerwe O usgaBawy A03BOSe 3a paj
ApYyLWTBY 3a yrnpasrbake, NCTOBPEMEHO [IOHOCU M pellere O Aasary carnacHoOCTu
Ha 13bop ynaHa ynpase ApyLITBa 3a yrnpasrbate.”

Ynan 10.

Y unaHny 17. ctaB 1. Tadka 8) peu: ,MpuBMneroBaHux” 3ameryje ce peyjy:
LMHCajaepckux”.
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Ynan 11.

UnaH 21. mewsa ce 1 rnacu:

L,UnaH 21.

Bofjeroe NOCNOBHUX KhUra, cacTaBibawe W peBusnja  PUHAHCUjCKNX
n3BeLUTaja gpyLlUTBa 3a ynpaBrbakbe U MHBECTMLMOHOT (POHAA, BpLUE ce Yy cknagy ca
3aKoHUMa Kojuma ce ypehyjy padyHOBOACTBO WM peBM3Mja N MOA3AKOHCKMM akTuma
Komucuje.

OpywtBO 3a ynpaBrbake je [AOyXKHO pf[a, Y TMOCMAOBHUM Khurama u
hMHaHCHjCKMM U3BELUTajuMa, OOBOjeHO rMpuKasyje nogaTtke 3a CBaku (POHA KOjUM
ynpassba.

OpywtBO 3a ynpaBrbare je OYXXHO Aa, OO4BOjeHO O CBOjUX, BOAM MOCMOBHE
KbUre W cactaBiba (UHAHCUjCKE W3BelUTaje 3a WHBECTUUMOHU OHA KOjUM
ynpasrba.

OpywtBO 3a ynpaBrbawe je OyXHO Aa uYyBa [AOKYMeHTauujy M nogaTke
3abenexeHe Ha €nNeKTPOHCKUM MeaujuMa Koju ce OAHOCEe Ha 4naHoBe, OOHOCHO
akuuoHape uHBecTMUMOHOr (poHAa, y cknagy ca 3akoHMMa Kojuma ce ypehyjy
pavyyHOBOACTBO U peBu3mja.

Komucuja ypehyje cagpxvHy nogaTtaka y M3BellTajy O eKCTEPHO] peBU3nju,
KOHTHOM OKBUPY W (PUHaHCHjCKUM u3BellTajuma pJpywTBa 3a yhpaBibawbe U
MHBECTULMOHOT hoHAa, NUCTY ApyLUTaBa 3a peBusnjy Koja Mory obaBrbatv peBusunjy
13 ctaesa 1. OBOr YnaHa, Kao U KpUTepujyme Koje TakBo OPYLUTBO 3a peBU3njy mopa
ncnyrwasatn.”

UnaH 12.

Hasue unaHa 22. 1 unaH 22. Memn-ajy ce 1 rnace:
LM3BeliTaBake

UnaH 22.
OpylwTBO 3a ynpaBreake je Oy>XHO Aa jaBHo objasu 1 Komucujn foctasu:

1) nocebHe roguwke UHAHCUjCKE W3BELITAje 3a ApywTBO M 3a
MHBECTULMOHe (POHA0BE KOjuMa OHO ynpaBrba, ca U3BELUTAjeM eKCTEPHOT PEBU30PA,
no 30. anpuna Tekyhe rognHe 3a NPeTXO4HY roauHYy;

2) nonyroauilkbe u3BeLlTaje 3a CBaku MHBECTUMLMOHM hoHA nocebHo ao 31.
aBrycTta tekyhe roguHe, 3a npeTxo4HO NonyroguwiTe.

Y3 rogmimn uHaHCKjckn n3BeLTaj u3 ctaea 1. Tadka 1) oBor unaHa jaBHO
ce 06jaBrbyjy u Komucunju goctasrbajy nogaum o:

1) MMOBMHU 1 06aBe3ama, a HapoumUTO:

(1) npeHocMBMM xapTujama of, BpeaHOCTH,
2) cTamy HOBYaHMX Aeno3uTa,
3
4
5) obaBesama,

OPpYroj UMOBWHM,

(2)
3)
(4) yKynHOj MIMOBUHMY,

(5)

(6) BpeaHOCTM HETO MMOBUHE UHBECTULIMOHOT DOHAA;

2) 6pojy MHBECTULIMOHUX jeanHNLA;
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3) nojeguHayvHoj BPEOHOCTU MHBECTULIMOHMX jeguMHULAa ca CTakeM Ha AaH
nocnegwer pagHor gaHa y nepuoay 3a Koju ce u3BeluTaj 4OoCTaBIba, OOHOCHO 6pojy
akumja;

4) cTpykTypu nopTdonma mHBecTUUMoHor coHaa no BpcTama NPEHOCUBMX
XapTvja of BpedHOCTM ca OnMUMCOM M3MeHa y cacTaBy nopTdonuva y HaBedeHOM
nepuoay;

5) npomeHama BpPeAHOCTW MMOBMHE MHBECTULMOHOr hoHAA Yy HaBedeHOM
nepuonay;

6) YKYyrNHOj HEeTO BPEAHOCTU MMOBMHE W HETO BPEAHOCTU WMMOBUHE MO
jeanMHULM Ha Kpajy roAuHe 3a nocneaHe TPy rognHe nocroBaka KoMrnapaTuBHO;

7) npeyseTum obaBe3ama npemMa BpCTM TpaHcakumje y HaBeeHoOM nepuoay y
cMucny ynaHa 31. oBOr 3akoHa.

Monyroanwby n3BeLwwTaj M3 ctaea 1. Tayka 2) OBOr YnaHa cagpXu HajMane
nogartke u3 ctaea 2. Tad. 1) oo 4) oBor ynaxa.

Komucuja ©Onuxe nponucyje HauvH jaBHOr oO6jaBrbuBaka M cagpxaj
n3BellTaja M3 OBOr unaHa, a Moxe nponucatm n obaBedy AocTaBrbawa APYrux
n3BeLUTaja U POKOBE 3a HMXOBO JOCTaBIbaHE.

OpywTBO 3a ynpaerbake je OYXHO ga Ha 3axTeB u 6e3 HakHage omoryhu
ynaHy coHaa yBuA y NPOCNEKT M NOCNeaHn rogulllby 1 NoNyroanilby UHaHCKjCKK
n3BeLTaj.

MpocnekT n ckpaheHn npocnekt mory 6uTu focTaBrbeHM uynaHy doHpa Ha
TpajHOM MeaMmjy uUnmn AOCTYMHM Ha WHTEPHET CTpaHWUWM OpyLITBa 3a yrnpaBrbakbe.
LLtamnaHn npumepak npocnekta v ckpaheHor npocnekra [OCTaBiba Ce unaHy
doHaa Ha 3axTeB 1 6e3 HakHage.

Moy 1M nonyrooulikbn  (PMHaAHCKUCKU M3BeLITaj AOCTYMHWU CYy YnaHy
doHOa Ha HauvMH HaBedeH Yy npocnekty u ckpaheHom npocnekty. LWramnaHu
npumMepak rogviikwer M nonyroguiiker (GUHaHCWjCKOr M3BellTaja AoCTaBrba Cce
ynaHy doHaa Ha 3axTeB u 6e3 HakHage.”

YnaH 13.

Y unaHy 24. nocrne peun: ,3akoHa” 0OOajy Ce peyn: M 3akoHa Kojum ce
ypehyje AeBnsHO nocnosawe”.

UnaH 14.

UnaH 26. mewsa ce 1 rnacu:

L,4naH 26.

Komucuja nsgaje gossony ua unaHa 25. oBor 3akoHa kaga, yaumajyhu y o63up
npennoXxeHe WHBECTULMOHE UWIbEBE, BENMUUMHY W Apyre OUTHE KapakTepucTuke
MHBECTUUMOHOr hoHAa, YTBPAM [a OPYWTBO 3a ynpasrbake UCNyHaBa Yycrose
nponucaHe OBMM 3aKOHOM, kao M ga he Ha agekBaTaH HauvH OuTK 3awwTuUheHu
WMHTEpPEeCKH YnaHoBa UHBECTULMOHOT ooHaA.

Komucuja nspaje pelwere o nsgasawy A03BOMe vnv oabujamby 3axTeBa U3
ynaHa 25. 0BOr 3aKoHa ca NMcaHnM obpasnoxerem.”

YnaH 15.

Y unaHy 28. ctaB 1. Mera ce rnacu:
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.BpcTe doHaa, b6nmxe ycnoBe 3a cBpcTaBake MO BPCTU (POHOA, Kao U
MoryhHOCT npomeHe BpcTe dhoHaa ypehyje Komucuja.”

CraB 2. 6puwe ce.
Y pocapawrem ctaBy 3. KOju nocraje cTaB 2. y Tayku 1) peun: ,u3 ctaea 1.
OBOr YNnaHa” 3aMekbyjy ce peunma: M Ha4YMH ynpaBrbaka pusnumnma’.
YnaH 16.
UnaH 29. mewa ce u rnacu:

LdnaH 29.
MimoBuMHa nHBecTMuuoHor hoHaa MoXe ce ynaratu y:

1) NnpeHocuBe xapTuje o4 BPeOHOCTU U MHCTPYMEHTE TPXULLTAa HOBLA Kojuma
ce Tpryje, OOHOCHO KOjU Cy YKIbyY4eHW Yy TproBawe Ha peryrnmcaHoM TPXULLITY,
O[HOCHO MynTunartepanHoj Tproeadkoj nnatcgpopmu (MTI) y Penybnuum, apxxasama
yYnaHvuama EY u Ha perynucaHnm TpxuLTAMa OpYyrvx ApKasa;

2) jeouHunue otBopeHux oHaoBa y Penybnuuw, y apxasama unaHuuama EY
N opyrum gp>xxaeama;

3) HoBuYaHe genosuTe y 6aHkama y PenyGnuuu, y op>xasama ynaHvuama EY
W OpyrvuM ApxaBama, OOHOCHO KpeaAUTHUM MHCTMTyuMjama y apXaBama unaduuama
EY v gpyrum gpxasama;

4) MHCTPYMEHTE TPXULLTA HOBLA, OJHOCHO AYXXHUYKE XapTuje o4 BpeOHOCTM
koje un3paje Penybnuka, HapogHa 6GaHka Cpbuje, TepuTopujanHa ayToHOMUja U
jeouHuLe nokanHe camoynpase y PenyGnuvum v gpyra npaBHa nuua y3 rapaHuujy
Penybnuke, y cknagy ca 3akOHOM KOjuM ce ypefyje jaBHW Oyr, Ka0 U UHCTPYMEHTe
TPXMWITA HOBUA, OAHOCHO [OYXHWYKE XapTuje O4 BpeaHoCcTW Koje u3gajy
mehyHapoaHe dunHaHcujcke MHCTUTYUWje, ApXaBe YnaHuvue EY n gpyre gpxase;

5) n3BegeHe oMHaHCKjCKe MHCTPYMEHTE KOjuma ce Tpryje Ha perynucaHom
TpXUWTY, ogHocHOo MTI nnn OTL, TpxxuwTy, a Koju Ccy u3BeaeHn 13 unm ce ogHoce
Ha:

1) donHaHcmjcke NHCTPYMeEHTe u3 Tad. 1) oo 4) oBor ynawa,
2
3

4) kamaTHe cTone.”

hrHaHCcHjcke nHOekce,

(1)
(2)
(3) cTpaHe BanyTe 1 BanyTHe KypceBe,
(4)

YnaH 17.

Ynan 30. mewsa ce 1 rnacu:

L,4nan 30.

Ha ynarawa umoBMHe M3 4naHa 29. oBOr 3akoHa, npumemryjy ce cnegeha
orpaHuyer-a:

1) po 10% MMOBMHE MHBECTULMOHOT (POHAA MOXE ce ynaraTu y npeHocuse
XapTuje o BpPeaHOCTM U MHCTPYMEHTE TpXMLWITa HOBLA jegHor m3gasaoua. 36up
nojeouHayHnx BPEeOHOCTU ynarawa Yy MpPeHOCUBE XapTuje of BpegHoCTU U
WHCTPYMEHTE TpXMWLITa HOBUA jegHOr m3gaBaoua koja cy Beha og 5% wumoBuHe
doHaa He cme 6uTun Behun o 40% BpeaHOCTM YKyNHe MMOBMHE hpoHAa;

2) po 20% WMMOBUWHE WMHBECTMUMOHOr (hoHOA MOXe ce ynaratu y HOBYaHe
aenosute y jeaHoj 6aHUM, 0OQHOCHO KpeaUTHOj MHCTUTYLMjK;
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3) 0o 10% uMOBUHE MHBECTULMOHOr (POHOA MOXe Ce yrnaratu y U3BeaeHe
dmHaHcKjcke MHCTPYMEHTE Kojuma ce Tpryje Ha OTL TpxuwTy Kaga je gpyra ctpaHa
y TpaHcakumju 6aHka, OOHOCHO KpeguTHa WHCTUTyuMja, OOHOCHO A0 5% WMOBUHE
MHBECTMLUMOHOI (boHAa Kada je Apyra cTpaHa y TpaHCakumjy Apyro npasHO Nuue;

4) 0o 20% MMOBWHE MHBECTMLMOHOI dOHAA MOXe ce ynaratu y jeaaH doHa,
npy 4YeMy YyKyrnHa BPEAHOCT TaKBUX ynarawa y WHBECTULMOHE hOHOOBE KOjU HUCY
oTBOpeHN hoHaoBK He cme 6utn Behe oa 30% nmoBuHe doHAaa.

YKynHa W3roxxeHocT hoHAa npema jedHOM nuuy MOXe [a M3HOCK HajBuLle
0o 20% nmoBuHe coHAa.

M3y3eTHO of cTaBa 1. Tadka 1) oBor unaHa 0o 35% MMOBMHE MHBECTULMOHOT
doHOa Moxe ce ynaratv y NpeHocuBe xapTvje o BPeOHOCTM WU MHCTPYMEHTe
TPXULITa HOBLA, KOjU Cy U3gatu unm rapaHToBaHu oA ctpaHe Penybnuke, HapogHe
b6aHke Cpbuje, jeouHuue nokanHe camoynpase, OpXaBe udnaHuue EY, octanux
ApxaBa unu mehyHapoaHux opraHnsauuja kojuma npunagajy gpxase ynaHuvue EY.

VIMOBMHa uWHBECTMUMOHOr )OoHOA HEe MOXe ce ynaratm y xapTtuje of
BPEAHOCTM U Apyre pMHaHCKjCKe MHCTPYMEHTE Koje u3gaje ApYyLWTBO 3a yrnpaBrbahe.

Mopa jeaHUM n3gaBaoueM, OOHOCHO jeOHVMM MULEM Y Yujy ce MMOBMHY BpLUK
ynarare y CMUCIy OBOT YnaHa cmaTpa ce U ca MM 6nncko nosesaHo nuue.

OpywTBO 3a ynpaBrbake HE MOXe 3ay3MmaTu KpaTke nosuuunje MMOBUHOM
OTBOpEHOT hoHAa, OOHOCHO He MOXe Aa obasrba npozajy 6e3 nokpuha.

Hwje [o3BoSbEHO ynarake MMOBUHE OTBOPEHOr boHAa Y NNemMeHuTe meTtane
Unn 4enosnTHe NoTBpAe Koje ce 0gHOCe Ha NnemMeHuTe MeTane.

Komucuja nponucyje 6nuxke ycnoBe M HauvH yrnarawa y GUHaHcujcke
WMHCTPYMEeHTe 13 cTaBa 1. OBOr unaHa, a Moxe nponucaTtu 1 gogaTHe Kputepujyme 3a
ynarakwbe MMOBUHE MHBECTULMNOHOT dhoHaa.”

YnaH 18.

M3Hag unana 31. gopaje ce HasumB ynaHa 31, koju rnacu: ,Ynpasrbawe
puauymma’.

YnaH 31. mewba ce 1 rnacu:

L~dnaH 31.

OpywTBO 3a ynpaerbawe AOYXHO je [a YcrnocTaBu CUCTEM Ynpasrbara
pusnumma koju omoryhasa npahere 1 Mepere pusnka nosuumnja u HUXOB JONPUHOC
YKYMHOM pPU3UKYy MOPTAONMja, Koju YyKIbydyje M TauyHy M He3aBWUCHY MpOLEHY
BPEOHOCTM M3BeOeHMX (PUHAHCUjCKMX MHCTpyMeHaTa Kojuma ce Tpryje Ha OTL,
TPXULLTY.

Ynarawe y ussegeHe UHaHCUjCKe MHCTPYMEHTE 003BOSbEHO je UCKIbYYMBO
pagn cmarera pusMka M camMoO YKOJIMKO MHBECTULMOHW (OOHO MMa [OBOSbHO
MMOBMHE Aa HamMunpu obaBe3e Koje U3 naBegeHor pMHaHCKjCKOr MHCTPYMEHTa Mory
npouctehu.

Komucuja moxe nponucatu Onuke YycrnoBe W HauvH wuaeHTudukaumje,
Mepera U NpoLeHe puavka n3 OBOr YraHa, kKao 1 ynpasrbake TUM pusmumma.”
YnaH 19.
Y unaHny 33. nocne ctaBa 2. gogaje ce HOBM CTaB 3, KOju rnacu:

./IMOBMHA WHBECTMLMOHOI poHAa He cme OuTM ynoTpebrbeHa 3a faBare
UNun rapaHToBake 3ajMmoBa y KopucT Tpehux nuua.”
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Y pocapaluwem ctaBy 3. Koju nocTaje cTaB 4. nocne peuu: ,ca wUM” gogaje
ce peu: ,bnmcko”.

Ynan 20.

Y uynaHy 35. ctaB 5. peuu: ,y HajMame jeJHOM OHEBHOM IIUCTY KOjU ce
ancTpubyupa Ha uenoj Teputopuju PenyGnuke ca Tmpaxom opf Hajmawe 100.000
npumepaka, kao n” 1 peun: ,unm MHBeCTULUMoHor choHaa” dpuLuy ce.

YnaH 21.

UnaH 36. mewsa ce 1 rnacu:

L,4naH 36.

MHBecTUUMOHN hoHO UMa NPOCnEKT U ckpaheHn NpoCnekT, Koje OpyLITBO 3a
ynpaBrbake cacTaBiba NOCEOHO 3a CBaKN MHBECTULMOHM (POHA KOjuUM ynpaBrba.

MpocnekT mMopa cagpxatu ceBe MHdOpMauMje Ha OCHOBY KOjUX WHBECTUTOP
MOXe [OOHeTU YyTeMelbeHy OoAaNlyKy O npeanoXeHoM yhnaraky, a HapoyuTto O
pusnuMMa y Be3n ca TUM yrnarakem.

MpocnekT cagpXu jacHO M pasymrbMBO Objaliherse BpcTa puavka doHaa
Koje ce npukasyje 04BOjeHO 04, MHCTPYMeHaTa Y Koje (hoHAa ynaxe.

Mpunvkom npucTynawa WHBECTUUMOHOM oHAY, nuvue Koje npuctyna
noTnucyje usjasy kKojom notephyje Aa y NOTNyHOCTU pasyme NpOCMeKT, Kao U BPCTE U
HauyuH HannahuBawa HakHaga.

CkpaheHu npocnektT mopa OWUTU UCTUHWT, jacaH U HeABOCMMUCIEH M Mopa
oaroBapaTtyv caapXXuHU NPOCheKTa.

OpywTBO 3a ynpaBrbake jaBHO objaBrbyje NPOCMEKT 1 axypupaHu ckpaheHu
NMPOCNEKT 3a CBakuM MHBECTUUMOHW (QOHA KOjUM yrpaBrba Ha CBOjOj WHTEpPHET
cTpaHmun.”

YnaH 22.

Y unaHy 37. ctaB 1. Tauka 5) nocne peun: ,npocnekta” goaajy ce peuu: ,u
nocnewer axypupara nogataka y npocnekry’.

CraB 2. Tauka 6) 3aneTa M peun: ,0OHOCHO KaTeropuja 3aTBopeHor doHaa”
Opuy ce.

CraB 2. Tauka 8) noartayka (1) peu: ,opraHnsosaHor” puiue ce.

CraB 2. Tauka 15) peuu: ,npaBunHuka O Tapudu’ 3ameryjy ce peujy:
,HakHapa”.

YnaHn 23.
Y unaHy 42. cT. 1. 1 2. Mewajy ce un rnace:

,OTBOPEHU NHBECTULMOHN DOHA, j&é MHBECTULMOHN (POHJ KOju HEMA CBOjCTBO
npaBHOr Nu1ua, Koju OCHMBA APYLUTBO 3a Yynpasrbake M YMjoM UMOBMHOM Yyrpasiba
APYLITBO 3a ynpasrbake Yy CBOje UMe, a 3a 3ajefHVNYKM padyH unaHosa doHaa, y
cKnagy ca OBMM 3aKOHOM.

OTBOpEHM hOHA Ce OCHMBA Ca jeAuHUM UWIbEM Ja ce 3ajegHudka cpeacTsa
KOja Ccy NpUKynrbeHa of jaBHOCTW, ynaxy Yy NpeHocuMBe xapTuje o4 BpegHOCTN Unu y
apyry (OuHaHCUCKY MMOBMHY Y CKMady ca OBMM 3aKOHOM, a Ha OCHOBY npaBuna
ancnepsuje pusmka, Kao U Ha NPUHUKUMIY OTKYNa MHBECTULUNOHUX jeAnHuLA Ha 3axTeB
ynaHa ¢oHga u3 nmoBuHe oHaa.”
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UnaH 24.

Y unaHy 43. ctaB 1. peun: ,MMOBMHY 13 ynaHa 29. ctae 1. Tay. 1) go 15a)”
3aMemyjy ce peuuma: ,cknagy ca ogpegbama un. 29, 30. 1 31.7.

Ct. 2. n 3. 6puwy ce.

YnaH 25.

Haswue unaHa 44. n unaH 44. mewajy ce v rnace:
.HakHage

YnaH 44.

Y npocnekTy oTBOpeHor hoHAa HaBOAEe Ce CBe HakHaje Koje ce Hannahyjy o
yYnaHoBa oTBOpeHor hoHAa 1 U3 UMOBUHE OTBOPEHOT poHAaa.

OpywTBo 3a ynpasrbakbe MOXe HannahuBaTM HakHady 3a KyrnmoBUHY WU
HakHafy 3a OTKYN MHBECTULMOHMX jeanHMLA Of YnaHoBa OTBOpeHor hoHAa.

M3 nmoBunHe oTBOpeHor poHaa Mory ce HannahueaTu:

1) HakHaga ApyLITBY 3a ynpaBrbake 3a yrnpasrbakbe UMOBUHOM POHAA;
2) TPOLLKOBW KyNnoBMHE U NpoAaje XxapTuja of BPeaHOCTH;

3) TpoLwkoBwm kactoaun b6aHke;

4) TPOLUKOBW EKCTEPHE PEBU3NjE;

5) apyrv TpowkoBM y cknagy ca aktoM Komucuije.

HakHaga gpywTBa 3a ynpaerbawe M kactogu GaHke obpadyHaBajy ce u
Hannahyjy Ha HaunH npeasuheH aktom Komucuje.

OcTarne TpOLIKOBE CHOCY APYLUTBO 3a yNpaBrbahse.

Komucuja moxe getarbHuje ypeauTu BPCTE HakHaga M TPOLUKOBA, HMXOBE
MakcumariHe u3Hoce, n3BellTaBake O HakHagama v TPOLLKOBMMA, Kao 1 MOCTYNKe 3a
cnpevaBare MaHunynauuje HakHagama, TPOLKOBUMA U TPXKULLHUM ueHama.”

YUnaH 26.

Y unaHy 45. ctaB 1. peun: ,y HajMare jeOHOM OHEBHOM FUCTY KOju ce
ancTpubyupa Ha uenoj Teputopuju PenyGnuke ca Tupaxom opf Hajmawe 100.000
npumepaka, kao n” 1 peun: ,unun oTBopeHor oHaa” Gpuly ce.

UnaH 27.
Y unaHy 46. cTaB 2. peuu: ,y cknagy ca npaBUITHUKOM O Tapudm” 6puLuy ce.
Hopaje ce ctas 5, Koju rmacu:

o IPUIIMKOM MpyXaka npoJajHUX Yycryra, HenocpeaHo WNu NocpenHo,
OpywTBO 3a YynpaBrbawe 00aBe3HO je p[a pJoctaBu  ckpaheHM npocnekTt
3auHTEepecoBaHUM nuumnma 6e3 HakHaae npe cTvMuaka CBOjCcTBa YnaHa doHaa.”

YnaH 28.

Y unaHy 47. ctaB 2. peun: ,paBUIHUKOM O Tapudu’ 3amemyjy ce peuvma:
L,APOCNeKToM dhoHaa”.

UnaH 29.
Y unaHy 49. ctaB 2. npoueHar: ,20%” 3amemyjy ce npoueHTom: ,10%”.
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Y ctaBy 3. peuu: ,ypehyjy KpeanTHM NOCOBN Ca MHOCTPAHCTBOM” 3aMemsyjy
ce peunma: ,ypefyje AeBM3HO nocrnoBake”.

Ynan 30.

Y unaHy 51. nocne ctaBa 5. goaajy ce HoBu cTaB 6. 1 cTaB 7, Koju rnace:

»,HaKkoH npujema obaBellTera M3 cTaBa 5. OBOr YnaHa 4YraHoOBW OTBOPEHUX
doHOO0Ba, KOju ce chajajy, uMajy npaBO Ha OTKyNn MHBECTULMOHUX jeauHuua Unu
KOHBEpPTOBaweE Y jeauHuue Hekor apyror hoHAa KOjum ynpasiba MCTO APYLITBO 3a
ynpaerbakbe, 6e3 HakHage.

MpaBHKU, aAMVHUCTPATUBHN NN CaBeTOL4ABHU TPOLLKOBM Yy BE3W Ca CrajakbeM
OTBOpPEHUX (poHAOBa He MOry nactu Ha TepeT MMoBMHE (POHAOBA KOjU ce chajajy
HUTW Ha TepeT YnaHosa goHaa.”

Hocapawmu ctaB 6. nocraje crtas 8.

Ynan 31.

Y unaHy 56. ctaB 1. peuu: ,ornaca y HajMakwe jeqHOM OHEBHOM JIUCTY KOju ce
ancTpubyupa Ha uenoj Teputopuju PenyGnuke ca Tmpaxom opf Hajmawe 100.000
npumepaka, kao n” 6puLly ce.

Ynan 32.

Y unaHy 58. ctaB 1. nocne peun: ,jaBHO” gofaje ce peud: ,aKuMoHapcko”, a
nocrne peuu: ,OpYWITBO” O0Aajy Ce 3aneta U pedn: ,y CMUCIY 3aKOoHa KojuMm ce
ypehyjy npuspeaHa apywtea’.

Y cTaBy 4. nocne peun: ,nogmupere” goaaje ce peu: ,cTtBapHux’.
Y cTaBy 5. peuu: ,xapTuja o BpeAHOCTU” 3aMekyjy ce pevjy: ,kanutana’.

Y cTaBy 6. peuu: ,y HajMare jedHOM LHEBHOM MNUCTY KOju ce aucTpmubympa Ha
uenoj Teputopuju Penybnuke ca Tupaxom og Hajmare 100.000 npumepaka, kao n” u
peun ,unn 3aTBopeHor oHaa” Gpuuly ce.

Ynan 33.

UnaH 59. mewsa ce 1 rnacu:

L,4naH 59.

MmoBuMHa 3aTBOpeHor hoHda Moxe ce ynaraTu y ckragy ca ogpegbama un.
29 -31. oBor 3akoHa W, y 3aBMCHOCTM of BpcCTe poHAa, Yy akumje akuMOHAPCKUX
ApylwTaea, permctpoaHux y Penybnuuum, kojuma ce He Tpryje Ha perynucaHom
TPXMWTY, ogHocHo MTI1, ygene pgpywTaBa ca OrpaHUM4YeHOM OAroBopHoLhy
permctpoBaHux y Penybnuum, kao 1 HENOKPETHOCTU KOoje Ce Hana3e Ha TepuTopuju
Penybnuke, y cknagy ca aktom Komucuje.

3artBopeHun doHg He moxe ctuuath Buwe of 20% akuuvja ca nNpaBom rrnaca
jeqHor usgasaoua, Koju je jaBHO akUMOHapCKO APYLUTBO, Y CMUCIY 3aKOHa Kojum ce
ypehyje TpxuwTe kanuTana, u ca UM 6NMCKO NoBEe3aHUX nuua.

Komucuja ytBphyje kaTeropusauujy 3aTBOpeHMX (QOHOOBA, kKao u OGnuke
yCrnoBe nocrioBawa 3a nojegnHe Kkateropuje saTsopeHux goHagosa.”
UnaH 34.

Y unaHy 60. ctaB 6. peuun: ,ypefyjy KpeauTHM NOCNOBM Ca MHOCTPaHCTBOM”
3aMemyjy ce peunma: ypehyje oeBu3HO nocrnoeame”.
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CraB 7. 6puwe ce.

YnaH 35.
Y unaHy 63. cTaB 2. peun: ,ynpaBHor ogbopa” 6puLly ce.

YnaH 36.
Y unaHy 64. ctaB 5. nocne peun: ,NpaBHMX Nuua unu ca wuma’ gogaje ce
pey: ,6nmcko”.
YnaH 37.

UnaH 65. mewba ce 1 rnacu:

L,4naH 65.

Akumje 3aTBOpeHOr dhoHAa rrnace Ha vMme, HederbuMBe Cy U HeorpaHn4yeHo
npeHocuee.

OpywiTBO 3a ynpasrbawbe je AYKHO Aa YBPCTU akuuje 3aTBopeHor doHaa Ha
perynucaHo TpxuwTte, ogHocHo MTI, y cknagy ca 3akoHOM Kojum ce ypehyje
TPXUWTE KanuTana, y poky og 30 gaHa of gaHa ynuca y Peructap MHBECTULMOHNX
doHgoBa.

AKuMje 3aTBOpeHOr ¢oHaa ce wu3gajy jaBHOM MOHYAOM y3 opobpere
o0jaBremBara NnpocnekTa.

3atBopeHn OHA MOXE CTMLATU COMCTBEHE akuuje caMo Y3 NPeTxogHy
carnacHoct Komucuje M ako o Tome gocTaBu OOaBeluTEHE jaBHOCTM Y MUCaHO]
dopmn objaBrbeHoO HajMare 15 gaHa yHanpen Ha MHTEPHET CTpaHUuM OpYyWTBa 3a
yrnpaBrbame.

Komucuja nponucyje nocTynak u ycrioBe nofg Kojuma 3aTBopeHu (DOHS MOXe
cTMLUAaTU COMCTBEHE aKuuje 1 aje carnacHocT U3 cTasa 4. OBOr YnaHa y poky og 15
AaHa o4 AaHa npujema 3axtesa.”

YnaH 38.

UnaH 66. mewba ce 1 rnacu:

L,4naH 66.

Ynuc v ynnata akumja 3atBopeHor hoHaa BpLUM Ce Kof kacTtoau 6aHke.”

Ynan 39.

Y unaHy 72. cTaB 3. peuu: ,ca n3BeLuTajeM ekcTepHe pesusmje” GpuLuy ce.

UnaH 40.
Y unaHy 77. cTaB 1. Tayka 6) mewa ce 1 rnacu:

,6) u3BplIaBa Hanore pApylwTsa 3a ynpasrbake 3a MPEHOC MMOBUHE,
cangupane, ogHOCHO nnahake u HamnaTe No OCHOBY KyrnoBWMHE/nMpoaaje MMOBMHE
WMHBECTULMOHOT POHAA, YKOIIMKO HUCY Y CYMPOTHOCTU Ca 3aKOHOM M MPOCMEKTOM
doHaa;”.

Y cTtaBy 4. peuu: ,padyHy ynpasrbata 1 Ha 36npHom” GpuLly ce.

Ct. 5. n 6. 6puwy ce.

Hocapawmu ctaB 7. nocraje ctaB 5.
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Y pocapgalwrem ctaBy 8. koju MocTaje cTtaB 6. nocne peyu: ,He Moxe outun”
aognaje ce peu: ,6nucko”.

Hocapawmum cT. 9. 1 10. nocTajy cT. 7. 1 8.

YnaH 41.

Y unaHy 82. ctaB 2. Tauka 4) Tayka Ha Kpajy ce 3ameryje Ta4ykoM U 3aneTom
n poaaje ce Tadka 5), koja rnacu:

,D) Opyre Mepe y ckragy ca 3akoHOM KojuM ce ypehyje TpxuwTe kanutana.”

UnaH 42.
Y unany 83. Tauka 2) Mera ce 1 rnacu:

»2) @Ko He KOpWUCTM OO03BOMy 3a pag y nepuody o 12 meceuum, U3puUumTo
oabvje [o3Bony 3a pag MM ako je mpecTtano Aa obaerba AenaTtHOCT npeasuheHy
OBMM 3aKOHOM Mpe BULLIE O WeCT meceun;”.

Tauka 4) 6puLue ce.

Y Tauku 6) peun: ,xapTuja o4 BpeoHOCTU” 3ametbyjy ce peudjy: ,kanntana”.

UnaH 43.
Hasu unaHa 85. n unaH 85. 6puwy ce.

UnaH 44.
Y unaHny 89. ctaB 1. Tau. 8) n 9) 6puLy ce.

UYnaH 45.

MocTynum koju OO [aHa cTynawa Ha cHary OBOr 3akoHa HUCY OKOHYaHwu
okoH4yahe ce no ogpenbama 3akoHa O WMHBECTULMOHMM cpoHaoBuma (,CnyxbeHu
rnacHuk PC”, 6p. 46/06, 51/09 n 31/11).

UYnaH 46.

Komucuja 3a xapTtuje oa BpegHoctu goHehe nponuce u3 un. 3, 4, 8, 11, 12,
15, 17, 25, 33. n 37. oBor 3akoHa, y poky o 60 gaHa of gaHa cTynawa Ha cHary
OBOr 3aKOHa.

MocTojeha ppywTBa 3a ynpasBrbake [AdyXHa Cy Aa ycknage akta ca
oapenbama oBor 3akoHa u ogrosapajyhum aktuma Komucuje, y poky og 90 paHa of
AaHa CcTynara Ha cHary OBOr 3aKkoHa.

MocTojeha AapywTBa 3a ynpasrbamwe OyXHa Cy Aa yckrnaje cBoje nocriosame,
OAHOCHO nocroBawe ¢oHAA KOjUM ynpaerbajy, ca ogpeabama OBOr 3akoHa WU
ogrosapajyhum aktuma Komwucuje, y poky of LIeCcT Meceuu oA AaHa CTynawa Ha
CHary oBOr 3aKoHa.

UnaH 47.

OBaj 3akOH cTyna Ha cHary OCMOr faHa oA fJdaHa ofjaBrbuBakba Yy
,Cnyx6eHom rnacHuky Peny6nuvke Cpbuje”.
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OBPA3JIOXEHKE

. YCTABHN OCHOB 3A JOHOLWEHE 3AKOHA

YCcTaBHM OCHOB 3a [OHOLLEH-E OBOI 3aKOHa je caapxaH y ogpeabama uynaHa
97. Tau. 6. u 7. YcraBa Penybnuke Cpbuje, npema kojuma Penybnuka Cpbuja
ypehyje n ob6e3behyje, nopen ocTanor, jEAMHCTBEHO TPXMLUTE, MPaBHWU MOSIOXaj
npuBpeaHnx cybjekata, cucTtem obaBrbarba MOjeaNHUX MPUBPEOHUX W OpYrux
JenaTtHoCTM, GaHKapCcKM U OEBU3HU CUCTEM, CBOjUHCKE W OBnurauMoHe ofHoCce M
3aLlUTMTY CBUX OGNUKa CBOjUHE.

Il. PA3J103U 3A AJOHOLWEHE 3AKOHA

3akoH 0 mHBecTUUMoHUM doHgoBumMa (,CnyxbeHun rmacHuk PC”, 6p. 46/06,
51/09 n 31/11 - y parbem TekcTty: 3akoH) CTynmo je Ha cHary 2. jyHa 2006. rogunHe, a
noyeo je ca npumeHom 10. jyHa 2006. roguHe. OBUM 3aKOHOM CTBOPEHU Cy TEMEIbU
3a OCHMBawe W (PyHKUMOHUCAHE WHBECTULUMOHMX (POHOOBA Kao HOBOr obnuka
WHCTUTYLUMOHANHNX MHBECTUTOPA Ha TpXUWTY kanutana y Penybnuumn Cpbuju. OH
0be36ehyje rpahaHnma ycnose ga kao 4naHoBM OBMX (POHOOBA, Ha jegHOCTaBaH U
edmkacaH Ha4MH y4ecCTBYjy Ha TPXULLTY KanuTana u octeapyjy oapeheHe npuHoce.
MpukynrbeHa cnobogHa HoBYaHa cpeacTBa 4YnaHoBa doHAa ce, y cknagy ca
NponMcaHuM ycrnoBuMa ynaraka v noCroBHOM MOMMTUKOM MHBECTULMOHOr hoHAa,
yrnaxy y pasnuuute obnuke MMOBMHE W Ha TakaB HayvH [OOMPUHOCE He camo
nosehawy MMOBMHE hOHOA N HEFOBMX YraHoBa, Beh 1 pasBojy TpXULWITa KanuTana,
Kao M CcTBapaky YycrnoBa 3a MNOBOSbHUjE M eukacHuje duHaHCcupawe peanHor
cekTopa.

NameHe n pgonyHe 3akoHa n3 2009. n 2011. rogmMHe M3BpLUEHE CY Y UUIbY
06e3befuBarba cTabunHujer U curypHujer nocnoBaka MHBECTULMOHUX (hoHOOBa Yy
ycnoeuma rnobanHe uHaHcujcke kpu3e, YycknahuBakba ca  peneBaHTHOM
Oupektnsom 2009/65/EC Esponckor napnameHta n Caseta, og 13. jyna 2009.
roavHe, O KoOOpAMHaUMju 3akoHa, mponuca U agMUHUCTpPaTUBHUX oppenbw kKoje ce
O[lHOCe Ha noayxsaTe Be3aHe 3a KOMNEeKTUBHE WUHBECTULMjE Y MPEHOCUBE XapTuje o
BpeaHoctn (UCITS) (y garbem TekcTy: [UpekTuBa) y Mepu y Kojoj je Ao3BorbaBao
cTeneH pasBoja gomaher pvHaHCcujcKor TpXKULTa, Kao M ycarnawasaka ca HOBUM
3akoHoM O TpxuMWTy KanuTana (,Cnyx6eHn rnacHuk PC”, 6poj 31/11), koju je cTynuo
Ha cHary 17. maja 2011. roguHe.

Opyrm Tanac duHaHCWjcKe Kpu3e je YCroBMO [AO0AaTHO Moropluake
dmHaHCHjcKOr MorioXaja W ycroBa MNocroBakwa [JpywTaBa 3a yhpasibakbe
WHBECTMLUMOHUM (poHOOBMMA M OOBEO [0 3HavajHOr CMameHa UMOBWMHE CcaMuX
doHOoBa. Y NpeTxoaHOM nepuoay, Kao Heke o4 OCHOBHUX TeHAeHuuja Ha gomahem
hbMHaHCWjCKOM TPXULUTY, jaBrbajy ce:

1) 3HavajaH nag ocTBapeHor npomMeTa Ha beorpaackoj 6epan koju Tpaje of
2008. roguHe,

2) cmamere bpoja TPXKULIHUX YYEeCHMKa, HapounTo BpoKepCKO-AUNepPCKMX
ApyliTaBa, gpylutaBa 3a ynpasrbake MHBECTULMOHUM POHAOBMMA U ApyluTaBa 3a
ynpaBrbakbe 406POBOSBEHUM NEH3WjCKUM hOHOO0BUMA,

3) CKpoMHa  noHyga  KBanUTETHUX  (PUHAHCUCKMX  UHCTpyMeHarta,
NPBEHCTBEHO MMajyhuv y BUAY HEQOBOSbHY NMOHYAY MYHULMNANHUX U KOPNOpaTUBHUX
o6BesHMLUa, Kao M APXaBHUX OYXHUYKMX XapTuja o BpegHocTM 1 obeesHuua
MefyHapoaHUX (PMHaHCKjCKMX opraHn3aum;a;
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4) wn3paxeHa Texwa nNpuBpegHUx cybjekata Koju Cy y4vyecHMUM Ha
hMHaHCKjCKOM TPXUWTY Aa ce gomahe TpXULWTE KanuTana YYMHW aTpakTUBHUUM
Kako gomahum, Tako U CTPaHUM MHBECTUTOPUMA.

Mopen Tora, y npaBHom cuctemy Penybnuke Cpbuje obnact TpxuwwiTa
KanuTana perynucaHa je CeTOM 3akoHa, kao WTo cy 3akoH O o6nurauMoHuMm
ofHocuma, 3aKkoH O MpuBpeaHMM OPYLUTBMMA, 3aKOH O TPXULUTY Kanutana, 3akoH o
MHBECTULMOHNM poHOOBMMA W ApyrK, unje cy oapenbe y Hekum obnactuma
npumeHe MefycoGHO HeycarnaileHe, NPBEHCTBEHO MMajyhv y BUMAY CTynawe Ha
cHary Baxxeher 3akoHa 0 NpMBpeaHUM APYLUTBUMA U n3MeHe ogpenaba Koje ce Tudy
npasHe hopme ApyLUTBa K opraHa ApywTea. Takohe, 610 je Heonxo4HO ycknaguTu
nojeavHe MojMoOBE HaBEeAEHWX 3aKOHa, a KOju Cy Y BEe3U ca TpXJLTEeM Kanutana, ca
BaxxehMM 3akoHOM O TPXUWTY Kanutana. Y uurby cnpoBoflela HaBegeHor
ycarnawasamna, Pewerwem MuHuctapctBa cuHaHcuja v npuspege 6poj: 119-01-
64/2013-16 og 11. mapTa 2013. roguHe, obpasoBaHa je PagHa rpyna 3a n3MeHy
nponuca y Be3u ca xapThjama og BpegHocTu (y AarbeM TekcTy: PagHa rpyna) ca
3a[aTKOM CTBapara jeaHoo6pasHor NpaBHOr OKBMpa M3 OBE 0OnacTw.

Y pagy PagHe rpyne aktmBHO Yydewhe y3eno je 26 wHCTUTYuuja u
npeacTaBHMKa NPUBaTHOT CeKTopa, U TO:

A) p>xaBHe UHCTUTYLMje:

1) MwuHuctapcteo cuHaHcuja n npuBpege - CekTop 3a (OMHAHCUjCKM
cucTewm;

2) MwuHnctapctBo ¢umHaHcuja u npuBpene - CekTop 3a npuBpedy WU
npueaTusauujy;

3) MwuHucTapcTBO (hrHaHcKja u npmuepeae - Ynpasa 3a Tpe3op;

N

) MwuHucTapcTBO hmHaHcKja u NpuBpeae - Ynpasa 3a jaBHU Oyr;

(¢,

)  MuHucTapcTBO Npasae v ApXaBHe ynpase;

(2]

) MuHucTapcTBO norbonpuBpeae, LyMapcTBa U BOAONPUBPELE;

~

) HapopgHa 6aHka Cpbuije;

o

) Komwucuja 3a xapTuje og BpegHoOCTy;

©

) LleHTpanHu perucrap, 4eno v KNUPWHT XapTuja o4 BpeaHOCTY;
10) beorpaacka 6ep3a;

11) AreHuwuja 3a NnpuBpeaHe perucTpe;
12) AreHuuja 3a ocurypare 0enosuTa;
13) AreHuwuja 3a npuBaTtusauujy;

B) YyecHMUM Ha TPXULWITY:

14) BDD M&V Investment a.a. Hoeu Cag;
15) BDD Wise broker a.g. beorpag;

16) BDD Sinteza invest Group a.a. beorpag;
17) Erste banka a.n. Hosu Cagp;

18

19) BojsohaHcka 6aHka a.g. Hosu Cag

20
21

)

)

)

) Banca Intesa a.n. Beorpag;

)

) Unicredit banka a.n. beorpag;
)

MpuepegHa komopa Cpbuje;
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22) MNpuspegHa komopa beorpana;

23) Yopyxewe 6aHaka Cpbuje;

B) CTpaHu KOHCYNnTaHTU

24) Cagert cTpaHux nieectutopa FIC (Foreign Investors Council);
25) USAID;

26) British American Tobacco.

Ha npesom cactaHky PagHe rpyne ycarnaweHa je cnegeha nvcra 3akoHa Koju,
Herge camo y jeQHOM CBOM Aeny, perynuily MmaTepujy TpxuLTa Kanutana u xaptuvja
o[, BpeOHOCTK:

1) 3akoH o TpxuwTy kanuTana (,Cnyx6eHun rnacHuk PC”, 6poj 31/11);

2) 3akoH 0 uHBecTUUMOHMM doHaoBuMa (,CnyxbeHn rnacHuk PC”, 6p.
46/06, 51/09 n 31/11);

3) 3akoH O npey3umary akumoHapckux apywtasa (,CrnyxGeHu rnacHuk
PC”, 6p. 46/06, 107/09 n 99/11);

4) 3akoH O [JobpOBOSbHMM  MEH3WjCKMM  (DOHAOBMMA W MEH3MjCKUM
nnaHosuma (,Cnyx6eHu rnacHuk PC”, 6p. 85/05 n 30/11);

5) 3akoH obnuraumoHum ogHocuma (,Cnyxbenn nuct COPJ”, 6p. 29/78,
39/85, 45/89-YCJ u 57/89, ,Cnyx6enn nuct CPJ”, 6poj 31/93 un ,CnyxbeHn nuct
CUr’, 6poj 1/03-YcraBHa nosersa);

6) 3akoH o npuBpegHum ApywiTteuMa (,Cnyx6eHu rmacHuk PC”, 6p. 36/11 u
99/11);

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

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

9) 3akoH o 6aHkama (,Cnyx6eHu rmacHuk PC”, 6p. 107/05 n 91/10);

10) 3akoH o ctevajy (,Cnyxbenn rmacHuk PC”, 6p. 104/09, 99/11-gp.3aKoH K
71/12-YC);

11) 3akoH o cTevajy u nukempauuju OaHaka u gpyliTaBa 3a OCUrypare
(,Cnyx6enu rnacHunk PC”, 6p. 61/05,116/08 n 91/10);

12) 3akOH O jaBHMM CKMaguwTMMa 3a MoSbOMNpMBPEdHE MNpou3BOAEe
(,Cnyx6eHu rnacHunk PC”, 6poj 41/09);

13) 3akoH o jaBHOM ayry (,Cnyx6enn rnacHuk PC”, 6p. 61/05, 107/09 un
78/11);

14) 3akoH O crpevaBakby npakba HOBUA W (PUHaHCMpawa Tepopusma
(,Cnyx6enu rnacHuk PC”, 6p. 20/09, 72/09 n 91/10);

15) 3akoH o0 n3BpLueny n obesbehemny (,Cnyxbenun rmacHmnk PC”, 6p. 31/11 n
99/11);

16) 3akoH O 3alTUTKN KOpUCHWMKA buHaHcujckux ycnyra (,Cnyx6eHu rmacHuk
PC”, 6poj 36/11);

17) 3akoH o padyHoBoacTBy (,Cnyx6eHu rmacHuk PC”, 6poj 62/13);
18) 3akoH o peBuamju (,CnyxbeHn rnacHuk PC”, 6poj 62/13);
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19) 3akOH O 3anoXHOM MpaBy Ha MOKPETHUM CTBapuma ynucaHum Yy
peructap (,Cnyx6enun rnacHuk PC”, 6p. 57/03, 61/05, 64/06 n 99/11);

20) 3akoH o HapopgHoj 6aHum Cpbuje (,CnyxbeHn rmacHuk PC”, 6p. 72/03,
55/04, 85/05-gp. 3akoH, 44/10, 76/12 n 106/12);

21) 3akoH 0 nope3y Ha gobut npegyseha (,CnyxbeHn rnacHuk PC”, Op.
25/01, 80/02, 43/03, 84/04, 18/10, 101/11 n 119/12);

22) 3akoH o nopedy Ha popaTty BpepHocT (,Cnyx6eHu rnacHuk PC”, Op.
84/04, 86/04, 61/05, 61/07, 93/12 n 108/13);

23) 3akoH 0 nope3y Ha poxopak rpafaHa (,Cnyx6enn rnacHuk PC”, ©Op.
24/01, 80/02, 135/04, 62/06, 65/06, 31/09, 44/09, 18/10, 50/11, 91/11, 7/12, 93/12,
114/12, 8/13 n 108/13);

24) 3akoHun o nopesnma Ha umosuHy (,CnyxbeHn rnacHuk PC”, 6poj 26/01,
,Cnyx6enun rnacHuk CPJ”, 6poj 42/02 n ,,Cnyx6eHun rnacHuk PC”, 6p. 80/02, 135/04,
61/07, 5/09, 101/10, 24/11, 78/11 n 57/12);

25) 3akoH O MopeckoM MOCTYNKy M nopeckoj agmuHucTpaumjm (,CnyxbeHu
rnacHuk PC”, 6p. 80/02, 84/02-ucnpaska, 23/03-ucnpaska, 70/03, 55/04, 61/05,
85/05-ap. 3akoH, 62/06-gp. 3akoH, 63/06-gp. 3akoH, 61/07, 20/09, 72/09-ap. 3aKoH,
53/10, 101/11, 2/12-ucnpaeka, 93/12 n 108/13).

Op TpeHyTka ocHuBawa, PagHa rpyna je y nepuogy oa mapta 4O HoBeMOpa
2013. roguHe ogpxana 4etupu cactaHka. Of HaBefLeHMX 3aKoHa ydecHuLy Yy pagy
PagHe rpyne pocrtaBunu cy npumenbe w cyrectmje Ha ogpenbe 18
NoeHTNUKOBaAHNX 3aKOHCKMX akaTa Koje ce T4y XapTuja of BpegHOCTU U TpXMLWTa
kanuTtana. Ha 3akoH npucturno je ykynHo 99 komeHTapa koju, y Hajsehoj mepw,
TpeTupajy ogpenbe Kojuma je perynucaHo ynarake WMOBUHE WHBECTULIMOHOT
doHaa, orpaHMyera ynararwa Te MMOBMHE, U3BELUTaBake APYLUTBA 3a yrpaBrbakbse,
Kao 1 BMCUHA OCHOBHOr KanuTarna ApyLwTBa 3a ynpaBrbame.

CBu pocTaBrbeHU KOMeHTapu, npumenbe M cyrectvje aHanuaumpaHu cy y
cMucny ycknafeHocTy ca OyXOoM MojeauHayHuX 3akoHa Yy umjem cy cacTtaBy oapenbe
Ha Koje ce ogHoce, MefyHapogHux cTtaHgapga wu OupekTuBe, gpyrux gomahux
3aKOHa Koju perynuily npeameTHy martepujy m notpeba npakce. Lure oBe
cBeobyxBaTHe ynopeaHe aHanuse MMao je 3a pesyntaTt AeuHncarte CBPCUCXOOHUX
npeanora uameHa u gonyHa, koje he y Hajpehoj mepu 3agoBorfbMTW cBe 3agaTte
KpuTepujyme, 1 CXOOHO TOMe, NpeAcTaBrbaTh HajagekBaTHUja peLleHsa.

Yaumajyhm y o003up cBe HaBedeHO, Kao W HEeOMXOO4HOCT Aarber
ycarnawasarka ca noMmeHyTom [OupektuBom wu3 oBe obnactv, a wu3 pasnora
cnpoBofena npoueca npugpyxusamwa EY, ykasana ce notpeba 3a M3pagom HOBUX
n3meHa n gonyHa 3akoHa. Hanomuiemo na npucTurinm KoMeHTapmn Ha 3akoH HUCY
3axteBanu CylLUTMHCKe NpoMeHe Yy 3aKOHCKMM pellehnma, Beh ce paaunno, yrnaBHOM,
0 npeanosvma 3a Jarba ycarnawasawa ca [MpekTuBoM, Kao M npeano3vma 3a
noborbLUakeM camor TeKcTa 3akoHa.

OBuM npeanoromM 3akoHa 0 n3MeHama 1 gonyHama 3akoHa (y Jarbem TEeKCTY:
Mpepnor 3akoHa), u3Mehy ocTanor, BplKX Ce TEPMMHOIMOLLKO npeLm3npare
noctojehux, kao u yBoferwe HOBMX MOjMOBA, Kao LITO CY ,Kiby4yHe MHopmaumje o
nHBectTuTOopy” M ,6nncka noBe3aHocT”, a y uurby 6orbe 3alTuTe MHBECTUTOPA U
ycknahuBara ca peneBaHTHOM [uUpeKkTUBOM.

Mopen Tora, godaTHO Cy npeuusavpaHe ofpenbe 3akoHa Koje perynuiy
rnocriosare OpyluTBa 3a ynpaerbakwe, W TO OeNnaTHOCT APYLTBa 3a yrnpasrbake
kada obaBrba nocrose ynpasrbaka MopTdonmjoM, kao M ycrioBe 3a NoBepaBahe
aAMUHUCTPATVUBHUX U MAPKETUHLLKVX aKTUBHOCTU APYrM NULuUMa.
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Harce, pagn ycknahmBawa ca noMeHyTOM [OupekTMBoM, a Yy Uuuby
onaklwasawa Yycrnosa [Mocrnosakwa [ApylitaBa 3a Ynpasrbakbe Yy YycrosuMa
MHaHCKjCKe Kpu3e U CUCTEMAaTCKOr CMmakera BpeaHOCTU WMOBWMHE Mof
ynpaBrbatbeM, [lpeanor 3akoHa npeasufla CmareHe M3HOCa HOBYaHOr Jena
OCHOBHOI' KanuTana npuiankoM OCHMBawa, Kao W agekBaTHOCTU Kanutana, ca
noctojehnx 200.000 eBpa Ha 125.000 eBpa y AMHapCKoj NPOTUBBPEAHOCTM MO
cpeanem Kypcy HapoaHe 6aHke Cpouje.

PenakcupaHa je noctojeha obaBe3sa nsselwlTaBarwa Komucuje 3a xapTtuje oa
BpeaHocTn (y garbem TekcTy: Komucuja) og cTpaHe apyliTaBa 3a ynpasrbawse, Y
cmucny pa je nopen obaBese roguvwiker mssellTaBara, YMECTO [Jocajallhbe
obaBe3e KBapTanHOr  M3BellTaBaka, yBeAeHa obaBe3a  nonyrogukser
n3selwwTaBawa. Cammm TMM OpyliTBa 3a ynpaBrbake he npunpemaTn mawe ABa
KBapTanHa usBellTaja rogvwmke. MNMopen Tora, nogaum Koje ApyLTBO 3a ynpasrbame,
y CBOjOj [oCajallH0j Npakcy nasellTaBamwa, Beh goctaerba Komucujn ys rogmiubsu
MHaHCHjCKN M3BeLUTa] TakcaTMBHO Cy HaBedeHW, a y Uurby YycknahuBawa ca
ogpepbama [Oupektme. Ocum Tora, a pagum Behe curypHoctM uHaHcujckor
cucTteMa, yBegeHa je n obaesesa Komucuje ga cactaBu nucTy peBm3opa Koju Mory
obaBrbaTtn peBu3Mjy [OpylWTBa 3a YynpaBrbakbe U WHBECTUMLMOHMX (OHAOBA.
HaBeneHa ogpenba npeacrasrba u ycknahueame ca 3akOHOM O TPXKULUTY KanuTana,
koju Ty oapenby Beh npumetrsyje og AoHowweHa, ogHocHo og 2011. roguHe. Y npakcu
CBa [pywTBa 3a ynpaBrbakbe Beh aHraxyjy pesu3ope ca OBe NUcTe, Tako Aa
HaBegeHa ogpenba Hehe nogpasymeBaTu HoOBa YycknahuBawa [ApyliTaBa  HU
doHO0Ba, HATK JoAaTHE TPOLLKOBE.

MpeanoxeHe nameHe n gonyHe ogpepaba noctojeher 3akoHa koje ce Tudy
ynarawa MMOBWHE UHBECTMLMOHOT hOHAa, Kao M OrpaHunyera ynarawba UMOBUHE, Y
jow Behoj mepu cy ycarnalweHe ca pelwerwunmMa npegsuheHnm Onpektneom, ymme je
npowwmpeHa MoryhHoCT ynarawa uMmoBMHe, oMoryheHa 6orba avBepcudmkaumja
pu3unka, a camMMMm TUM U Beha 3aluTvTa MHBecTMTopa.

YBeneHa je obaBesa ApyliTBa 3a YynpaBrbakbe [a YCnocTaBu CUCTEM
ynpasrbarwa pus3mumMmMma Koju nogpasymeBa U TauyHy U HE3aBUCHY NPOLEHY BPeOHOCTH
n3BedeHMx (PUHaAHCKjCKMX WMHCTpyMeHaTa Kojuma ce Tpryje Ha OTL, TpxuwTy.
YBohewe OBaKkBOr pellewa He MpeacrtaBrba goaatHy obaBesy ApyluTBMMAa 3a
ynpaBrbake, Oyayhu pa y OKBMpy CBOjMX NpaBuna MocrioBaka ApywTea 3a
ynpaerbatbe Beh mmajy obaBesdy geduvHucawa NONUTMKE ynpasBibaka puanumma.
MoHyheHo pellere npencraerba ycarnawasame ca [upektmeom.

M3BplieHe cy U Mame M3MeHe W gonyHe nocTtojehux ogpepaba koje ce
O[HOCE Ha MpPOCMeKT MWHBEeCTUUMOHOr OHAa, a U3 pasnora TpaHCNapeHTHe
MHBECTULNOHE NOJNTNTUKE CbOHﬂ,a n nooaTtHe 3allTnuTe MHBECTUTOpPA.

[opaTHo je npeumsmpaH 1 nojam oTBOPEHOr MHBECTULIMOHON (boHaa.

CucTtem HakHaga Huje MersaH, OCMM LUTO je, paau onaklaBaha MocroBamsa,
YKMHYT NpaBUINHKNK O Tapudu u yBeaeHa je obaBesa HaBohera HakHaaa y NpoCneKkTy
doHaa. OBO pellere je jedTUHUje M jegHOCTaBHMje 3a MHBECTULMOHE (OHAOBE, a
NUCTOBPEMEHO TpaHCNapeHTHWje 3a MoTeHuujanHe 4naHoBe doHaa. TexHUYKK
peTtarbm obpadyHa u nnahawa HakHaga OpylWwTBY 3a ynpaBrbakbe M Kactoan 6aHum
he 6utn nponucaHu noasakoHckum aktom Komucuje. Mopepa Tora, npeasufieHn cy u
Apyrn TPOLUKOBK APYLWITBA 3a yrnpaBrbahe Koju he ce npusHaBaTtun y ckrnagy ca UcTum
akToM Komucuje, Kao LITO Cy TPOLLKOBW 3agyxmBaka hoHOa - KamaTe U crl.

M3 pasnora onakwaBaka MocroBawa U CMamera TPOLUKOBa APYLUTBY 3a
ynpaBrbatbe U oHay, objaBrbMBamke MpPMHOCA, OrfallaBake HEeTo BPedHOCTU
nmoBmMHe OHAA, KA0 U CrMYHEe Oanyke M obaBellTewa 00jaBrbyjy ce camo Ha
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WHTEPHET CTpaHWUM OpyliTBa 3a yrnpaerbake, a He Kao OO0 caja, M y HajMmake
jedHOM OHEBHOM NUCTY.

MpeumnsHuje cy perynnucaHe ycnyre koje Moxe obasrbaTu kactogn 6aHka, kao
N Mepe y Ha30py Koje Haj NocrnoBaweM ApyLUTBa 3a ynpasBrbake, MHBECTULIMOHOT
doHaa n kactoam 6aHke Bpmn Komucuja.

Mopepn Tora, MNpennorom 3akoHa BPLUM Ce TEPMUHOJSIOLLKO ycknahuBawe ca
3aKkoHOM O MpuBpPeaHUM APYLUTBMMA Y CMUCIY NpaBHe hOpMe, opraHa ynpasrbakba
ApywWwTBa 3a ynpasrbate W 3aTBOPEHOr WHBECTULMOHOr oHaa, ycknahmsawe ca
3akoHOM O TPXMWITY Kanutana yrnasHom Yy pgeny ynyhyjyhux Hopmu pagu
KOH3UCTEHTHOCTU U jeoHoOOpasHe npuMMeHe Yy npakcu, kKao u JeduHucame
nojeauHMxX rnojMoBa, Kao LUTO je NopTdonno ooHaa - UMOBUHA Y KOjy MHBECTULMOHMU
doHA ynaxe y cknagy ca ogpenbama OBOr 3aKOHa.

lll. OBJAWLWHEHE MPABHUX UHCTUTYTA U
NOJEAMHAYHUX PELLEHA

UnaHom 1. oBOr 3akoHa Aonywasajy ce W npeumnaupajy ogpenbe koje ce
O[HOCEe Ha ApYLUTBO 3a ynpasrbake, kBanudukosaHo ydelwhe, ckpaheHn NpocnexT -
KibyyHe MHdOopMauuje 3a UHBECTUTOpPE, YnaHa ynpase, noptdonuno doHaa, dnmcky
MoBe3aHOCT, (PUHAHCUCKM WHCTPYMEHT, XapTuje of BpedHOCTU, perynMcaHo
TpXUWTE, MynTUNaTepanHa Tprosayka nnatcgopma (MTI), OTL, TpxuUwTE, KIMPUHT,
cangupamne 1 nHcajaepcka nHdopmauuja.

UnaHom 2. BpLwn ce npeuunsnpare npasHe opme OpyLITBa 3a ynpaBrbake y
Ckrnagy ca 3aKOHOM KOjuM ce perynuiiy npuBpeaHa pywTBa, kao 1 Aa ApywTBo 3a
ynpaerbake He Moxe OWUTW LMIbHO APYLITBO Y CMUCNY 3aKOHa KojuMm ce ypehyje
npeysvmane akLuMoHapCKUX ApyLITaBa.

Y unaHy 3. ponywaBajy ce oapeabe koje ce ogHoce Ha AenaTHOCT ApyLITBa
3a ynpaerbake, Tako LITO Ce OorpaHuyaBa ynarake cpeactasa M3 nopTtodonua u
npeumsnpajy ce Yycnosu Moj Kojuma OpyLITBO 3a Yyrpasrbatbe MOXE MOBEPUTU
obaBrbatbe agMUHUCTPATUBHUX M MapKETUHLUKUX MOCMOBA M aKTUBHOCTU APYrnMm
nuumMma, a Takohe ce BpLUe U TEPMUHOSOLLKA YCKnanuBawa ca 3aKOHOM KOjuM ce
ypehyje TpxuwTe KanuTana.

Y unaHy 4. mewajy ce ogpenbe koje ce ogHOCe Ha BUCUHY HOBYaHOr aena
OCHOBHOI KanuTana npuIMKoM OCHMBaka Koju ce cmawyje ca 200.000
(nBectaxmrbaga) esupa Ha 125.000 (cTtoaBageceTneTxurbaga) eBpa U Oonykyjy ce
oapende Koje ce 0gHOCE Ha afdekBaTHOCT KanuTana u HagnexHoctn Komwucuje pa
Gnvke nponuile HauvH n3padyHaBaka 1 yTBphuBarka afeKkBaTHOCTM Kanntana.

Y uynaHy 5. BpwWM Cce TEPMMHOMOLLKO ycknafuBarwe ca 3akOHOM KOjUM ce
ypehyje TpXkuwTe kKanuTana.

Y unaHy 6. BpLWM Ce TEPMMHOJIOLKOr ycarfnaiwlaBaka ca 3aKOHOM KOjuM ce
ypehyje TpxuwTe KanuTana, Kao M JonyHa oapeabu pagu npeuusvpakba wTa je
nuue Koje HamepaBsa [a OCHyje APYLWTBO 3a ynpasrbawe OYyXHO [a nogHece ys
3axTeB 3a u3gasare [403Bore 3a paj.

Y unaHy 7. BpWKM Ce TEPMMHOSMOLLKO YyCKnafuBawe ca 3akOHOM KOjUM ce
ypehyje TpxuwTe Kanutana, kao U gonyHa oapenbu koje ce ogHoce Ha obasese
Komucuje y cnyuyajy onbuvjarba 3axTeBa 3a usgaBarbe [03BONE 3a paj M cTulame
kBanudukosaHor ydelwwha y opyLwITBY 3a ynpaBrbatbe.

Y unaHy 8. BpwWM Ce TEePMMHOSMOLLKO YycknafhuBawe ca 3akOHOM KOjUM ce
ypehyje TpxuwTte kanuTana, kao U ageksaTHuje ypehewe ycrnoBa koje mopajy na
ncnyHasajy 4rnaHoBm ynpase ApyLUTBa 3a yrnpasrbake.
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Y unaHy 9. Koju ce ogHOCK Ha AaBake carnacHocTU Ha M3bop unaHa ynpase
OpywTBa 3a ynpaBrbake, bpuily ce ogpeabe kojuma je aata moryhHoct Komucujm
4a, YKOMMKO CMaTtpa HeOonxoOHWM, 3aTpaxu of MpeafoXeHuX uvnaHoBa ynpase Aa
nn4yHo Johy Ha NHTepBjy.

Y unaHy 10. BpLM Ce TEPMMHOMOLIKO ycknahuBarwe ca 3akOHOM KojuM ce
ypehyje TpxuwTe Kanutana.

Y unaHy 11. gonyhwaBajy ce ogpenbe Koje ce ogHoce Ha ypefere Bohewa
MOCMOBHMX KioUra U cactaBrbawe PUHAHCUjCKMX M3BELUTaja Tako LWTO ce Aodaje Aa
ce 1 peBu3nja MMHaAHCUjCKNX U3BeLlTaja ApYLITBA 3a ynpasrbake N MHBECTULIMOHOT
doHaa Takofe BpLM y CKNagy ca 3akoHOM Kojum ce ypehyje pesusuja, a gogaje ce u
nucTa pesusopa.

Y unaHy 12. memnajy ce ogpenbe koje ce oQHOCE Ha M3BELUTaBake ApPYyLUTBA
3a ynpaBrbake Tako LUTO Ce MpodyKaBa pOK 3a [OCTaBy roAuIHbUX M3BELUTaja,
npeumsmpajy ce nogauMm Koju ce jaBHO o0OjaBrbyjy, nponucyje ce obaBesa
AocTaBrbaka Monyrogvilbnx m3sewTaja M bpuwe ce obaBesa pocTaBrbaka
KBapTanHux nssewTtaja. Takohe ce npeuusnpa MoryhHoCT yBuaa uynaHosa oHaa y
NPOCNEKT U MOCNeAHW FroAuLIHKU U NOMYroAvilbM U3BELUTaj, Kao U OOCTaBrbakbe
npocnekra, ckpaheHor mpocnekra, roguvlliker v nonyroguvlliker usBellTaja YnaHy
doHaa Ha 3axTeB 1 6e3 HakHage.

Y unaHy 13. Bpwwu ce gonyHa ogpeadbu Koje ce ogHOCE Ha ynarawe Y
WHBECTULMOHE (DOHAO0BE Y UuIby AOAATHOT Npeum3anpana noctojehux ogpeaou.

Y unaHy 14. mewajy ce ogpeade koje ypehyjy obaBese Komucuje npunmnkom
n3aaBaka 4O3BONE 3a OpraHM3oBawe OTBOPEHOr, OAHOCHO OCHMBaH-e 3aTBOPEHOT
doHaa paan ageksaTHujer ypeherwa n ycknahmeawa ca JupekTmom.

Y unaHy 15. mewajy ce ogpenbe Koje ce oOHOCE Ha MHBECTULIMOHU LUIb U
WHBECTULMOHY NONWUTUKY hoHOa paaw ageksaTHujer ypefewa Tako wTo ce Gpuie
nogena coHaosa npema ogabpaHoM MHBECTULMOHOM LiIbY U MPOMNMCMBaHe BPCTe
1 ycrioBa npeHocu y HagnexHocT Komucuje. Takofe, nponucyje ce Aa MHBECTUMLMOHA
nonuTMKa Mopa Aa cagpXu U HauvH ynpasibaka pusnunma.

Y unaHy 16. mewajy ce ogpeabe Koje ce oOHOCE Ha ynarakwe UMOBUHE
WHBECTMUMOHOr (hoHAa, Tako LWTO je NUcTa cucTemaTu3oBaHa npema BpcTama
bMHaHCHjCKNX MHCTpYMeHaTa y3 oapefeHa npeumsmpara n3segeHnx rHaHCHjCKNx
WHCTpyMeHaTa, a CBe Y UuWby 3awWTuTe WHTepeca WHBecTuTopa U Behe
ycarnaileHoCcTu ca pellewnma npeasuheHum OupekTusom.

Y unaHy 17. memwsajy ce ogpenbe Koje ce ogHOCE Ha OrpaHuyera ynarawba
MMOBMHE WHBECTULMOHOr boHOA paau afeksaTHujer u npeumsHujer ypehemwa, a y
LUUIby CMakeHa pusnka rnocriosarwa 1 Behe 3awTute nHTepeca MHBECTUTOPA, Kao U
ycarnaileHocTu ca pelleruma npegsuheHnm Oupektnsom. Takohe, npeasuha ce aa
he Komucuja nponucaTn 6nmxe ycnose 1 HauuH ynarakba UMoBuHe oHAa.

Y unaHy 18. nponucyje ce Oy>KHOCT ApyLITBa 3a ynpasrbare Aa ycrnocrasu
CMCTEM ynpaBsrbakba pusnuuma, HapouuTO KoA ynarawa Yy ussegeHe (oMHaHCujcKe
nHcTpymeHTte. Takohe, ce npeasuha ga he Komucuja nponucatu bnwke ycnose u
HauuH unaeHTUMKaumje, mMepewa M NpoLeHe pusnka K3 OBOr unaHa, Kao U
ynpasrbarkbe TUM pusnuuma.

Y unaHy 19. pgonywaBajy ce ogpenbe koje ce ofgHOCE Ha OrpaHuvera
pacnonarakba WMOBMHOM WMHBECTULMOHOr boHOa pagu ageksaTHujer ypehewa u
CMareHa pu3unka.

Y unaHy 20. mewsajy ce oapenbe koje ce OQHOCE Ha HauuH objaBrbuBaH-a
nogataka o NMpuHocy.
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Y unaHy 21. mekajy ce oapenbe Koje ce ogHOCE Ha MPOCMNEKT U ckpaheHu
MpOCNEKT MHBECTMLUMOHOT hoHAa paau ypeherwa obaBese cacTaBrbakba, CagpXuHe u
BpCTe MHdopmaumja, objalinera BpCTa pu3mnka 1 jaBHor objaBrbuBamsa, y cknagy ca
Oupektnsom.

Y unaHy 22. gonymwyjy ce oapenbe koje ce OAHOCE Ha CaapXUHY npocnekTa
WHBECTULMOHOT dhoHAa.

Y unaHy 23. ponywyjy ce ogpenbe Koje ce OgHOCE Ha Mnojam OTBOPEHOr
WHBECTULMOHOI )OHOA W UMb OCHMBaka a paaun ageksaTHujer u npeuunsHujer
aedurHucana n ycknanueara ca JupeKkTMBomMm.

Y unaHy 24. BplK ce nNpaBHOTEXHMYKA pefakumja ogpenbe koja ce ogHoOCU
Ha ynarama OTBOPEHOr WHBECTUUMOHOr (POoHAa paan Yycarnawasawa ca
npeanoXxXeHnm nameHama.

Y unaHy 25. nponucaHo je ga ce y npocnekTy poHaa HaBode CBe HakHage
koje ce Hannahyjy og ynaHoBa )oHAa M U3 UMOBMHE hoHOA, NponucaHe cy BpCTe
HakHajga Koje ce mory HannahusaTtu of ynaHosa oHAa 1 M3 uMoBrHe dhoHAa, Kao U
Aa Komucuja ceojum aktom ypefyje HaumMH obpadvyHa n HannaTte HakHaga.

Y unaHy 26. mewsajy ce oapenbe koje ce OQHOCE Ha HauuH objaBrbuBaH-a
nogataka O HETO BPEeOHOCTU MMOBMHE OTBOPEHOr OHOA MO WHBECTULMOHO]
jeanHuum.

Y unaHny 27. ponywyjy ce oapenbe pagu ypehewa obaBese gocTaBrbakba
ckpaheHor npocnekTa 3anHTepecoBaHNM NMUMMa.

Y unany 28. memnajy ce ogpenbe koje ce 0gHOCE Ha OTKYM MHBECTULMOHUX
jeavHuua pagu ycarnawasara ca NpeasioxXeHnm n3ameHama.

Y unany 29. memnsajy ce oapenbe koje ce ogHOCe Ha 3adyXuBare ApyLUTBa 3a
ynpaerbake 1 cMakyje ce npoLeHaT JO3BOSbeHE YKYNHE 3aAY>KEHOCTU.

Y unany 30. gonywyjy ce ogpenbe koje ce ogHoce Ha cnajake OTBOPEHUX
WHBECTMLMOHNX (DOHAOBA pagu Npeumsvpara npaea unaHoBa OTBOPeHUX hoHOoBa
y NpoLecy cnajamwsa.

Y unaHy 31. mewajy ce ogpenbe koje ce ogHoce Ha objaBrbuBake OANyke 0O
pacnyLiTaky OTBOPEHOI MHBECTULMOHOT boHAa.

Y unany 32. ponywyjy ce ogpenbe Koje ce oOgHOCE Ha 3aTBOpeHu
WMHBECTMUMOHN poHA paan npeuusHujer geduHucarwa npasHe opme 3aTBOPEHOr
MHBECTMLMOHOT cboHAa Y ckragy ca ogpenbama 3akoHa Kojum ce ypehyjy npuepegHa
OpyLITBa, TEPMMHOMOLLKOr ycarnaillaBaka Ca 3aKOHOM KOju perynuiie TpXuLTe
kanuTana un ypehera HaumHa objaBrbuBara yTBpfleHe HETO BPeAHOCTM UMOBUHE.

Y unaHy 33. gonywyjy ce ogpenbe Koje ce 0HOCe Ha OorpaHuyeHa ynarawa
MMOBMHE  3aTBOpPEHOr  WHBECTMUMOHOr boHAa paau ycarnawasakwa ca
oaroBapajyhnm nameHama y ogpenbama MNpegnora 3akoHa 1 npeunsmpara.

Y unany 34. mersajy ce oapenbe Koje ce 0gHOCE Ha 3a4yXuBare 3aTBOPEHOr
MHBECTULIMOHOI CbOHﬂ,a paan TepMUHOJIOLLIKOr ycarnallaBaha.

Y unaHny 35. BpwK ce ycknafuBawe HasMBa opraHa pagu ycknahuBawa ca
3aKOHOM KOjuM ce ypeRyjy npuspeaHa opyLuTBa.

Y unaHy 36. gonywaBajy ce oapeabe koje ce ogHOCe Ha Haa3opHu oabop
3aTBOPEHOTr UHBECTULIMOHOT hoHOa paam npeumnsHujer ypehera.

Y unaHy 37. mMemnajy ce ogpeabe Koje ce OOHOCE Ha akuuvje 3aTBOpeHor
WHBECTMUMOHOr (poHOa paauM TEpPMUHOMOLIKOr YyckrahuBawa ca 3akOHOM KOju
perynuiie TpXuUwTe KanmTtana n npeynsnpana.
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Y unaHy 38. mewsajy ce ogpeabe koje ce 0OQHOCE Ha ynuC akuuja 3aTBOpeHOr
WHBECTULUMOHOI doHOa pagu ycarnawasaka ca ofrosapajyhum wuameHama y
oapenbama oBor 3aKoHa.

Y unaHy 39. BplIM Ce KOpeKuuja TeKkCcTa W ycarnawaBawe ca U3MEHOM Yy
ynaHy 22. 3akoHa.

Y unany 40. mensajy ce ogpeabe koje ce 0OOQHOCE Ha HauvH BpLUEHa ycnyra
kacTtoam 6aHke pagu npeumnsnparsa.

Y unaHy 41. gonykwaBajy ce oapenbe koje ce ogHOCe Ha Mepe Haa3opa paau
ycknahuBarba ca 3aKOHOM KOju perynuiie Tpxkuwite kanutana.

Y unaHy 42. ponywaBajy ce ogpenbe koje ce ogHOCE Ha Oay3uMare
[03BOMe 3a paj ApYWTBY 3a ynpasrbake paau ycarnawasama ca [JUpekTnBoMm, Kao
N TEPMUHOSOLLKOT YcKrahuBara ca 3aKkOHOM KOju perynuile TpXUwTe Kanutana.

Y unaHy 43. 6puwy ce ka3HeHe ofpenbe Koje ce 0OHOCE KPUBUYHO Aerno
caonwTaBawa npuBMIEroBaHMx WHgopMaumja pagu ycarnawaBaka Ca 3aKOHOM
KOju perynuile TpXuwTe kanutana.

Y unaHy 44. bpuwe ce aeo ogpenaba Koju ce OQHOCKU Ha cryyajeBe kaga ce
MoXe mn3pehun HoBYaHa ka3Ha 3a Mpekpluaj kactoau GaHke pagu ycarnallaBaka ca
oproeapajyhnm nameHama y ogpeabama oBor 3akoHa.

Y unaHny 45. npegsuieHo je ga he ce nocTynuM Koju A0 AaHa cTynakwa Ha
CHary OBOI 3aKOHa HMCY OKOHYaHM OKOH4YaTW no oppeabama 3akoHa Koju je 6uo Ha
CHa3u 0o faHa CTynaka Ha cHary OBOr 3aKoHa.

UnaHom 46. npeasuheHo je ga he Komucuja 3a xapTuje o4 BpegHOCTU
AOHeTM nponuce 3a uuje je AoHowewe oBrawheHa OBMM 3aKOHOM, y pPoky of 60
JaHa o[ fJaHa CTynaka Ha cHary OBOr 3aKoHa, kao W ga cy noctojeha gpywTsa 3a
ynpaBrbake AyXHa Ja YCKrnaje akta W CBOje MOoCrnoBare, OAHOCHO MOCMOBaHe
doHaa kojum ynpaereajy, ca ogpeabama OBOr 3akoHa M ofrosapajyhum aktuma
Komucuje, y ogpefieHOM poKy o4 AaHa CcTynara Ha cHary OBOr 3aKOHa.

UnaHom 47. ogpefneHo je fa 0Baj 3aKOH CTyna Ha cHary ocMor AaHa of AaHa
objaBrbmBara y ,Cnyxb6eHom rnacHuky Penybnuke Cpbuje”.

IV. PMHAHCWUJCKA CPEACTBA NOTPEBHA 3A
CNPOBOBHEHE 3AKOHA

3a cnpoBohere oBOr 3akoHa Huje NnoTpebHo 0b6e3beanTn cpeactea y byyeTy
Peny6bnuke Cpbuije.

V. AHAJIU3A E®PEKATA 3AKOHA
- Opgpeherwe npobnema koje HaupTt 3akoHa Tpeba ga pewm

OB/MM 3aKOHOM [Jaje ce 3aKOHOAABHWM W MHCTUTYLMOHANHW OKBMP 3a LITO
NoTNyHWje perynucarwe OCHMBaHa, (PYHKUMOHMCaha N u3BellTaBaka Apylitasa 3a
ynpaBbakbe€ UHBECTULMOHUM CbOHﬂ,OM, Ha4ynHa ynaraka M orpaHu4yela ynaraska
MMOBUWHE MWHBECTULUMOHOr poHAa, ycnyra kactoaum OaHke, Kao M agekBaTHujer u
epukacHujer perynvicarwa mMepa Haasopa OpyLiTBa 3a ynpasibake, MHBECTULIMOHOT
doHaa n kactoan H6aHke.

Baxehn 3akoH O MHBECTUUMOHUM (POHOOBMMA MMao je 3a UWib CTBapake
TeMerba 3a OCHMBawe U (YHKUUOHMUCAHE WHBECTULMOHUX (POHOOBA, Kao HOBOT
00nuKa WMHCTMTYUMOHANHUX WHBECTUTOpa Ha TPXMWTY kanutana y Penybnuum
Cpbuju, kao n ga obe3bene crtabunHuje U CUrypHuje MoCrnoBare WMHBECTULMOHUX
doHaoBa y ycnosuma rnobanHe puHaHcujcke Kpuse Koja je y NpeTxogHoM nepuoay
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3axBaTuna n Hawe dmHaHcujcko TpxkumwTte. MameHe 3akoHa 3 2009. n 2011. roguHe
CYy, Kao LWTO Ce M oOo4YekuBarno, pJonpuHene crabunHujem, pauuoHanHujem wu
CUTYpHUWjeM MOCnoBawy ApyLUTaBa 3a ynpaBrbake U MHBECTULMOHMX (POHOO0BA, Kao
N epmkacHnjeM Hag3opy HaanexHor opraHa y nocTynky NnpMMeHe 3akoHa.

Opyrm Tanac duHaHCWjcKe Kpu3e YCrOoBMO je [Ao4aTHO noropluarke
dMHaHCHjCKOr MorioXaja M ycroBa MNocroBakwa [JpywTaBa 3a yhpasibakbe
WHBECTMLMOHNUM (DOHOOBMMA U 3HA4YajHO CMarele Opoja ydyecHuka Ha gomahem
TPXULWITY KanuTana, kao 1 gpactuyaH nag npomeTa u 6poja usgasanaua, a cammm
TMM 1 Bpoja TpaHcakumja u nNMKBMaHocT! Ha beorpanckoj 6ep3n. KoHkpeTHO, npema
nogaumma Komucumje, ykynaH ocTBapaHu npomeT, Ha 6ep3n u BaH Gep3e, TOKOM
YMTaBOr MoCMaTpPaHOr nepuoaa oA noyeTka rnobanHe MHaHCKjcKe Kpu3e Benexu
KOHTUHYMpaHn nag (Cnuka 1.), 0QHOCHO TOKOM MOCMaTpaHuX 5 rogvMHa CMarbeH je
Yak 3 nyTa y anconyTHoM M3HOCY.

Cnuka 1. YKynHO ocTBapeHa BpegHOCT npomeTa Ha 6ep3n u BaH Gep3se
(Mnpa. PCL)

6.000 A

5.000 o

4.000 -

3.000 o

2.000 o

1.000 o

2008 2009 2010 2011 2012

M3Bop: M3BelTaj 0 KpeTabuma Ha TPXULITY kanuTana y Penyonuumn Cpbujn
y nepuogy jaHyap-geuembap 2012. roguHe, Komucuja 3a xapTuje og BpeaHOCTU

MocneguyHo, y nocmaTpaHoMm nepuony, 3abenexeH je nag wHOeKca
HajnukBMaHWjuUX akumja beorpancke 6ep3ae, Belex15, 3a 77%, [OK je ekBMBaneHTaH
nap onwTer nuaekca Belexline naHocno 74%.

Mopen Tora, nmpuMmeTaH je W KOHTUHyMpaHu nag 6poja ApywTtasa 3a
ynpasrbakbe MHBECTUUMOHMM (POHOOBMMA KOja mocnyjy Ha gomahem (rHaHCKUjCKOM
TpxuwTy (Cnuka 2.).

Cnuka 2. YkynaH ©Opoj pgpywTaBa 3a ynpaB/bake WHBECTULMOHUM
doHaoBMMA
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M3Bop: Komucuja 3a xapTtuje o BpeaHoOCTH

KoHkpeTHO, 6poj ApyliTaBa 3a ynpaerbake CMakeH je ca 15, konuko je 6uno
2008. roavHe, Ha 4, KONUKO MX uma oBe roguHe. Micto Tako, 6poj MHBECTULIMOHNX
doHOOBA je camo Yy OOHOCY Ha NPETXOAHY roguHy cmarseH ca 21 Ha 14.

Takohe, kao jow jegaH nokasaTeSfb HeOOBOSbLHO pPasBWjEHOr TPXULITA
KanuTana jaBrba Ce XpPOHWYaH HedocTaTak KBanWTETHOr TPXWULLIHOI MaTtepwujana,
O[HOCHO (PMHAHCUjCKMX WHCTpyMEHaTa y Koje OM MHBECTMTOpU MOIMM Aa ynaxy.
KoHkpeTHO, nocMaTpajyhu uHBecTuLoHe hOHOOBE M CTPYKTYPY ynarawa UMOBUHE,
yoyaBa ce [Ja je CKOpO MOSioBMHa YKyNHe MMOBWHE Mof ynpasrbaweM Aomannx
WHBECTMLMOHNX poHAOBA Yy Aeno3ntuma kop 6aHaka (Cnuka 3.), WTO cBakako Huje
CBpxa NocTojarba M MocrnoBaka OBaKBMX MHCTUTYLMj@ KONEKTUBHOI MHBECTUpara Y
npeHocuBe xapTuje o4 BpeaHOCTW.

Cnuka 3. CTpykTypa ynarawa MMOBMHE WHBECTULMOHMX cdoHaoBa y 2012.
roguHu
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M3Bop: M3BelwTaj 0 KpeTabuma Ha TPXULITY kanuTana y Peny6nuumn Cpbuju
y nepuogy jaHyap-geuembap 2012. roguHe, Komucwuja 3a xapTuje og BpeaHOCTU

Wmajyhn y BuMOy €eBUMOEHTHO OTeXaHe YCnoBe MOocfoBaka YyYecHMKa Ha
TPXULWITY KanuTana ¢ jegHe CTpaHe, Kao U HEeONXOAHOCT Jarber ycarnallaBaka ca
nomeHytoMm [OupektnBom M3 oBe obnactu, a us pasnora crnposohera npoueca
npuapyxusawa EY, ca gpyre ctpaHe, ykasana ce notpeba 3a M3pagoM HOBUX
n3meHa v gonyHa 3akoHa.

Mopen Tora, y npaBHom cuctemy Penybnuke Cpbuje obnact TpxuwwiTa
KanuTana perynucaHa je CeTOM 3akoHa Kao WTOo cy 3akoH O o6nurauyMoHuMm
ofHocuma, 3aKkoH O MpuBpeaHMM OPYLUTBMMA, 3aKOH O TPXULUTY Kanutana, 3akoH o
WHBECTULMOHNM poHOOBMMA W ApyrK, unje cy oapenbe y Hekum obnactuma
npumeHe MefycoGHO HeycarnailleHe, NPBEHCTBEHO MMajyhv y BUMAY CTynawe Ha
cHary Baxxeher 3akoHa 0 NpvMBpeaHUM APYLUTBUMA U U3MeHe oapenaba koje ce Tudy
npasHe hopme ApyLuTBa K opraHa ApywTea. Takohe, 610 je Heonxo4HO ycknaauTu
nojeavHe MojMoOBE HaBEeAEHWX 3aKOHa, a KOju Cy Y BEe3U ca TpXJLTEeM Kanutana, ca
BaxehMM 3akoHOM O TPXUWTY Kanutana. Y uurby cnpoBoflela HaBegeHor
ycarnawasamwa, Pewerwem MuHuctapctBa cuHaHcuja v npuspege 6poj: 119-01-
64/2013-16 op 11. mapta 2013. roguHe, obpa3oBaHa je PagHa rpyna 3a u3meHy
nponuca y Be3u ca xapTvjama of BPeAHOCTW ca 3a4aTKoM CTBapaha jeaHoobpasHor
npaBHOr OKBMPa M3 oBe 0bnacTu.

Op TpeHyTka ocHuBawa, PagHa rpyna ogpxana je 4YeTvpu cacTaHka Ha
Kojuma cy, namehy ocranor, 3ajeAHMYKMM HanopoM CBUX 3auMHTEpPecOoBaHMX CTpaHa
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ycarnalleHn npeano3n 3a mameHe M ponyHe Baxeher 3akoHa O WMHBECTULMOHWM
doHaoBMMA.

- nrseBun koju ce NOoCTUXKY HEFrOBUM OOHOLIEH-EM

OCHOBHM UMb OBOTI 3aKOHa je fa ce Ha cBeoOyxBaTaH U KOH3UCTEHTaH HauuH,
y cknagy ca oparosapajyhom gomahom u MefyHapogHOM perynaTtMBoM W3 OBe
oGnacm, a y uupy popgaTtHe 3awTute WMHBEeCTUTOopa W ONakwaBaka YycroBa
nocrnoBakba TPXKULLHMX YYEeCHMKa, A04aTHO npeumsvpajy ycroBuM OCHMBaH:A,
rnocriosakba M Wu3BelITaBaka ApylwTaBa 3a ynpasrbakwe, HauvH ynaraka W
orpaHnyexwa ynarakba nmMmoBunHe MHBECTULIMOHUX CbOHﬂ,OBa, NnonnTMKa ynpasibaHa
pusanuMma nHBecTuumoHor hoHAa, kao u ycnyre kactoam b6aHaka.

Haume, y npeTxogHom nepuogy, Kao nocneguua rrnobanHe duHaHcujcke
Kpuse Koja je 3axBatuna n gomahe TpxuTe Kanutana JOWro je A0 ApaCcTUYHOr
naga npometa Ha gomaheM TPXULLTY KanuTana, kao 1 4o 3Ha4ajHor cmakeHa bpoja
TPXMULWHMX ydecHuKa. Kao WTo je HaBegeHo, ykynaH Opoj apylwiTaBa 3a yrnpaerbawe
je y nepnogy 2008-2013. gpactuyHo onao ca 15 Ha 4.

Mopepn Tora, ykynaH npomeT Ha beorpagckoj 6ep3n TOKOM MpoLUne roavHe
[OCTurao je Tek jegHy TpehmHy npometa octeapeHor 2008. roguHe, OOK je TPXKMLIHA
KanuTanuaaumja cMakeHa 3a oko 20%.

Mag TpXULIHE aKTMBHOCTU U MOBEPEHA MHBECTUTOpa Yy AoMahe TpxuTe
KanuTana yCrnoBUIU CYy HeraTMBHY TEHAEHUMjy Y KpeTawy pesynTtata nocroBakba
ApylTaBa 3a ynpasrbakbe UHBECTULIMOHMM (DOHOOBMUMA, Y CMUCHY naga BpeaHoCTH
OCTBapEeHUX NpMxoa U CMakeHa yKyrnHe bunaHcHe akTmee.

Y uurby onakwaBawa YcCroBa MocroBakwa ApyliTaBa 3a ynpasrbakwe Y
ycrnoBuma (puHaHCKjCKe Kpu3e M CUCTEMATCKOr CMakersa BPEeAHOCTU UMOBMHE Mofg
ynpaBrbakbeM, OBaj 3aKOH npeaBufja CcMakere U3HOCa HOBYaHOr Aena OCHOBHOT
KanuTana npun“KoM OCHMBaHa, Kao M aJeKkBaTHOCTM KanuTana, ca nocTojehumx
200.000 eBpa Ha 125.000 eBpa y AUHAPCKOj NPOTMBBPEOHOCTM MO CpedHEM Kypcy
HapopgHe 6aHke Cpbuje, kao wTO je, namehy ocranor, NponncaHo u peneBaHTHOM
OupektnBom. Y cmucny agekBaTHOCTM kanuTana, npegsuijeHo je ga Komucuja
NOA3aKOHCKMM akTOM MOXe MmponucaTi gpyraymju HauvH yTBphrBaka ageKkBaTHOCTM
KanMTana kaga je AOWno [0 3HayajHe MpOMeHe Yy MOCnoBakwy ApywTBa 3a
ynpasreawe, W10 he ce yTBpAuMBaTM Ha OCHOBY UMHaHCUjCKMX pesynTaTa
nocnosaka gpyLiTsa.

Umajyhn y Bugy pewena npegsuheHa [OupektuBoMm, AeTarbHuje je
nponuMcaHa OenaTHOCT ApyliTBa 3a ynpaBrbawe, Y CMuUCNy Aa, kog obaBrbama
rnocrnosa ynpaerbawa nopTgonMoM 3a KnujeHTa y ckragy ca 3aKOHOM Kojum ce
ypehyje TpXxuwTe KanuTana, H1je A03BOSbEHO yrarake cpeacrasa M3 noptdonua 3a
KyMNOBWHY MHBECTULMOHMX jeAuHuLa OTBOpeHor hoHaa 6e3 npeTxoHe carnacHoCTu
knujeHTa. Nako 0o caga Huje 6uno HeraTuBHMX edekaTa oBe ogpenbe y mpakcw,
npegnarady ce OAMYy4MO Ha OBaKBO pellewe U3 pasnora npeaynpehusarmba
eBeHTyanHux 6yayhux npobnema.

Mopepn Tora, HOBMM pelletuMa ApyLITBa 3a ynpasrbakwe Cy penaxkcvupaHa y
norneny obaeese n3pelwTaBakba Komucuje 3a xapTmje oa BpeaHOCTU, y CMUCHY Aa je
YMECTO KBapTarHor ussellTaBaa yBeeHa obaBe3a nonyroamilser n3BellTaBama.
Camum TMM pgpywiTBa 3a ynpasrbawe he npunpematv mawe [Ba KBapTanHa
n3BeLUTaja roguHe.

Ca ppyre cTpaHe, y UuMIby TpaHCNapeHTHWjer nocrioBakba M ajeksaTHe
MHOPMMCAHOCTU MHBECTUTOPA, A0AATHO Cy NpeuMsmpaH/ nogauu koje je ApyLTBo
3a ynpaerbawe OYyXKHO Aa OOCTaBu Y3 roavilksy dmHaHcujcku m3sewwTaj. OBae je
noTpebHO HamOMEHYTM [a Ce He paduM HUM O KakBOM JofaTHOM onTtepehetry
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ApyliTaBa 3a ynpaBrbake W M3asuBaky [04aTHUX TPOLUKOBa MO OCHOBY obaBese
JOCTaBrbaka NponucaHux nogartaka, M3 pasfora LWTO ce pagu O nogaumma Koje
OPYWTBO 3a ynpaerbawe, Yy CBOjOj Aocajallk0j Mpakcu wu3BellTaBawa, Beh
poctaBrba Komucumju, a npensufjeHa 3akoHcka ofpenba WX CaMO TakcaTUBHO
Habpaja 13 pasnora ycknahueara ca ogpenbama [upektmse.

Ocum ToOra, a pagu Behe cuUrypHoOCTM UHAHCKJCKOT cucTeMa, UMOBMHE
doHOO0Ba M HEroBMX UNaHoBa, yBeaeHa je n obasesa Komucuje ga cactasum nucty
peBu3opa Koju Mory obaBrbatv peBu3njy ApyLTBa 3a yrnpaBrbake U MHBECTULMOHMX
doHaoBa. HaBegeHa oapeaba npeacraerba n ycknahuBawe ca 3akOHOM O TPXULLITY
KanuTana koju Ty oapeady Beh npumemnyje on AoHowewa, ogHocHo opg 2011.
rognHe. Y npakcu cBa ApylTBa 3a ynpaerbawe Beh aHraxyjy pesusope ca oBe
nucte, Tako Ada HaesedeHa oppenba Hehe noppasymeBaTy HoBa ycknafuBawa
Apylwitasa Hu poHO0BA, HATKU JofdaTHE TPOLUKOBE.

OBaj 3akoH Ha [eTarbHUjM U CBeOOyXBaTHWjM HauMH NPOMUCyje BPCTY
UMOBMHE Y KOjY WMHBECTUUMOHW (POHOOBM MOry yrnaratv MpuKynrbeHa cpeacTsa.
Mopepn Tora, goaaTHO cy MpeunsupaHa orpaHuyersa ynarawa UMOBWMHE, U3 pasnora
ycarnaiwlaBana ca pellerwmma npeasuheHnm Odupektnsom. M oBoe Hanommnwbemo aa
ce He paaum O yBoOfewy HOBUX pellewa, Beh 0 pApyrauvjoj cuctemaTusaumju
noctojehux peLlera.

Y npennoxeHoMm 3akoHY NocebHO je M3OBOjeHO ynpaBrbake pyU3nUMMa, LITO
He npeacTaBrba AodaTHy obaBesy OpylWITBMMA 3a ynpaBrbake, 6yayhun ga y oksupy
CBOjUX MpaBuna nocrnoBaka ApylwTBa 3a ynpaeibakbe Beh wmajy obaBesy
aeurHucawa nonutuke ynpaerbawa pusmuuma. [NoHyheHo pelwlewe npeactasrba
ycarnaiwasane ca JupeKktueom.

[onaTHo, n3BpLUEHE CYy U Make M3MeHe 1 gonyHe noctojehmnx ogpenaba koje
Ce O[HOCe Ha NPOCMEKT WMHBECTUUMOHOr ¢oHAa, a M3 pasnora TpaHCNapeHTHe
MHBECTULIMOHE NOJNTNTUKE CbOHﬂ,a n nooaTtHe 3allTnTe NMHBECTUTOpPA.

Wmajyhn y BuMOy HEOMXOOHOCT BUCOKE JIMKBMAHOCTM MMOBWHE doHOa Yy
CMMCMY CNOCOBOHOCTM peanu3auumje 3axTeBa YnaHoBa 3a OTKYNOM WHBECTULIMOHUX
jedvHuua, OBMM 3aKOHOM je eKCnnUUUTHO npeaBuheHo Aa uMoBMHA oHOa He cMe
O6uTK ynoTpebrbeHa 3a AaBake Unm rapaHToBake 3ajMoBa y KopucT Tpehux nuua.

M3 wuctnx pasnora, rpaHula YKyrnHOr HMBOA 3ajyXvBawa [pyluTBa 3a
ynpaerbake y nMme doHaa y uurby oapxaBara NoTpebHOr HMBOA NMMKBUOHOCTM,
cManeHa je ca 20% Ha 10% BpegHOCTM MMOBMHE (POHAA, LUTO je Yy MOTMYHOCTU
ycarnaweHo ca [Oupektneom. [lo nogauuma kojuma pacnonaxe Komucwja,
WHBECTULMOHM (POHOOBU HUCY OO caja yonwiTe 3afyXeHu y cmucny oBe oapenbe
3akoHa. Camum TuM, cMakeHe 3akoHcKor pewena ca 20% Ha 10% BpegHoCTU
nMoBMHe poHOa Hehe HU Ha jegaH HaudMH NPOy3poKoBaTU ycknahuBawe o4 CTpaHe
doHgoBa.

Takohe, pagu 3awTuUTe UHTepeca 4YnaHoBa (poHAa, nNpeumsmpaHo je ga y
cnyyajy cnajara poHOoOBa, CBM TPOLLKOBU KOjU HacTajy y Be3u ca TUM (npaBHW,
agMUHUCTPATMBHM UMM CaBETOAaBHM) HE MOry MacTu Ha TepeT unaHoBa doHAa.
MocTynak cnajaka 0TBOPEHUX (poHOOBa M CBU TPOLLKOBU KOjU MPOUCTEKHY Y BE3n ca
TUM JdeTarbHuje ce ypehyjy nogsakoHckum aktom Komucuje.

Mpepnorom 3akoHa, Yy okBuMpy Hagsopa Komucuje, wnsmehy octanor,
JeTarbHuje cy npeumsmpaHe U OKOMHOCTU 3a ofy3MMare 403BOoNe 3a pag APYLTBY
3a ynpaerbake Yy Crydajy Kaga He KOpUCTW [03BONy 3a pag Yy nepuogy o 12
mMeceun, uspuumTo oabuje O03BONy 3a pag wnM ako je npecrtano ga obaerba
AenatHocT npeasuheHy OBMM 3aKOHOM Mpe Buwe of wecT Meceun. [MoHyheHo
pewewe npeacraerba Yycarnawasarwe ca [OdupektMBoMm u npeasuha ckpahewe
nocrojeher nepuoga HeobaBrbawa [enaTHOCTM O OYXe Of ABe rogvHe Ha 12
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meceun. Ocum Tora, y3 carnacHOCT HaA30pHOr opraHa, npeanarad HasedeHo
pellere cmaTpa LUenMcxodHujum w3 pasnora nosehawa OAroBOPHOCTU npema
noctojehrm 1 noTeHuMjanHUM YnaHosmMma oHaa.

Y okBupy ogpepnaba noctojeher 3akoHa Koje ce OAHOCE Ha ycriyre kactoau
OaHke, NpeanoxeHo je bpucarwe oapenada koje nponucyjy MoryhHOCT pacnonarawa
XapTvjama of BpeOHOCTM Koje Ce BOAe Ha kactoau padyHy caMO Ha OCHOBY Hamora
KnujeHTa, Kao n obasese kactoau OaHKke Oa, Ha 3axTEB KMUWjeHTa, HajkacHuje y poKy
on Tpyu AaHa, m3ga obaBeluTewe O CTakby Ha HEroBOM Kactoau padyHy. Ha
npeanoXeHo pellere ykasana je npakca, y CMUCNY a He MocToje APYrn KNujeHTu
kactoan OaHke, ocuMm gpyliTaBa 3a ynpaBrbakbe, Kao M ga kactogn GaHka Beh
JocTaBrba, Ha AHEBHOM HMBOY, u3BewTaje KoMmucuju o cTawby Ha Kactoaun padyHy
KnujeHTa.

Mopen HaBegeHWx NOHYMeHUX pellewa Koja, ca jeaHe cTpaHe, onakwasajy
ycrnoBe MocrnoBaka peneBaHTHUM (UHAHCUJCKMM WHCTUTyuMjama, a ca Jpyre
cTpaHe, omoryhaBajy TpaHcnapeHTHWje nocnoawe, 60rby nHdopmMmcaHocT 1 Behu
CTeneH 3allTUTe MHBECTUTOPA, OBaj 3aKOH HaCcTao je 1 Kao pe3ynTaT ycarnawlaBana
nojeanHux ogpepaba nocrojeher 3akoHa ca ApyrMM pereBaHTHUM 3aKOHMMa Koju
perynuwy obnact TpXuwTa kanutana, Kao wWTo cy, uamehy ocranor, n 3akoH o
TPXUWTY Kanutana, 3akoH O Mpey3uMamy akUMOHApCKUX ApyliTaBa M 3akoH O
npvepeaHnM pywTenumMa. KOHKpeTHO, U3BPLUEHO je ycknahuBame npaBHe dopme U
opraHa ApywteBa 3a ynpasrbawe, umajyhm y Buay Baxeha pelwewa 3akoHa o
npueBpegHum Apywteuma. [lopen Tora, npegBuheHa cy W TePMUHOMOLLKA
ycknahuBakta nojMoBa Kao LUTO cy 6rmMcka NoBe3aHOCT, (PUHAHCUCKN UHCTPYMEHT,
XapTvje o BpegHOCTW, perynucaHo TpXUWTe, MynTunartepanHa TproBadka
nnatgopma (MTI), OTL, TpxuwTe, KAMPWHI W cangupake W UHCajaepcke
uHdpopmaumje ca geduHMUMjaMa HaBeAEeHUX MojMoBa Yy 3akoHy O TPXMLUTY
KanuTana. Y uurby nojawkerwa, JogaTtHo je gedmHucaH nojam noptdonuja goHaa
Kao MMOBWHE Y KOjy MHBECTULMOHM DOHA ynaxe y cknagy ca ogpeabama oBor
3aKoHa.

- Koje cy apyre moryhHocTu 3a peliaBawe npobnema?

Wmajyhn y Buay umkbeHULy Oa ce npeanoxeHe naMeHe n gonyHe 3akoHa
OQHOCe Ha MocnoBake ApylTaBa 3a ynpasrbakbe WHBECTULMOHUM (HOHOOBUMA,
WHBECTULMOHEe oHOOBE W KacToaum OaHKke, 4nje ce MOCroBaHe WCKIbYYMBO
perynuiie 3akoHOM, He NMOoCToju Apyra MOryRHOCT perynucana noHyfheHnx pellemsa.

Mopen Tora, M3 pasnora cnpoBofewa npoueca npuapyxusawa EY u
ycarnawasakwa AoMahuMx nponuca ca KOMYHUTaApHMM NpaBOM Yy  OKBUPY
HaumoHanHor nporpama 3a ycBajawe nponuca EBponcke yHuje (HIMAA),
npeasuheHo je M parbe ycarnawasawe Baxeher 3akoHa O WMHBECTULMOHMM
doHOOBMMA ca peneBaHTHUM AuWpekTMBaMa K3 oBe obnactu. Y TOM cMucny
npegnoxeHn HaupT 3akoHa npenctasiba y Hajpehoj mepu garbe ycknahuBawe ca
Oupektmsom 2009/65/EC Esponckor napnameHta n CaseTa, og 13. jyna 2009.
roavHe, O KooOpAMHaUMju 3akoHa, mponuca U agMUHUCTpPaTUBHUX oppenbwu koje ce
O[lHOCe Ha noayxsaTe Be3aHe 3a KOMNEeKTUBHE WUHBECTULMjE Y MPEHOCUMBE XapTuje o
BpegHoctu (UCITS), y Mmepu y kojoj [O3BOrbaBa TPEHYTHN CTENEH pa3Boja AoMaher
MHaHCKjCKOT TpXKULLITA.

- 3awTo je AOoHOLWEHE aKTa Hajoorbe 3a pelwaBawe nNpobnema?

MpeonoxeHe nameHe ce 0gHOCE Ha MaTepujy Koja Ce UCKIbYYMBO perynuile
3aKOHOM.
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- Ha kora he 1 kako HajBepoBaTHUje yTMLaTU pelleHa Y 3aKoHy?

OBaj 3akoH he wmatTM no3vMTMBaH yTuUaj Ha MOCMoBake fApyliTaBa 3a
ynpasrbakbe UHBECTULUMOHUM (DOHOOBUMMA, CaMe UHBECTUMLMOHE (hOHAOBE, KacToam
6aHke, Komucujy koja BpLuM Hag3op Hag cnpoBohereM OBOr 3akoHa, WHBECTUTOPE,
cajallre 1 noTeHumjanHe, ogHocHO gomahe OUHAHCKJCKO TPXULITE Y LIEMNUHM.

Y cnyvajy status quo onumje, nocrnoBake ApyLuTasa 3a ynpasrbaktbe 6uno om
poaaTtHo ontepeheHo BehyM kanuTanHMM LeH3yCOM, Kao U A0AAaTHUM TPOLLKOBMMA
obaBe3Hor objaBrbMBawa HETO BpPeQHOCTM MMOBMHE OTBOpPEHOor oHaa mno
WHBECTMLUMOHO] jedMHUUM U npuvHoca doHAda, CBaKor pagHOr gaHa, y AHEBHUM
HoBuHama. KoHkpeTHO, TpoLlkoBM ObjaBrbvBawa HaBedeHMX nofaTtaka y OHEBHUM
HOBMHama u3Hoce Hajmawe 450.000 guHapa Ha rogvwkeM HMBOY MO jeAHOM
OPYLUTBY 3a yrpaBrbambse.

Mopen Tora gpywTBa 3a ynpaBrbake 6w Ouna ontepeheHa QoCTaBbakeM
KBapTanHux u3BellTaja, WTO Yy TPEHYTHOj CUTyauuju nsasmea gogaTHe TPOLLKOBE U
caMnM TUM HeraTMBHO yTU4e Ha MHAHCKjCKM pe3ynTaT gpyliTasa.

Baxehn 3axteB 3a MWHUManHMM OCHMBaYMM KanuTanom JpywTBa 3a
ynpaerbakbe of 200.000 espa y [uHApPCKOj NPOTUBBPELHOCTU LeCcTUMynuLle
OCHMBaH-€ HOBMX OpYyLUTaBa 3a ynpaBibake M TUME 3HadajHO orpaHu4aBa noehane
Opoja y4yecHUKa Ha TPXKMLUTY KanuTana.

YknHyTa je 1 obaesa npunpemara nocebHOr npaBuiHuka o Tapudu of
CTpaHe [JpyliTaBa 3a ynpaerbake U yBedeHa je obaBe3a HaBohewa HakHaga y
npocnekty ¢oHaa. OBO peluewe je jedTUHUje U jeAHOCTaBHUje 32 MHBECTULIMOHE
doHOOBE, a NCTOBPEMEHO TpaHCMNapeHTHWje 3a noTeHuujanHe ynaHoBe oHAa, Kao
1 3a Ha30pHM OpraH.

MpeonoxeHa pelewa, ca Apyre cTpaHe, Jo4aTHO LWTUTE WHTepece
KnujeHata- 4naHoBa ¢oHOa y cMucny da je pgetarbHuje geduHUcaH CUcTeM
ynpaBrbaka pusvuMMa Kof yrnarawa MMoBMHE ¢oHaa. 3aTum, rpaHuua YKyrnHor
HMBOAa 3afyKMBaka ApYLUTBa 3a ynpaBrbake Yy UMby oapXaBaka notpebHor HuBoa
NUKBMOHOCTN, cmareHa je ca 20% Ha 10% BpeaHOCTM MMOBUHE hoHAa, Y LUIiby
CcnocobHOCTN peanus3auuje 3axTeBa YnaHoBa POHAA 3a OTKYNMOM MHBECTULMOHUX
jeanHuua. Tlopen Tora, npegnoxeHo je u ckpahewe nocTtojeher nepuoaa
HeobaBrbaba OenaTtHOCTM of AyXe of ABe roguHe Ha 12 meceuu 13 pasnora
nosehara o4roBOPHOCTU NpemMa noctojehnm u noTeHuujanHum YynaHosuma oHaa.

MpuxBaTawem npeanora Hag3o0pHOr opraHa, oAHOCHO Komucuje, m3BplueHa
cy npeuuwsnpawa oapepaba koje [gonpuHoce jacHohu TekcTa M caMuMm  TUM
onakiiaBajy Bpluehe Haas3opa u gonpuHoce 60rboj npumeHn 3akoHa. Ocum Tora,
npowmpusarke Mepa y Haasopy koje Komucuja Moxe ga npegysme W y ckrnagy ca
ogpenbama 3akoHa Kojum ce ypehyje TpxuwTe kanutana, omoryhasa ce Komucuju
kopuwhewe LIMper cnekTtpa cpeacraBa M MNOCTynaka, a TO CBe [OMPUHOCK
KBanuTeTHWjeM Haa3opy paaun KBarnuTeHuje NnpMMeHe 3aKkoHa.

- Koju cy TtpowkoBu koje he npumeHa 3akoHa u3asBaTu rpahaHuma u
npuBpeau noce6HO Mmanum n cpeawum npeaysehuma?

lMpumeHa oBor 3akoHa Hehe u3asBaTy u3gBajabe AoAaTHMX TPOLUKOBA HU
rpahaHumMa Hu npyBpeau, U3 pasnora LTo NoHyheHa pellera JONPUHOCE CMakeHy
noctojehnx TPOLLKOBa YCNOBILEHUX KAKO 3aXTEBOM 3a KanuTarHUM LieH3YCOM, Tako u
obaBe3om ob6jaBrbMBaka HETO BpPEOHOCTM WMOBMHE OTBOpPEHOr doHga no
WHBECTMLMOHO] jeduMHUuUM u npuHoca doHda, CBakor pagHOr daHa, y OHEBHUM
HoBMHama. Vmajyhu y Buay uvmeHuUly fa ywtega camo MO OCHOBY YyKuAawa
obaBe3e objaBrbMBaka NofgaTtaka o0 NPUMHOCY Y AHEBHMM HOBMHAMa M3HOCU HajMarse
450.000 guHapa Ha roguwbeM HMBOY NO jedHOM APYLUTBY 3a ynpasrbake, a ga je
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Tpowak ycknahuBawa akata gpywTtBa 3a ynpasrbakbe 20.000 guHapa no akTy,
€BUOEHTHO je oa he noHyheHa peluera CBakako u3asBatu ywitene y nocnoBakby
yyYecHMLMMa, OAHOCHO Aa Cy nocneauue AOHOLWEeHa 3akoHa No3MTUBHE.

- Oa nu poHowewe 3aKoHa CTUMYIMLUE MojaBy HOBUX MPUBPEOHUX
cybjekaTta Ha TPXKULUTY U TPXKULLHY KOHKYpPeHUujy?

MpennoxeHn 3akoH CaMMM CMaheHeM KanuTamnHor LeH3yca 3a OCHMBahe
OpyLITBa 3a ynpaBrbake U CBEOOYXBaTHUjMM MPOMUCMBaHEM BPCTa MMOBUHE Y KOjY
WHBECTULMOHM (OOHA MOXe yrnaratu npuKynibeHa cpeacTsa, pfogatHo he
CTUMYynUcaTV OCHMBaHe HOBUX ApYLUTaBa 3a ynpaBrbahe, OOHOCHO MHBECTULIMOHUX
doHaoBa, WTo he cBakako nogctahn 1 TPXULLHY KOHKYPEHLM]Y.

Mopepn Tora, npegnoxeHe onpenbe koje ce Tudy Behe 3awwTuTe MHBECTUTOPA
y CMUCNY cafpXuHe TMpoChnekTa, orpaHWyera ynarakba UMOBUHE oHOa W
ynpasrbarwba pusnumnma, Kao U 3axTeB 3a JOCTaBibakbeM AoAaTHUX MHdopmauuja y3
roguwHe UHaHCHjcke M3BeLlTaje, Y Uuuiby Behe TpaHCNapeHTHOCTW nocroBakba
ApywTaBa 3a ynpaBrbawe, MNo3UTMBHO he yTuuaTM Ha Bpahake noBepera
uMHBECTUTOpa Yy AoMahe TpXuwTe kanuTana, a camum TUM W Ha Jarbu pasBoj
TpXULITA.

- la nu cy 3aMHTepecoBaHe CTpaHe MMmane NPUIIMKY Aa U3Hecy cBoje
ctaBoBe o HaupTty 3akoHa?

PagHa rpyna 3a vM3MmeHy nponuca y Be3n ca xapTujama o BpegHoOCTu
dopmupaHa je, kao wTo je Beh HaBeaeHo, Pewewem MuHucTapctBa nHaHCKja U
npmuepege 6poj: 119-01-64/2013-16 om 11. mapta 2013. rogMHe y uwiby
npeBasunaxerwa YOUYEHUX HeycarnaweHocTn nojeauHnx ogpegaba nO3UTUBHUX
nponuca Koju perynuy obnact TpXkuliTa Kanutana v cTBapaka jeaHoobpasHor
npaBHOr OKBMPa M3 oBe 0bnacTu.

Y pagy PagHe rpyne aktmBHO Yydewhe y3eno je 26 wHCTUTYuuja u
npeacTaBHMKA MPUBATHOr CEKTOPa, KOju Cy AOCTaBunu CBoje npumenbe u cyrectuje
Ha ogpenbe 18 MOeHTUUMKOBAHMX 3aKOHCKMX akaTa Koje ce Tu4y XapTuja of
BpeOHOCTM M TpxuwTa kanutana (getarbHuje y [Mornaersy 1. PA3JIO3M 3A
OOHOLUEHSE 3AKOHA).

Op TpeHyTka ocHMBawa, PagHa rpyna ogpxana je 4YeTvpu cacTaHka Ha
Kojuma cy, namelhy ocranor, 3anHTepecoBaHe CTpaHe W3Hene CBoje CTaBoBE U
ycarnacurne npegnore 3a u3aMeHe u gonyHe Baxeher 3akoHa O WMHBECTULIMOHWUM
doHaooBuma. CBM MPUCTUINM KOMEHTapu objeanHeHuM Cy M CUCTEMATU30BaHU Yy
jeouHcTBEHM TabenapHu npernepn, kako v ce cTekao KOMMneTaH yBua U onakiliano
nouuvpare u geduHncare eBeHTyanHo noctojehux cnopHux oapenbu. Tokom jyna u
asrycta 2013. roguHe MwuHUCTapCTBO (PUHAHCKMja je M3BPWIMNO MPENUMUHAPHY
aHanu3y un u3gBajawe (bunTpupare) CMucneHux npumenbu n koMeHTapa. Ha
nocnegwemMm cactaHky PagHe rpyne, koju je ogpxaH Kpajem oktobpa oBe roguHe,
npuxeBaheHe cy cBe npumende M Kkao Takee Cy NpefcTaBrbane MnonasHy OCHOBY 3a
KoOMMreTupare LenoKyrnHe npeTxogHe akTMBHOCTU U AedurHucane oBor HaupTa.

-Koje he mepe TOKOM npumeHe akTa 6uTM npepy3ete Aa 6u ce
OCTBapuUIv pa3no3un [OHOLWEeHa aKkTa?

Y nocTynky npumeHe oBor 3akoHa Komwucuja 3a xapTuje oa BpeQHOCTU Mma
obaBe3y fa ycarnacu cBoja NOA3aKOHCKa akTa ca OBMM 3aKOHOM Y poky of 60 paHa
Of, [laHa HEeroBOr CTynaka Ha cHary u aa, Ha ogrosapajyhu HauvH, 0 Tome o6aBecTu
YYECHMKE Ha TPXMLUTY.

WcTo Tako, gpywTBa 3a ynpasBrbakbe WHBECTMUMOHMM doHOoBMMa umahe
obaBe3y fa ycknage cBoja akta y poky oa 90 gaHa, OQHOCHO CBOje MOCIoBake y
poKy oA 6 mMeceuu, o AaHa CTyrnaka Ha cHary OBOr 3akoHa. Y3aumajyhu y o63up aa
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ce paaM O MaweM OoOMMY M3MeHa, MPeanoXeHU pOKOBWM 3a ycknahuBare cy
NPOLIEHEHM KA0 ONTUMAarHM.

Y uurby edwukacHuje npuMeHe 3akoHa W capafke ApXaBHWX opraHa
HaanexHnx 3a npeameTHy obnact, 14. jyna 2013. roguHe, notnucaH je Crnopasym o
capagwun navehny HapoagHe 6aHke Cpbuje, MuHuctapctea mHaHcuja u npuspege,
AreHuuje 3a npusBpegHe peructpe, LleHTpanHor peructpa, genoa v KnnpuHra xaptuja
oA BpegHocTn 1 Komuncunje 3a xaptuvje o4 BpegHOCTMU.



