PREDLOG

ZAKON

O IZMENAMA | DOPUNAMA ZAKONA O JAVNOM
DUGU

Clan 1.

U Zakonu o javnhom dugu (,Sluzbeni glasnik RS”, br. 61/05, 107/09, 78/11,
68/15 i 95/18), u Clanu 26. posle stava 4. dodaju se novi st. 5. i 6, koji glase:

,Za obavljanje pojedinih poslova u vezi sa drzavnim hartijama od vrednosti, u
skladu sa zakonom koji ureduje trziste kapitala, moze se angazovati jedno ili vise
stranih pravnih lica koja obavljaju poslove kliringa i saldiranja.

Strana pravna lica iz stava 5. ovog ¢lana angaZuju se na osnovu odluke koju
donosi Vlada na predlog Ministarstva.”.

Dosadasniji stav 5, koji postaje stav 7, menja se i glasi:

,Drzavnim hartijama od vrednosti moze se trgovati na regulisanom trzistu i
OTC trziStu pod uslovima koje propisuje Vlada.”.

Clan 2.
U ¢lanu 28. stav 2. menja se i glasi:

,Kliring i saldiranje drzavnih hartija od vrednosti emitovanih na domacem
trziStu obavlja Centralni registar i/ili strano pravno lice koje obavlja poslove kliringa i
saldiranja, u skladu sa uslovima koje propisuje Vlada.”.

Clan 3.
Clan 33. menja se i glasi:
,Clan 33.

Odluku o zaduzivanju lokalne vlasti donosi nadlezni organ lokalne vlasti, po
prethodno pribavljenoj saglasnosti Ministarstva.

Zahtev za davanje saglasnosti o zaduzivanju podnosi se Ministarstvu, uz
obrazloZenje razloga zbog kojih nastaje potreba za zaduzenjem. Zahtev mora da
sadrzi: podatke o ostvarenim prihodima i primanjima, odnosno izvrSenim rashodima i
izdacima u prethodnoj godini, podatke o zaduzenosti na dan podnoSenja zahteva,
plan i izvrSenje rashoda i izdataka, kao i plan i ostvarenje prihoda i primanja u godini
za koju se podnosi zahtev i podatke o dospelim, a neizmirenim obavezama na dan
podno$enja zahteva.

Prilikom davanja saglasnosti Ministarstvo ¢e pored ispunjenosti uslova iz
¢lana 35, odnosno ¢lana 36. ovog zakona, uzeti u obzir i: procenat ostvarenja
prihoda i primanja u odnosu na planirane, procenat izvrSenja rashoda i izdataka u
odnosu na planirane, visinu planiranog budZetskog deficita, visinu neizmirenih
obaveza, visinu postojeceg kreditnog zaduzenja, kao i sve druge relevantne okolnosti
vezane za budZet lokalne vlasti.

Saglasnost iz stava 1. ovog €lana Ministarstvo daje u roku od 30 dana od
dana prijema zahteva za davanje saglasnosti.

Ako Ministarstvo u roku iz stava 4. ovog Clana ne odgovori na zahtev za
davanje saglasnosti, smatrace se da saglasnost nije data.”.



Clan 4.

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



OBRAZLOZENJE
I. USTAVNI OSNOV ZA DONOSENJE ZAKONA

Ustavni osnov za donoSenje ovog zakona sadrzan je u ¢lanu 97. ta€. 15. 1 17.
Ustava Republike Srbije, prema kojima Republika Srbija ureduje i obezbeduje
finansiranje ostvarivanja prava i duznosti Republike Srbije utvrdenih Ustavom i
zakonom i druge odnose od interesa za Republiku Srbiju, u skladu s Ustavom.

ll. RAZLOZI ZA DONOSENJE ZAKONA

Razlozi za donoSenje ovog zakona proizilaze iz Cinjenice da je neophodno u
Sto kra¢em roku omoguciti ve¢u dostupnost hartija od vrednosti denominovanih u
dinarima stranim investitorima, priblizavanje standardima Evropske unije, smanjenje
trodkova finansiranja, bolju diversifikaciju investitora u domace hartije od vrednosti,
kao i bolju kontrolu zaduzivanja jedinica lokalnih samouprava.

Predvidena reSenja takode imaju za cilj da otklone uofene nedostatke
terminoloske prirode i da na taj nain omoguce efikasniju primenu i preciznije
tumacenje vazeceg Zakona o javnom dugu (,Sluzbeni glasnik RS”, br. 61/05, 107/09,
78/11, 68/15 i 95/18 — u daljem tekstu: Zakon).

1. OB:JASNJENJE OSNOVNIH PRAVNIH INSTITUTA | POJEDINACNIH
RESENJA PREDLOGA ZAKONA

Clanom 1. Predloga zakona dodaju se novi stavovi u &lanu 26. i daje se
mogucnost da ministar finansija za obavljanje poslova u vezi sa drzavnim hartijama
od vrednosti zakljuci ugovor sa stranim pravnim licem koje obavlja poslove saldiranja
i kliringa, kao i da Vlada donosi odluku o izboru stranog pravnog lica koje ¢e vrsiti
kliring i saldiranje. Takode, vr8i se izmena dosadasnjeg stava 5. kojim ¢e biti
regulisano da uslove trgovanja drzavnim hartijama od vrednosti propisuje Vlada.

Clanom 2. Predloga zakona vrsi se izmena u &lanu 28. stav 2. Zakona i vrSi
se terminolosko uskladivanje, i daje se moguénost da i strano pravno lice vrsi
poslove kliringa i saldiranja.

Clanom 3. Predloga zakona menja se dosadasnji élan 33. Zakona, tako da se
umesto davanja miSljenja traZi saglasnost Ministarstva finansija za zaduZivanje
lokalne vlasti i precizira se koje podatke lokalna samouprava mora da dostavi kako bi
se 0 zahtevu odlucivalo.

Clanom 4. Predloga zakona propisuje se da ovaj zakon stupa na snagu
osmog dana od dana objavljivanja u ,Sluzbenom glasniku Republike Srbije”.

IV. FINANSIJSKA SREDSTVA POTREBNA ZA SPROVODENJE ZAKONA

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

V. PREGLED ODREDABA KOJE SE MENJAJU | DOPUNJUJU

Clan 26.

Vlada ureduje opSte uslove za emisiju i prodaju drzavnih hartija od vrednosti
na primarnom trZidtu i blize elemente primarnog trzita drzavnih hartija od vrednosti.



Vlada blize ureduje uslove za sticanje statusa ovlaséenih u€esnika i primarnih
dilera na primarnom trzistu.

Drzavne hartije od vrednosti emituju se u nematerijalizovanom obliku.

Ministar finansija moze zakljuCiti ugovor sa Narodnom bankom Srbije ili
Centralnim registrom, depoom i kliringom hartija od vrednosti a.d. Beograd (u daljem
tekstu: Centralni registar) za obavljanje pojedinih poslova u vezi sa drzavnim
hartijama od vrednosti.

ZA OBAVLJANJE POJEDINIH POSLOVA U VEZI SA DRZAVNIM
HARTIJAMA OD VREDNOSTI, U SKLADU SA ZAKONOM KOJI UREDBUJE
TRZISTE KAPITALA, MOZE SE ANGAZOVATI JEDNO ILI VISE STRANIH
PRAVNIH LICA KOJA OBAVLjAJU POSLOVE KLIRINGA | SALDIRANJA.

STRANA PRAVNA LICA 1Z STAVA 5. OVOG CLANA ANGAZUJU SE NA
OSNOVU ODLUKE KOJU DONOSI VLADA NA PREDLOG MINISTARSTVA.

DRZAVNIM HARTIJAMA OD VREDNOSTI MOZE SE TRGOVATI NA
REGULISANOM TRZISTU | OTC TRZISTU POD USLOVIMA KOJE PROPISUJE
VLADA.

Clan 28.

Ministar finansija, ili postavljeno lice u Ministarstvu koje on ovlasti, donosi
odluku o kliringu i saldiranju u primarnoj emisiji drzavnih hartija od vrednosti kojima
se moze trgovati na inostranom finansijskom trzistu.

KLIRING | SALDIRANJE DRZAVNIH HARTIJA OD VREDNOSTI
EMITOVANIH NA DOMACEM TRZISTU OBAVLjA CENTRALNI REGISTAR /LI
STRANO PRAVNO LICE KOJE OBAVLJA POSLOVE KLIRINGA | SALDIRANjA, U
SKLADU SA USLOVIMA KOJE PROPISUJE VLADA.




CLAN 33.

ODLUKU O ZADUZIVANjU LOKALNE VLASTI DONOSI NADLEZNI ORGAN
LOKALNE VLASTI, PO PRETHODNO PRIBAVLENOJ SAGLASNOSTI
MINISTARSTVA.

ZAHTEV ZA DAVANJE SAGLASNOSTI O ZADUZIVANjU PODNOSI SE
MINISTARSTVU, UZ OBRAZLOZENJE RAZLOGA ZBOG KOJIH NASTAJE
POTREBA ZA ZADUZENJEM. ZAHTEV MORA DA SADRZI: PODATKE O
OSTVARENIM PRIHODIMA | PRIMAN]jIMA, ODNOSNO IZVRSENIM RASHODIMA |
IZDACIMA U PRETHODNOJ GODINI, PODATKE O ZADUZENOSTI NA DAN
PODNOSENJA ZAHTEVA, PLAN | IZVRSENJE RASHODA | IZDATAKA, KAO |
PLAN | OSTVARENjE PRIHODA | PRIMANjA U GODINI ZA KOJU SE PODNOSI
ZAHTEV | PODATKE O DOSPELIM, A NEIZMIRENIM OBAVEZAMA NA DAN
PODNOSENjA ZAHTEVA.

PRILIKOM DAVANJA SAGLASNOSTI MINISTARSTVO CE PORED
ISPUNJENOSTI USLOVA 1Z CLANA 35, ODNOSNO CLANA 36. OVOG_ZAKONA,
UZETI U OBZIR I: PROCENAT OSTVAREN]JA PRIHODA | PRIMANjA U ODNOSU
NA PLANIRANE, PROCENAT IZVRSENj]A RASHODA | IZDATAKA U ODNOSU NA
PLANIRANE, VISINU PLANIRANOG BUDZETSKOG DEFICITA, VISINU
NEIZMIRENIH OBAVEZA, VISINU POSTOJECEG KREDITNOG ZADUZEN]A, KAO
| SVE DRUGE RELEVANTNE OKOLNOSTI VEZANE ZA BUDzET LOKALNE
VLASTI.

SAGLASNOST I1Z STAVA 1. OVOG CLANA MINISTARSTVO DAJE U ROKU
OD 30 DANA OD DANA PRIJEMA ZAHTEVA ZA DAVANJE SAGLASNOSTI.

AKO MINISTARSTVO U ROKU IZ STAVA 4. OVOG CLANA NE ODGOVORI
NA ZAHTEV ZA DAVANJE SAGLASNOSTI, SMATRACE SE DA SAGLASNOST
NIJE DATA.



VI. ANALIZA EFEKATA ZAKONA

- Koji pokazatelji se prate u oblasti, koji su razlozi zbog kojih se ovi pokazatelji
prate i koje su njihove vrednosti?

Prilikom davanja saglasnosti Ministarstvo finansija pored ispunjenosti uslova
0 zaduzivanju, uzima u obzir i: procenat ostvarenja prihoda i primanja u odnosu na
planirane, procenat izvrSenja rashoda i izdataka u odnosu na planirane, visinu
planiranog budzZetskog deficita, visinu neizmirenih obaveza, visinu postojeceg
kreditnog zaduzenja, kao i sve druge relevantne okolnosti vezane za budzet lokalne
vlasti. U 2019. godini, na osnovu ¢lana 33. Zakona o javhom dugu, ukupno se
zaduzilo 38 jedinica lokalne samouprave.

- Da li se u predmetnoj oblasti sprovodi ili se sprovodio dokument javne
politike ili propis? Predstaviti rezultate sprovodenja tog dokumenta javne politike ili
propisa i obrazloziti zbog €ega dobijeni rezultati nisu u skladu sa planiranim
vrednostima.

Centralni registar, depo i kliring hartija od vrednosti a.d. Beograd (u daljem
tekstu: Centralni registar), kao i Narodna banka Srbije su ispoStovali svoje ugovorne
obaveze, kao i sprovodenje propisa. Uvodenje drugog stranog pravnog lica koje
obavlja poslove kliringa i saldiranja ne znadi i prestanak saradnje sa Centralnim
registrom i Narodnom bankom Srbije, ve¢ se pruza dodathna mogucénost novim
stranim investitorima za pristup domacem finansijskom trzistu, a koji ¢e uticati na
poboljSanje likvidnosti, povec¢anje broja i vrste investitora u drzavne hartije od
vrednosti i smanjenje troSkova finansiranja.

- Da li su uoceni problemi u oblasti i na koga se oni odnose? Predstaviti
uzroke i posledice problema.

Nisu uo€eni problemi u radu sa Centralnim registrom, ve¢ novi sistem
olak8ava pristup novim investitorima u drzavne hartije od vrednosti.

- Da li je promena zaista neophodna i u kom obimu?

Uvodenje stranog pravnog lica koje obavlja poslove kliringa i saldiranja ne
znacCi i prestanak saradnje sa Centralnim registrom i Narodnom bankom Srbije, vec
pruza dodatnu moguénost stranim investitorima da ulazu u domace hartije od
vrednosti. Na domacéem trzistu, osim Centralnog registra ne postoji nijedno drugo
pravno lice koje se bavi poslovima kliringa i saldiranja.

- Na koje ciljine grupe ce uticati predlozena promena? Utvrditi i predstaviti
ciline grupe na koje ¢e promena imati neposredan odnosno posredan uticaj.

Predlozena promena ée se odnositi na ucesnike na finansijskom trzistu koji
posreduju u prometu domacih hartija od vrednosti.

- Kakvo je iskustvo u ostvarivanju ovakvih promena u poredenju sa iskustvom
drugih drzava, odnosno lokalnih samouprava (ako je re€¢ o javnoj politici ili aktu
lokalne samouprave)?

Pristup medunarodnom sistemu kliringa i saldiranja imaju skoro sve zemlje u
okruzenju (Bugarska, Rumunija, Hrvatska, Slovenija, Madarska) i iskustva su
pozitivha Sto zbog povecéanja broja stranih investitora koji kupuju drzavne hartije od
vrednosti, tako i zbog povecéanja prometa i likvidnosti na primarnom i sekundarnom
trziStu razvoja trzista kapitala u zemilji.



- Sta se predmetnom promenom Zeli posti¢i? (odgovorom na ovo pitanje
defini8u se posebni ciljevi, Cije postizanje treba da dovode do ostvarenja opsteg cilja.
U odnosu na posebne ciljeve, formuliS8u se mere za njihovo postizanje).

Promenom se postize dodatna mogucnost i izbor kliringa i saldiranja domacih
hartija od vrednosti. Cilj je povecati bazu i strukturu investitora, povecati promet na
primarnom i sekundarnom trzidtu. Postizanjem ovih ciljeva doprineée se smanjenju
troSkova zaduzivanja Republike Srbije na domacem trzistu kroz emisije drzavnih
obveznica.

Promet drzavnih obveznica na sekundarnom trzistu u 2018. godini iznosio je
474 milijardi dinara dok je promet drzavnih obveznica na sekundarnom trziStu od
pocetka 2019. godine do 1. novembra, iznosio 447 milijardi dinara. Novim izmenama
koje ¢e omoguditi dolazak nove vrste investitora koji bi ulagali u domace hartije od
vrednosti o¢ekuje se rast prometa do 30% na srednji rok (od 3 do 5 godina).

- Da li su opsti i posebni cilijevi uskladeni sa vazeé¢im dokumentima javnih
politika i postojecim pravnim okvirom, a pre svega sa prioritetnim ciljevima Vlade?

Opsti i posebni ciljevi su uskladeni sa prioritetima Vlade, koji se pre svega
ogledaju u privlacenju stranih investitora u drzavne hartije od vrednosti i smanjenju
troSkova zaduzivanja.

- Na osnovu kojih pokazatelja u€inka ¢e biti moguce utvrditi da li je doSlo do
ostvarivanja opstih odnosno posebnih ciljeva?

Na osnovu ucCeS¢a stranih investitora u drZzavne hartije od vrednosti u
buduc¢nosti i poveéanju likvidnosti na primarnom i sekundarnom trzistu kao i manjim
kamatnim stopama na drzavne obveznice. Veca likvidnost na trziStu hartija od
vrednosti, pre svega drZzavnih obveznica, doveS¢e do smanjenja kamatnih stopa u
proseku od oko 28 bazna poena u roku od tri do pet godina.

Ucesce stranih investitora u drzavne hartije od vrednosti denominovanim u
dinarima u 2019. godini iznosi 32% dok je ovaj procenat u 2018. godini iznosio 28%.
U narednom periodu cilj je da uée8ée stranih investitora u ulaganje u drZzavne
obveznice poraste do 40%.

- Koje relevantne opcije (alternativne mere, odnosno grupe mera) za
ostvarenje cilja su uzete u razmatranje? Da li je razmatrana ,status quo” opcija?

Poslednjih godina radi se na unapredenju trziSta kapitala. Emitovanjem
drzavnih obveznica u domacoj valuti na duzi rok privuklo je veliki broj stranih
investitora da ulazu u domace obveznice. Kako su se tro8kovi zaduzivanja smanijili,
javila se potreba za privla¢enjem nove vrste investitora koji ulazu u zemlje sa manjim
rizikom i hartije sa manjim prinosom. Povezivanje registara i mogucnost da novi
investitori saldiraju transakcije putem medunarodnih klirindkih kuca, prosirice se baza
investitora i olakSati kupovina drzavnih hartija od vrednosti.

- Kakve ¢e efekte izabrana opcija imati na javne prihode i rashode u srednjem
i dugom roku?

Ocekuje se dalji pad kamate na drzavne hartije od vrednosti, zbog povecanog
broja investitora, smanjenje troSkova finansiranja i bolja likvidnost trziSta hartija od
vrednosti. Dalji razvoj trziSta kapitala ¢e uticati na veci promet i obim poslova, a
samim tim i na prihode ostalih uCesnika na trziStu kapitala.

- Kako ¢e sprovodenje izabrane opcije uticati na medunarodne finansijske
obaveze?
Ova opcija nece imati nikakvog efekta na medunarodne finansijske obaveze.



- Da li izabrana opcija utie na konkurentnost privrednih subjekata na
domacem i inostranom trZidtu (uklju€ujuéi i efekte na konkurentnost cena) i na koji
nacin?

Osim Centralnog registra, ne postoji nijedno drugo domace pravno lice koje
se bavi poslovima Kliringa i saldiranja.

- Kolike troskove i koristi (materijalne i nematerijalne) ¢e izabrana opcija
prouzrokovati gradanima?

Izmena ¢lana 33. postojeéeg Zakona o javnom dugu doprinece boljoj kontroli i
planiranju budZeta jedinica lokalne samouprave, Sto ¢ée pozitivnho uticati na rad
lokalnih samouprava, boljoj kontroli budzeta, a samim tim i veéim prihodima, manjim
rashodima i boljem upravljanju projektima od lokalnog znac&aja.

- Da li se izabranom opcijom uvode organizacione, upravljacke ili
institucionalne promene i koje su to promene?

Ove promene ne dovode do organizacionih, upravljackih i institucionalnih
promena.

- Da li postoje¢a javna uprava ima kapacitet za sprovodenje izabrane opcije
(uklju€ujuéi i kvalitet i kvantitet raspolozivih kapaciteta) i da li je potrebno preduzeti
odredene mere za poboljSanje tih kapaciteta?

Jedinice lokalne samouprave poseduju kapacitete za sprovodenje dodatnih
procedura, jer su u pitanju samo odredeni zahtevi u smislu izvrSenja budzZeta koje
jedinice lokalne samouprave moraju da dostave ministarstvu kako bi ministarstvo
moglo da da saglasnost na samo zaduzenje lokalne samouprave.

- Da li postoji jo$ neki rizik za sprovodenje izabrane opcije?
Ne postoji rizik za sprovodenje predlozenih zakonskih izmena.



IZJAVA O USKLADENOSTI PROPISA SA PROPISIMA EVROPSKE UNIJE

1. Ovlasceni predlagaC propisa — Vlada
Obradiva¢ — Ministarstvo finansija

2. Naziv propisa
PREDLOG ZAKONA O IZMENAMA | DOPUNAMA ZAKONA O JAVNOM DUGU
DRAFT LAW ON AMENDMENT TO THE LAW ON PUBLIC DEBT

3. Uskladenost propisa sa odredbama Sporazuma o stabilizaciji i pridruzivanju
izmedu Evropskih zajednica i njihovih drzava Clanica, sa jedne strane, i Republike
Srbije, sa druge strane (,Sluzbeni glasnik RS”, broj 83/08) (u daljem tekstu:
Sporazum), odnosno sa odredbama Prelaznog sporazuma o trgovini i trgovinskim
pitanjima izmedu Evropske zajednice, sa jedne strane, i Republike Srbije, sa druge
strane (,Sluzbeni glasnik RS”, broj 83/08) (u daljem tekstu: Prelazni sporazum):

a) Odredba Sporazuma i Prelaznog sporazuma koja se odnose na normativnu
sadrZinu propisa,
Nema

b) Prelazni rok za uskladivanje zakonodavstva prema odredbama Sporazuma i
Prelaznog sporazuma,
Nema

v) Ocena ispunjenosti obaveze koje proizlaze iz navedene odredbe Sporazuma i
Prelaznog sporazuma,
Nema

g) Razlozi za delimi¢no ispunjavanje, odnosno neispunjavanje obaveza koje
proizlaze iz navedene odredbe Sporazuma i Prelaznog sporazuma,
Nema

d) Veza sa Nacionalnim programom za integraciju Republike Srbije u Evropsku uniju
Nema

4. Uskladenost propisa sa propisima Evropske unije:

Ne postoje relevantni propisi Evropske unije sa kojima je potrebno uskladiti odredbe
Predloga zakona o izmenama i dopunama Zakona o javnom dugu.

a) Navodenje primarnih izvora prava Evropske unije i uskladenost sa njima,

b) Navodenje sekundarnih izvora prava Evropske unije i uskladenost sa njima,

v) Navodenije ostalih izvora prava Evropske unije i uskladenost sa njima,

0) Razlozi za delimiénu uskladenost, odnosno neuskladenost,

d) Rok u kojem je predvideno postizanje potpune uskladenosti propisa sa propisima
Evropske unije.

5. Ukoliko ne postoje odgovarajuci propisi Evropske unije sa kojima je potrebno
obezbediti uskladenost treba konstatovati tu Cinjenicu. U ovom slu€aju nije potrebno
popunjavati Tabelu uskladenosti propisa.

Ne postoje relevantni propisi Evropske unije sa kojima je potrebno uskladiti odredbe
Predloga zakona o izmenama i dopunama Zakona o javnom dugu.
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6. Da li su prethodno navedeni izvori prava Evropske unije prevedeni na srpski jezik?
Ne

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

8. UceSc¢e konsultanata u izradi propisa i njihovo misljenje o uskladenosti?
U izradi Predloga zakona o izmenama i dopunama Zakona o javhom dugu, nisu
ucestvovali konsultanti.



