Zakon o hartijama od vrijednosti

Zakon je objavljen u "Sluzbenom listu RCG", br.
59/2000, 10/2001, 28/2006 i 6/2013 (pogledaj i ¢L.
2). Vidi: Odluku US RCG U. br. 123/04 - 43/2005-
7. Vidi: ¢l. 21. Zakona - 53/2009-14. Vidi: ¢l. 128.

Zakona - 40/2011-1.

I OPSTE ODREDBE

Sadrzina zakona

Clan 1

Ovim zakonom ureduju se vrste hartija od vrijednosti, izdavanje i trgovanje tim
hartijama, prava i obaveze subjekata na trziStu hartija od vrijednosti i organizacija,
djelokrug i nadleznost Komisije za hartije od vrijednosti Republike Crne Gore.

Pojam hartije od vrijednosti

Clan 2

Hartije od vrijednosti su isprave koje vlasnicima daju prava u odnosu na emitente u
skladu sa zakonom i pod uslovima emisije.

Prema pravima koje daju, hartije od vrijednosti se dijele na vlasnicke 1 duznicke
hartije od vrijednosti.

Vlasnicke hartije od vrijednosti su akcije koje glase na dio kapitala akcionarskog
drustva 1 jedinice kolektivnih investicionih Sema izdate u skladu sa posebnim
zakonom, kao i hartije od vrijednosti koje daju pravo sticanja ovih hartija od
vrijednosti (zamjenljive obveznice, opcije, fjucersi i sl.).

Duznicke hartije od vrijednosti su hartije od vrijednosti izdate u seriji, koje imaocu
daju pravo na isplatu vrijednosti na koju glase, sa ili bez kamate, kao i druga prava u
skladu sa propisima i odlukom o emisiji.

Duznicke hartije od vrijednosti, u smislu ovog zakona, su:

1) obveznice kojima se emitent obavezuje da imaocu obveznice, u roku njene
dospjelosti, isplati iznos vrijednosti na koji ona glasi i ugovorenu kamatu;

2) certifikati o depozitu kojima se emitent obavezuje da imaocu certifikata isplati
iznos deponovanih sredstava sa pripadaju¢om kamatom u utvrdenom roku;

3) drzavni zapisi koje emituje Republika Crna Gora (u daljem tekstu: Republika);

4) drugi finansijski instrumenti koji se propisima Komisije za hartije od vrijednosti
Republike Crne Gore (u daljem tekstu: Komisija) odrede kao hartije od vrijednosti,
osim:

- ¢eka 1 mjenice;



- komercijalnih hartija od vrijednosti (uputnice, kreditna pisma, konosmani, tovarni
list, skladiSnice);

- drugog instrumenta za koji Komisija utvrdi da nije hartija od vrijednosti u smislu
ovog zakona.

Duznicke hartije od vrijednosti dijele se na kratkoro¢ne i dugoroCne, i to:
kratkoro¢ne ako im je rok dospijeca kra¢i od godinu dana od dana emitovanja i
dugoro¢ne ako im je rok dospije¢a duzi od godinu dana od dana emitovanja.
+ Vidi:
¢l. 1. Zakona - 28/2006-38.

Dematerijalizacija hartija od vrijednosti

Clan 3

Hartije od vrijednosti emituju se, prenose i vode u dematerijalizovanom obliku.
+ Vidi:
¢l. 2. Zakona - 28/2006-38.

Bitni elementi hartije od vrijednosti

Clan 4

Bitni elementi dematerijalizovane hartije od vrijednosti su:

1) oznaka vrste hartije od vrijednosti;

2) oznaka klase i broj serije;

3) firma, sjediSte 1 adresa emitenta hartije od vrijednosti 1 njegova oznaka u registru
emitenata kod Komisije;

4) obaveze emitenta 1 prava i obaveze vlasnika hartije od vrijednosti 1 nacin
njegovog ostvarivanja;

5) mjesto i datum emisije;

6) imena lica ovlas¢enih za zastupanje emitenta.

Ostale elemente pojedinih hartija od vrijednosti utvrduje Komisija.
+ Vidi:
¢l. 3. Zakona - 28/2006-38.

Registrovanje hartija od vrijednosti

Clan 5

Hartije od vrijednosti emitovane u skladu sa odredbama ovog zakona moraju biti
registrovane kod Centralne Depozitarne Agencije, koja se osniva i posluje u skladu sa
ovim zakonom.

Prava i obaveze iz hartija od vrijednosti nastaju momentom registracije kod
Centralne Depozitarne Agencije.
+ Sudska praksa

Emitenti hartija od vrijednosti



Clan 6

Emitent hartija od vrijednosti moze biti Republika Crna Gora, jedinica lokalne
samouprave, privredno drustvo i drugo pravno lice, upisano u Centralni registar
Privrednog suda.
+ Vidi:
¢l 4. Zakona - 28/2006-38.

Il KOMISIJA ZA HARTIJE OD VRIJEDNOSTI

Osnivanje i status Komisije

Clan 7

Komisija je organizacija Republike Crne Gore, sa svojstvom pravnog lica,
osnovana radi uredivanja i nadzora izdavanja hartija od vrijednosti i njihove trgovine.

Sjediste Komisije je u Podgorici.

U obavljanju poslova utvrdenih zakonom, Komisija je samostalna i nezavisna i
odgovorna za svoj rad Skupstini Republike Crne Gore (u daljem tekstu: Skupstina).

Nadleznost Komisije

Clan 8

Komisija je nadlezna za:

1) donosSenje pravila o sprovodenju ovog zakona, kada je za to ovlascena;

2) vrSenje nadzora nad primjenom ovog zakona i svih pravila donijetih na osnovu
njega;

3) davanje odobrenja za javnu ponudu hartija od vrijednosti i evidentiranje emisija
hartija od vrijednosti ¢ija se prodaja ne vrsi javnom ponudom;

4) vrSenje nadzora nad sprovodenjem javne ponude hartija od vrijednosti;

5) davanje dozvola za rad i davanje saglasnosti na odgovaraju¢a akta trziStima
hartija od vrijednosti, ovlaS¢enim ucesnicima na trziStu hartija od vrijednosti i
Centralnoj Depozitarnoj Agenciji;

6) davanje dozvola za rad i davanje saglasnosti na odgovarajuca akta kolektivnih
investicionih Sema osnovanih u skladu sa posebnim zakonom;

7) davanje saglasnosti na odluku o imenovanju izvr$nih direktora licima kojima
izdaje dozvolu za rad,;

8) vodenje registara i drugih evidencija u skladu sa odredbama ovog zakona u koje
zainteresovana lica slobodno mogu izvrs$iti uvid,

9) odredivanje opstih uslova koje moraju ispuniti fizicka lica koja se profesionalno
bave trgovanjem hartijama od vrijednosti;

10) promovisanje i podsticanje visokih standarda zaStite interesa investitora u
hartije od vrijednosti i integriteta ovlas¢enih ucesnika;

11) kontrolu sprovodenja poslovanja lica koja se profesionalno bave trgovanjem
hartijama od vrijednosti, ukljucujuci suspenziju i oduzimanje dozvola za rad;



12) preduzimanje mjera i obezbjedivanje funkcionisanja trziSta hartija od
vrijednosti, na redovan 1 poSten nacin, uz transparentno informisanje;

13) utvrdivanje nacina i obima trgovanja na trzistu hartija od vrijednosti;

13a) utvrdivanje najviSe vrijednosti provizija i drugih naknada koje za svoje usluge
naplacuje berza, kada ocijeni da njihova visina destimuliSe razvoj trziSta hartija od
vrijednosti;

13b) blize uredivanje emitovanja i prometa kratkorocnih hartija od vrijednosti;

14) - brisana -

15) preduzimanje aktivnosti u cilju o¢uvanja interesa lica koja su ulozila u hartije
od vrijednosti i1 sprecavanje nezakonite, neCasne i neispravne prakse u poslovima sa
hartijama od vrijednosti;

16) preduzimanje mjera, vrSenje kontrole 1 istrazivanja radi sprjeCavanja
zloupotreba na trzistu hartija od vrijednosti;

17) saradnju sa drugim srodnim institucijama u Republici i van nje;

18) preduzimanje ostalih mjera i obavljanje drugih poslova u skladu sa zakonom.
+ Vidi:
¢l S. Zakona - 28/2006-38.

+ Sudska praksa

Pravila i drugi akti Komisije
Clan 9

Pored pravila za koje je drugim odredbama ovog zakona posebno ovlas¢ena da ih
donosi, Komisija moze donositi pravila koja se odnose na:

1) podnosenje zahtjeva za dobijanje dozvole za rad, izdavanje dozvole i druga
pitanja u vezi sa tim;

2) registrovanje dozvola i izdavanje njihovih duplikata;

3) kvalifikacije, iskustvo 1 obuku koja se zahtijeva od fizickih lica kojima se izdaje
dozvola za rad, ispit koji podnosilac zahtjeva mora poloziti i okolnosti u kojima se ne
moraju ispuniti ovi zahtjevi;

4) sacinjavanje godis$njih i drugih periodi¢nih izvjeStaja Komisiji od lica koja su
dobila dozvolu za rad;

5) utvrdivanje hartija od vrijednosti koje se mogu kotirati, kao i na uslove pod
kojima se trgovanje tim hartijama moze obustaviti,

6) detaljnije vodenje racuna koji se mogu otvoriti u skladu sa ovim zakonom i
utvrdivanje podataka koji obezbjeduju sacinjavanje bilansa stanja i bilansa uspjeha;

7) informacije koje mora sadrzati izvjeStaj revizora sacinjen u skladu sa ovim
zakonom;

8) - brisana -

9) formu 1 sadrzaj reklamiranja koji se odnose na poslove sa hartijama od
vrijednosti, uz moguénost ogranic¢enja lica koja se mogu reklamirati;

10) transakcije sa hartijama od vrijednosti kupljenim u skladu sa ugovorima o
reprodaji i hartijama od vrijednosti prodatim u skladu sa ugovorima o reotkupu
(REPO poslovi);

11) obavljanje kastodi poslova.



Komisija je duzna da nacrte pravila objavi na svojoj internet stranici, najkasnije 14
dana prije usvajanja, sa pozivom zainteresovanim licima da daju primjedbe, predloge
ili sugestije.

U sluc¢aju kada se predlozenim pravilima propisuju aktivnosti koje zahtijevaju hitno
postupanje, Komisija moze utvrditi rok kra¢i od roka iz stava 2 ovog ¢lana.

Pravila Komisije koja imaju karakter opstih akata objavljuju se u "Sluzbenom listu
Republike Crne Gore".

Komisija moze izdati uputstva, biltene, misljenja 1 druge relevantne izjave koje se
smatraju potrebnim za sprovodenje ovog zakona.
+ Vidi:
¢l. 6. Zakona - 28/2006-38.

Odlucivanje Komisije
Clan 10

Na postupke pred Komisijom primjenjuju se odredbe zakona kojim je ureden opsti
upravni postupak, ako odredbama ovog zakona nije druk¢ije odredeno.

O pitanjima iz ¢lana 8 stav 1 tac. 3, 4, 5, 6, 7, 11 1 16 ovog zakona, Komisija
odlucuje u formi rjeSenja.

Komisija je obavezna da, po zahtjevu stranke, donese rjesenje u roku od 30 dana od
dana uredno podnijetog zahtjeva, tj. od dana kada Komisija podnijetu dokumentaciju
smatra potpunom.

Rjesenje iz stava 1 ovog ¢lana je konacno.

Protiv rjeSenja Komisije stranka moze pokrenuti upravni spor kod nadleznog suda.

RjesSenja o odobrenju i poniStenju javne ponude hartija od vrijednosti i o davanju,
suspenziji i oduzimanju dozvola za rad objavljuju se u "Sluzbenom listu Republike
Crne Gore".
+ Vidi:
¢l 7. Zakona - 28/2006-38.

Sastav i imenovanje ¢lanova Komisije

Clan 11

Komisija ima pet ¢lanova, i to: predsjednika, zamjenika predsjednika i tri ¢lana.

Komisiju imenuje Skupstina, na predlog Vlade Republike Crne Gore (u daljem
tekstu: Vlada).

Za Clana Komisije moze biti imenovano lice koje ima visoku Skolsku spremu,
radno iskustvo najmanje pet godina na poslovima iz oblasti prava, monetarnog,
privrednog ili finansijskog sistema i koje je dostojno da bude ¢lan Komisije.

Clanovi Komisije ne mogu biti:

1) lica izabrana, imenovana ili zaposlena u drzavnim organima;

2) clanovi organa upravljanja i rukovodenja, izvr$ni organi i sekretari emitenata
hartija od vrijednosti;

3) akcionari 1 zaposleni berze, ovlas¢enog ucesnika na trzistu hartija od vrijednosti i
Centralne Depozitarne Agencije;



4) lica koja su medusobno u braku ili srodstvu u pravoj ili pobo¢noj liniji do trec¢eg
stepena.

Predsednik, zamjenik predsjednika i najmanje jedan ¢lan Komisije obavljaju svoju
funkciju profesionalno i ne mogu se baviti drugim poslom, osim naucnih,
istrazivackih 1 predavackih aktivnosti.

Predsjednik Komisije rukovodi radom Komisije i predstavlja i zastupa Komisiju.

Kada se mjesto predsjednika uprazni ili kada je predsjednik sprijeCen da obavlja
funkciju predsjednika u slucaju bolesti ili drugih okolnosti, zamjenik predsjednika
obavlja poslove predsjednika.

Clanovi Komisije moraju se ponasati tako da ne umanjuju svoj ugled ili ugled
Komisije, te da ne dovedu u pitanje svoju samostalnost i nezavisnost pri donosenju
odluka i samostalnost Komisije.

Clanovi Komisije ne smiju koristiti svoj rad u Komisiji i ugled Komisije za
ostvarivanje vlastitih interesa.
+ Vidi:
¢l. 8. Zakona - 28/2006-38.

Mandat ¢lanova Komisije

Clan 12

Clanovi Komisije imenuju se na vrijeme od pet godina i mogu biti ponovo
imenovani.

Clan Komisije razrjesava se ukoliko:

1) nesavjesno i neefikasno obavlja funkciju ¢lana Komisije;

2) trajno izgubi sposobnost za obavljanje funkcije ¢lana Komisije;

3) bude osuden na bezuslovnu kaznu zatvora ili za djelo koje ga ¢ini nedostojnim
za obavljanje funkcije ¢lana Komisije;

4) odsustvuje sa tri uzastopne sjednice Komisije bez njenog odobrenja.

Clan Komisije moZe podnijeti pismenu ostavku Skupstini.

Sjednice Komisije
Clan 13
U cilju ostvarenja svojih funkcija, Komisija odrZzava sjednice po potrebi, a
najmanje jednom mjese¢no, na mjestu i u vrijeme koje ona odredi.

Sjednice Komisije mogu se odrzati ukoliko prisustvuju najmanje tri ¢lana.
Odluke Komisije donose se ve¢inom glasova svih ¢lanova Komisije.

Statut Komisije

Clan 14

Komisija ima Statut.
Statut Komisije objavljuje se u "Sluzbenom listu Republike Crne Gore".



Komisija ima pecat koji sadrzi naziv: "Komisija za hartije od vrijednosti Republike
Crne Gore, Podgorica™ i grb Republike Crne Gore.

Sukob interesa

Clan 15

Clanovi Komisije i zaposleni u stru¢noj sluzbi Komisije duzni su da se pridrzavaju
najvisih profesionalnih standarda i da postupaju u skladu sa etickim kodeksom koji
utvrdi Komisija, u cilju izbjegavanja moguceg sukoba interesa.

Ako je predsjednik, zamjenik predsjednika ili ¢lan Komisije na bilo koji nacin
povezan sa predmetom odluc¢ivanja ili je direktno ili indirektno zainteresovan za taj
predmet obavezan je da na pocetku sjednice Komisije navede taj svoj interes i nece,
osim ukoliko Komisija drukéije ne odluéi, uCestvovati u razmatranju, raspravljanju ili
glasanju o bilo kom pitanju u vezi sa navedenim predmetom.

Postupanja po stavu 2 ovog €lana i1 postupanja suprotna etickom kodeksu Komisija
posebno evidentira, a ta evidencija je dostupna zainteresovanim licima na uvid.
+ Vidi:
¢l 9. Zakona - 28/2006-38.

Struc¢na sluzba

Clan 16

Za obavljanje struénih, administrativnih i materijalno-finansijskih poslova,
Komisija obrazuje stru¢nu sluzbu.

Komisija imenuje sekretara koji rukovodi struénom sluzbom.

Na zaposlene u stru¢noj sluzbi Komisije primjenjuju se opsti propisi o radnim
odnosima.

Postupanja zaposlenth u struénoj sluzbi Komisije suprotna etickom kodeksu
Komisija posebno evidentira, a ta evidencija je dostupna zainteresovanim licima na
uvid.

+ Vidi:
¢l. 10. Zakona - 28/2006-38.
Odgovornost
Clan 17
- prestao da vazi -
+ Vidi:
Odluku us RCG U br. 123/04 - 43/2005-7.

+ Sudska praksa




Obaveza ¢uvanja tajne
Clan 18

Clanovi ili bivsi ¢lanovi i zaposleni ili bivi zaposleni u Komisiji obavezni su da
¢uvaju informacije do kojih dodu u toku rada Komisije ili na drugi nacin, koje, u
skladu sa propisima, predstavljaju sluzbenu tajnu.

Zabrana iz stava 1 ovog ¢lana prestaje nakon $to ta informacija prestane da bude
sluzbena tajna, u skladu sa kriterijumima koje Komisija utvrdi svojim aktom.

Lica iz stava 1 ovog ¢lana ne smiju davati savjete u vezi sa investiranjem u hartije
od vrijednosti ili davati misljenje o povoljnosti i nepovoljnosti kupovine ili prodaje
hartija od vrijednosti.

Zabrane iz stava 3 ovog Clana prestaju nakon prestanka obavljanja funkcije ili
poslova u Komisiji.

Lica iz stava 1 ovog ¢lana duzna su da ¢uvaju povlaséene informacije sve dok ta

informacija ne izgubi SVOjstvo povlascenosti.
+ Vidi:
¢l. 11. Zakona - 28/2006-38.
Saradnja Komisije sa drugim nadzornim organima
Vidi:

¢l. 12. Zakona - 28/2006-38.
Clan 18a

Komisija je duzna da, na zahtjev nadleznog drzavnog organa ili inostranog organa
nadleZznog za nadzor poslovanja sa hartijama od vrijednosti, dostavi neophodne
podatke i informacije.

Razmjena podataka i informacija iz stava 1 ovog Clana ne smatra se odavanjem
sluzbene tajne.
+ Vidi:
¢l. 12. Zakona - 28/2006-38.

Finansiranje
Clan 19

Sredstva za rad Komisije ostvaruju se iz:

1) naknada koje se placaju uz podnoSenje zahtjeva Komisiji;

2) naknada koje se placaju za registraciju i prenos hartija od vrijednosti kod lica
ovlas¢enog za registraciju hartija od vrijednosti.

Komisija utvrduje visinu naknada iz stava 1 ovog ¢lana.

Komisija moZe ostvarivati sredstva za rad 1 iz drugih izvora.

Finansijska godina



Clan 20

Finansijska godina Komisije predstavlja period od 12 mjeseci koji se zavrSava 31.
decembra tekuce godine, s tim da ¢e prva finansijska godina poceti sa danom
primjene ovog zakona i zavrSava se 31. decembra te godine.

Visak prihoda nad rashodima Komisija moze koristiti isklju¢ivo za ispunjenje
zakonskih obaveza vezanih za vrSenje funkcije regulatornog i nadzornog organa u

oblasti hartija od vrijednosti.
+ Vidi:
¢l 13. Zakona - 28/2006-38.
¢l 21. Zakona - 53/2009-14.

¢l. 1.1 2. Zakona - 6/2013-2.
Registri i druge evidencije Komisije
Clan 21

Komisija vodi registre i druge evidencije.

Komisija vodi registre: emitenata hartija od vrijednosti; datih i ponistenih
odobrenja za javnu ponudu hartija od vrijednosti; odbijenih zahtjeva za davanje
odobrenja za javnu ponudu hartija od vrijednosti; datih, suspendovanih i oduzetih
dozvola za rad; odbijenih zahtjeva za davanje dozvole za rad; fizi¢kih lica koja
profesionalno obavljaju poslove sa hartijama od vrijednosti, a po potrebi i druge
registre.

Revizija
Clan 22

Reviziju racuna, evidencije i bilansa Komisije vr§i medunarodno priznati nezavisni
revizor koga imenuje Komisija.

Revizor sacinjava, u skladu sa medunarodnim standardima revizije, izvjesStaj o
reviziji i dostavlja ga Komisiji.

Revizor u svom izvjestaju:

1) ocjenjuje da li bilans uspjeha Komisije za odredenu godinu daje istinitu 1
objektivnu sliku godi$njih prihoda i rashoda Komisije 1 daje misljenje;

2) ocjenjuje da li bilans stanja Komisije za odredenu godinu daje istinitu i
objektivnu sliku finansijskog stanja poslovanja Komisije na kraju godine i daje
misljenje.

Revizor ima pravo pristupa svim registrima, raCunima i drugim evidencijama
Komisije 1 ovlas¢en je da od lica u Komisiji zatrazi informaciju ili objasnjenje koje
smatra  neophodnim za  obavljanje  njegovih  poslova kao revizora.
+ Vidi:
¢l. 14. Zakona - 28/2006-38.

GodisSnji izvjestaj o radu



Clan 23

Komisija, najkasnije u roku od Sest mjeseci od kraja svake finansijske godine,
saCinjava izvjeStaj o radu i stanju na trziStu hartija od vrijednosti i dostavlja ga
Skupstini 1 Vladi.

Uz izvjestaj iz stava 1 ovog c¢lana Komisija dostavlja i1 finansijske iskaze za
prethodnu godinu sa izvjestajem revizora.
Vidi:

+

¢l. 15. Zakona - 28/2006-38.

IIT1 EMISIJA VLASNICKIH I DUGOROCNIH
DUZNICKIH HARTIJA OD VRIJEDNOSTI

+ Vidi:
¢l. 16. Zakona - 28/2006-38.

Postupak emisije

Clan 24

Postupak emisije hartija od vrijednosti obuhvata;

1) donosenje odluke o emisiji,

2) podnoSenje zahtjeva Komisiji radi dobijanja odobrenja za javnu ponudu,
odnosno za evidentiranje emisije;

3) zaklju¢ivanje ugovora izmedu emitenta i Centralne Depozitarne Agencije;

4) sacinjavanje prospekta i objavljivanje javnog poziva za upis i uplatu hartija od
vrijednosti, kao i objavljivanje rezultata javne prodaje u skladu sa ovim zakonom;

5) upis emisije u registar emitenata kod Komisije i upis hartija od vrijednosti na
ra¢une kupaca kod Centralne Depozitarne Agencije.
+ Vidi:
¢l. 17. Zakona - 28/2006-38.

Odluka o emisiji hartija od vrijednosti

Clan 25

Odluka o emisiji hartija od vrijednosti obavezno sadrzi:

1) naziv i adresu emitenta;

2) registarski broj emitenta u registru emitenata kod Komisije;

3) naziv organa koji je donio odluku;

4) mjesto i datum donoSenja odluke;

5) oznaku vrste i klase hartije od vrijednosti;

6) redni broj emisije i ukupan broj emitovanih hartija od vrijednosti iste klase;

7) broj i inicijalnu, odnosno nominalnu vrijednost hartija od vrijednosti, ukoliko je
utvrdena;



8) prava sadrzana u hartiji od vrijednosti;

9) nacin prodaje hartija od vrijednosti;

10) vrijeme pocetka i zavrSetka upisa i popis mjesta za upis i uplatu hartija od
vrijednosti;

11) naznaku o zadrzanom pravu emitenta na prekid upisa i uplate hartija od
vrijednosti prije isteka utvrdenog roka;

12) ime, prezime i funkciju lica ovlaséenih od emitenta za sprovodenje emisije
hartija od vrijednosti;

13) druge elemente u skladu sa pravilima Komisije.

Ugovor o osnivanju akcionarskog drustva predstavlja 1 odluku o prvoj emisiji
akcija.

Odlukom o emisiji hartija od vrijednosti ne moZe se ograniCiti pravo kupovine
hartija od vrijednosti bilo kom licu, ako to pravo nije ograniceno zakonom, niti se
moze davati prednost bilo kom kupcu.
+ Vidi:
¢l. 18. Zakona - 28/2006-38.

Registracija emitenata

Clan 26

Emitenti koji javno izdaju hartije od vrijednosti registruju se kod Komisije i duzni
su dostavljati Komisiji izvjestaje, u formi i u roku koje ona utvrdi.

Na trzi$tu hartija od vrijednosti moZze se trgovati samo hartijama od vrijednosti
izdatih od registrovanih emitenata.

Obaveza emitenta za kontinuirano izvjesStavanje

Clan 27

Emitent hartija od vrijednosti koje se javno nude duzan je da izvjeStava Komisiju,
osnivace emitenta, druge vlasnike istih hartija od vrijednosti i javnost uopSte o
informacijama koje:

1) omogucavaju procjenu finansijske pozicije emitenta ili njegovog dijela;

2) mogu izazvati nelojalno trgovanje tim hartijama od vrijednosti;

3) potencijalno mogu uticati na trziSnu cijenu tih hartija od vrijednosti.

Pored obaveza iz stava 1 ovog c¢lana emitent je duZan dostavljati 1 druge
informacije koje propise Komisija.

Godisnji izvjeStaji
Clan 28
Registrovani emitent:

1) dostavlja Komisiji kopiju godi$njeg racuna, nakon njegovog usvajanja na
skupstini akcionara i kopiju izvjestaja revizora u skladu sa zakonom; i



2) dostavlja svakom vlasniku hartija od vrijednosti odgovaraju¢i finansijski
izvjestaj, ukoliko to Komisija odredi.

Registrovani emitent dostavlja Komisiji i druge podatke i izvjestaje koje utvrdi
Komisija.
+ Vidi:
¢l. 19. Zakona - 28/2006-38.

Postupanje u sluc¢aju Stetnog poslovanja
Clan 29

Ako iz izvjeStaja, registara i drugih evidencija sainjenih u skladu sa ovim
zakonom, Komisija ocijeni da se poslovi emitenta, Cije se hartije od vrijednosti
prodaju na trzi$tu hartija od vrijednosti, obavljaju na Stetu svih ili nekih njegovih
vlasnika, moze:

1) narediti prestanak radnje koja izaziva Stetu;

2) narediti emitentu da isplati odgovarajué¢u naknadu $tete u odredenom roku;

3) dati drugi odgovaraju¢i nalog, bilo da se on odnosi na buduée poslovanje
emitenta ili na kupovinu hartija od vrijednosti emitenta od strane drugih vlasnika ili
samog emitenta ili na drugi nacin.

Obaveza obavjeStavanja o promjeni vlasniStva

Clan 30

Kada fizicko ili pravno lice, sticanjem ili otudenjem hartija od vrijednosti, pribavi
ili izgubi glasacka prava na sjednici skupStine akcionarskog drustva i kad zbog toga
sticanja ili otudenja srazmjerni broj glasova kojima raspolaze postane veci ili padne
ispod: 10%, 20%, 33% ili 50%, Centralna Depozitarna Agencija je obavezna o toj
promjeni obavijestiti emitenta i Komisiju u roku od sedam dana.

Rok iz stava 1 ovog c¢lana pocinje te¢i od dana sticanja vlasni¢kih prava nad
akcijama.

Obavjestenje iz stava 1 ovog ¢lana mora sadrzati informacije o vrsti 1 seriji akcija
koje su steCene ili otudene, broju glasova kojima raspolaze 1 apsolutnom 1 relativnom
iznosu, kao 1 puno ime i adresu (za fizicko lice), odnosno firmu i sjediSte (za pravno
lice).

Blize kriterijume za obavezno objavljivanje podataka o vlasniStvu utvrduje
Komisija.

+ Vidi:
¢l. 20. Zakona - 28/2006-38.

Podjela i spajanje akcija
Clan 31

Skupstina emitenta moze odluciti da se njegove akcije podijele tako da se svakom
akcionaru umjesto jedne izdaju dvije ili vise akcija.



Skupstina emitenta moze odluciti da se njegove akcije spoje tako da se svakom
akcionaru umjesto dvije ili viSe akcija izda jedna akcija.

Prava akcionara Cije se akcije spajaju ne smiju takvim spajanjem biti umanjena.

Akcionarima koji nemaju dovoljno akcija da ih zamjene u postupku spajanja,
emitent mora omoguciti da, u roku od tri mjeseca od dana kada prime obavjestenje o
spajanju akcija, steknu akcije do potrebne koli¢ine za spajanje po jednakoj cijeni ili od
njih mora otkupiti akcije za nov€ana sredstva u istom roku.

Ukoliko emitent ne izvrsi otkup akcija u skladu sa stavom 4 ovog ¢lana, akcionar
moze podnijeti zahtjev za ostvarivanje svog prava pred nadleznim sudom, u roku od
30 dana od isteka roka iz stava 4 ovog ¢lana.
+ Vidi:
¢l. 21. Zakona - 28/2006-38.

Obavjestavanje o podjeli i spajanju akcija
Clan 32

Emitent je obavezan da u roku od osam dana od dana kada skupstina donese odluku
o spajanju ili podjeli akcija o tome obavijesti sve akcionare.

Obavjestenje iz stava 1 ovog ¢lana mora sadrZati precizne podatke o uslovima i
postupku zamjene akcija zbog podjele ili spajanja.

Troskove podjele ili spajanja akcija snosi emitent.

IV PONUDA VLASNICKIH I DUGOROCNIH
DUZNICKIH HARTIJA OD VRIJEDNOSTI

+ Vidi:
¢l. 22. Zakona - 28/2006-38.

Pojam javne ponude

Clan 33

Emisija vlasni¢kih i dugoro¢nih duznickih hartija od vrijednosti vr$i se putem javne
ponude, osim u slu¢ajevima utvrdenim ovim zakonom.

Javna ponuda hartija od vrijednosti je prodaja na osnovu javnog poziva za upis i
uplatu hartija od vrijednosti.

Emisija hartija od vrijednosti putem javne ponude vr$i se na osnovu prethodnog

odobrenja Komisije.
+ Vidi:
tac. 1 Ispravke - 10/2001-12.

¢l. 23. Zakona - 28/2006-38.

Prospekt



Clan 34

Prospekt je javni poziv za upis i uplatu hartija od vrijednosti koji sadrzi informacije
neophodne da investitor moze stvoriti realnu sliku o imovini i obavezama, gubitku i
dobitku, finansijskom poloZzaju i perspektivama emitenta, kao i o pravima sadrzanim u
hartijama od vrijednosti na koje se odnosi prospekt.

Blizu sadrzinu prospekta utvrduje Komisija.

Kada emitent u istoj kalendarskoj godini izda viSe emisija hartija od vrijednosti
putem javne ponude obavezan je da za prvu emisiju dostavi Komisiji prospekt
sacinjen u skladu sa propisima (potpun prospekt), dok je za naredne emisije u istoj
godini obavezan da dostavi prospekt koji sadrzi samo razlike koje su nastale od dana
objavljivanja potpunog prospekta i za koje je vjerovatno da mogu uticati na vrijednost
hartija od vrijednosti (dopunski prospekt), uz uslov da tom prospektu prikljuci potpuni
prospekt.

+ Vidi:
¢l. 24. Zakona - 28/2006-38.

Promjene okolnosti

Clan 35

Svaku novu vazZnu €injenicu ili netacnost u prospektu koja moZze uticati na cijenu
hartije od vrijednosti, a koja nastane ili za koju se sazna u periodu od objavljivanja
prospekta do isteka roka za upis i uplatu hartija od vrijednosti, emitent je obavezan
navesti ili ispraviti u dodatku prospekta, koji mora biti dostupan javnosti na isti nacin
kao i prospekt.

U slu€aju iz stava 1 ovog Clana, lice koje je izvrSilo upis 1 uplatu hartija od
vrijednosti prije objavljivanja dodatka prospekta moze odustati od upisa tih hartija i
traziti povracaj uplacenih sredstava.

Emitent je duzan da izvr$i povracaj sredstava iz stava 2 ovog ¢lana najkasnije u
roku od osam dana od dana prijema obavjeStenja o odustajanju od upisa hartija od
vrijednosti.

+ Vidi:
¢l. 25. Zakona - 28/2006-38.

Odobravanje prospekta

Clan 36

Prospekt mora odobriti Komisija.

Odobrenjem prospekta Komisija potvrduje da prospekt sadrzi sve podatke utvrdene
u skladu sa ovim zakonom.

Ako Komisija ne donese odluku o odobrenju prospekta u propisanom roku, smatra
se da je prospekt odobren. Prilikom dokazivanja da prospekt nije uredno odobren,
teret dokaza pada na Komisiju.



U toku postupka sprovodenja javne ponude hartija od vrijednosti emitent
obezbjeduje da prospekt bude besplatno dostupan javnosti na odredenom mjestu za
cijelo vrijeme trajanja javne ponude.

Prospekt se ne smije uciniti javnim prije donoSenja odluke o odobrenju prospekta
ili isteka roka propisanog za donoSenje odluke Komisije.

Najbitniji podaci iz prospekta objavljuju se u vidu oglasa o0 javhom pozivu za upis i
uplatu hartija od vrijednosti.

Oglas o javnom pozivu za upis i uplatu hartija od vrijednosti ne moze se javno
objaviti dok prospekt ne bude odobren i ne bude utvrdeno mjesto na kome se u njega
moze izvrsiti uvid.

Prospekt mora biti dostupan javnosti najkasnije kad se objavi oglas o javnom
pozivu za upis i uplatu hartija od vrijednosti na koji se on odnosi.

Odgovornost za neistinit i neta¢an prospekt

Clan 37

Svaki emitent, ponuda¢, odgovorno lice emitenta ili ponudaca ili bilo koje drugo
lice koje je odgovorno za prospekt odgovara za istinitost i potpunost informacija koje
sadrzi prospekt.

Lice iz stava 1 ovog ¢lana obavezno je da plati naknadu svakom licu koje stekne
hartiju od vrijednosti oslanjaju¢i se na podatke iz prospekta i pretrpi Stetu, kao rezultat
bilo kojeg neistinitog ili netacnog podatka iz prospekta ili zbog nepotpunog podatka
predvidenog ¢lanom 34 ovog zakona.

Fizicka lica iz stava 1 ovog ¢lana nece biti odgovorna ako dokazu da nijesu znala ili
nijesu mogla znati za neistinitost ili nepotpunost informacija iz prospekta, a da su pri
tome postupali sa paznjom dobrog privrednika.
+ Vidi:
¢l. 26. Zakona - 28/2006-38.

Upis hartija od vrijednosti

Clan 38

Upis hartija od vrijednosti iz javne ponude mozZe trajati najvise tri mjeseca od dana
objavljivanja oglasa o javnom pozivu za upis i uplatu hartija od vrijednosti.

Izuzetno od stava 1 ovog ¢lana, Komisija moze u odredenim slu€ajevima utvrditi
rok duzi od propisanog.

Obavjestavanje o upisu i uplati
Clan 39
Banka ili drugo pravno lice preko koga se vrsi upis i uplata hartija od vrijednosti

mora, u roku od osam dana od isteka roka za upis i uplatu hartija od vrijednosti,
obavijestiti Komisiju o broju upisanih i uplacenih hartija od vrijednosti.



Zabrana raspolaganja neupisanim i neuplacenim hartijama od vrijednosti
Clan 40

Emitent ne smije, nakon isteka roka za upis i uplatu hartija od vrijednosti, na bilo
koji nacin raspolagati hartijama koje nijesu upisane i uplacene.

UspjeSnost emisije akcija
Clan 41

Emisija akcija smatra se uspjeSnom ako je na osnovu javne ponude, u roku iz ¢lana
38 ovog zakona, upisan i uplaéen prospektom utvrden broj akcija.

Ako javna ponuda akcija ne uspije, emitent je obvezan obezbijediti povracaj
uplacéenih iznosa sredstava u roku od osam dana od dana isteka roka za upis i uplatu.

Emitent moze odustati od emisije akcija ako su nastupile nepredvidene okolnosti
koje onemoguéavaju emisiju ili ostvarivanje ciljeva emisije, najkasnije u roku od 30
dana od dana prijema rjeSenja Komisije kojim je odobrena ta emisija.
+ Vidi:
¢l. 27. Zakona - 28/2006-38.

Nadzor nad postupkom javne ponude

Clan 42

Nadzor nad postupkom javne ponude vrsi Komisija.

Ako Komisija, pri sprovodenju nadzora, ustanovi nepravilnosti pri sprovodenju
postupka javne ponude, naloZi¢e emitentu da ustanovljene nepravilnosti otkloni.

Emitent je duzan da otkloni ustanovljene nepravilnosti 1 da o tome pismeno
obavijesti Komisiju. Emitent je duZan da, uz odgovor, prilozi dokumenta i druge
dokaze iz kojih proistic¢e da su ustanovljene nepravilnosti otklonjene.

Obustavljanje postupka upisa i uplate
Clan 43

Od prijema naloga Komisije do dana prijema obavjeStenja na osnovu koga
Komisija utvrdi da su nepravilnosti otklonjene, emitent je duzan da obustavi postupak
upisa i uplate hartija od vrijednosti. U tom periodu prestaje da teCe rok za prodaju
hartija od vrijednosti iz javne ponude.

PoniStenje odobrenja za javnu ponudu

Clan 44

Ako emitent ne postupi po nalogu Komisije za otklanjanje nepravilnosti, Komisija
ponistava odobrenje za javnu ponudu.



Blize uslove i postupke nadzora javne ponude hartija od vrijednosti propisuje
Komisija.

Pojam zatvorene ponude

+ Vidi:
¢l. 28. Zakona - 28/2006-38.

Clan 44a

Zatvorena ponuda je ponuda za kupovinu vlasnickih 1 dugoro¢nih duznickih hartija
od vrijednosti koja se ne vr§i na 0SNovU javnog poziva za upis i uplatu tih hartija od
vrijednosti.

Emisija vlasnickih i dugoro¢nih duznickih hartija od vrijednosti moze se vrsiti
putem zatvorene ponude u slucajevima kada emitent nudi hartije od vrijednosti na
prodaju samo:

1) postoje¢im akcionarima po osnovu prava prec¢e kupovine;

2) osnivacima pri simultanom osnivanju akcionarskog drustva;

3) profesionalnim investitorima kojima se, u smislu ovog zakona, smatraju:
investicioni fondovi, penzioni fondovi, ovlaséeni ucesnici koji obavljaju dilerske
poslove, banke i drustva za osiguranje;

4) prema najviSe 30 unaprijed odredenih lica koja su se obavezala da kupe cijelu
emisiju koja su dobro upoznata sa investicionim rizicima i rezultatima poslovanja
emitenta;

5) u obimu ne ve¢em od 40.000 EUR.

Emitent koji izdaje dugoro¢ne hartija od vrijednosti putem zatvorene ponude
safinjava skraceni prospekt, ¢iju blizu sadrzinu utvrduje Komisija.

Pri emitovanju dugoroc¢nih hartija od vrijednosti putem zatvorene ponude emitent
nije duzan da objavi prospekt.
+ Vidi:
¢l. 28. Zakona - 28/2006-38.

Emisije unaprijed poznatim sticaocima

+ Vidi:
¢l. 28. Zakona - 28/2006-38.

Clan 44b

Emitent moze izdati vlasnicke i dugoro¢ne duznicke hartije od vrijednosti unaprijed
poznatim sticaocima u slu¢ajevima:

1) restrukturiranja akcionarskog drustva;

2) pretvaranja dobiti u akcijski kapital;

3) pretvaranja rezervi u akcijski kapital:

4) pretvaranja duga u akcijski kapital;



5) nenovc¢anog uloga u akcionarsko drustvo;

6) prodaje akcija u postupcima propisanim zakonom kojim se ureduje insolventnost
privrednih drustava;

7) ukrupnjavanja ili usitnjavanja vlasnickih hartija od vrijednosti;

8) zamjene hartija od vrijednosti;

9) u drugim slucajevima koje utvrdi Komisija.
+ Vidi:
¢l. 28. Zakona - 28/2006-38.
Evidentiranje emisija hartija od vrijednosti
Vidi:

¢l. 28. Zakona - 28/2006-38.

Clan 44v

Emisije dugoro¢nih duzni¢kih hartija od vrijednosti kada je emitent hartija od
vrijednosti Republika evidentiraju se kod Komisije.

Kod Komisije se evidentiraju i emisije hartija od vrijednosti koje se vrse u skladu
sa Cl. 44a 1 44b ovog zakona.

Blizi nacin i postupak evidentiranja emisija iz st. 1 i 2 ovog clana propisuje
Komisija.
+ Vidi:
¢l. 28. Zakona - 28/2006-38.

IVa. EMISIJA KRATKOROCNIH DUZNICKIH
HARTIJA OD VRIJEDNOSTI

+ Vidi:
¢l. 28. Zakona - 28/2006-38.

Clan 44g

Na emitovanje kratkoro¢nih duzni¢kih hartija od vrijednosti shodno se primjenjuju
odredbe ¢l. 3,4, 5, 24, 25 1 26 ovog zakona.

Komisija propisuje blize uslove emitovanja, registrovanja i1 trgovanja kratkorocnim
duZzni¢kim hartijama od vrijednosti.

Emisije kratkoro¢nih duznickih hartija od vrijednosti upisuju se u poseban registar
Komisije.

Izuzetno od stava 1 ovog €lana, postupak emisije drzavnih zapisa 1 nacin prodaje
drzavnih zapisa od strane emitenta ureduje se propisom Ministarstva finansija.
+ Vidi:
¢l. 28. Zakona - 28/2006-38.

V TRZISTA HARTIJA OD VRIJEDNOSTI



Pojam trziSta hartija od vrijednosti
Clan 45

Trgovanje hartijama od vrijednosti obavlja se na trziStima hartija od vrijednosti,
koja se osnivaju radi stvaranja uslova za povezivanje ponude i traznje hartija od
vrijednosti.

Poslove trzista hartija od vrijednosti obavljaju berze.

Izuzetno od stava 1 ovog Clana, trgovanje hartijama od vrijednosti ne obavlja se na
trziStima hartija od vrijednosti:

1) kada se hartije od vrijednosti, u skladu sa ¢lanom 44a i 44b ovog zakona, nude
putem zatvorene ponude;

2) u postupku sprovodenja javne ponude za preuzimanje akcionarskog drustva, u
skladu sa posebnim propisima;

3) u postupku sprovodenja trgovine blokom hartija od vrijednosti, u skladu sa
posebnim propisima;

4) kada Komisija pravilima dozvoli trgovanje kratkoroénim duzni¢kim hartijama
od vrijednosti.
+ Vidi:
¢l. 29. Zakona - 28/2006-38.

Ogranicenja za osnivanje berzi

Clan 46

Pravno lice se ne moze osnovati ili poslovati kao berza, ukoliko za to nije dobilo
dozvolu za rad od Komisije, niti u nazivu moze koristiti rijeci berza ili berzanski.

Berza hartija od vrijednosti

Clan 47

Berza se osniva kao akcionarsko drustvo u skladu sa odredbama zakona kojim se
ureduju preduzeca i odredbama ovog zakona.

Berza mora poslovati na nacin koji omogucava efikasno povezivanje ponude i
traznje za hartijama od vrijednosti 1 javno Sirenje informacija o trziStu hartija od
vrijednosti 1 na nacin koji sprjeCava stvaranje nelojalne konkurencije ili uvodi
neopravdana ogranicenja za ulazak na trZiste.

Berza mora imati organizaciju i1 opremu 1 ispunjavati tehnicke uslove koji
omogucuju da svi ucesnici u trgovini na berzi:

1) mogu istovremeno, ravnopravno i pod jednakim uslovima davati i primati
ponude za kupovinu i prodaju hartija od vrijednosti;

2) imaju u istom trenutku jednak pristup informacijama o hartijama od vrijednosti
kojima se trguje i da svi mogu prodavati, odnosno kupovati hartije od vrijednosti pod
jednakim uslovima.
+ Vidi:
¢l. 30. Zakona - 28/2006-38.



Specijalizovana berza
Clan 48

Specijalizovana berza je berza na kojoj se trguje samo pojedinim vrstama hartija od
vrijednosti.
Vrsta hartija od vrijednosti za koje je berza specijalizovana navodi se u firmi berze.

Nepristrasnost

Clan 49

Berza se ne smije baviti trgovinom hartija od vrijednosti ni davati savjete o trgovini
hartijama od vrijednosti 1 investiranju u hartije od vrijednosti, niti davati misljenja o
povoljnosti ili nepovoljnosti kupovine ili prodaje hartija od vrijednosti.

Osnivanje berze

Clan 50

Berzu moze osnovati najmanje osam osnivaca, odnosno berza mora imati najmanje
toliki broj akcionara.
Akcionari berze mogu biti ¢lanovi berze i druga lica.

Osnovni kapital berze i akcije

Clan 51

Nov¢ani dio osnovnog kapitala berze mora iznositi najmanje 100.000 EUR.

Akcije berze su redovne akcije i glase na ime.
+ Vidi:
¢l. 31. Zakona - 28/2006-38.

Davanje dozvole za rad berze

Clan 52

Dozvolu za rad berze izdaje Komisija, na osnovu podnijetog zahtjeva.

Zahtjev za dobijanje dozvole za rad berze podnosi se u formi i na nacin koji utvrdi
Komisija, uz uplatu propisane naknade.

Podnosilac zahtjeva obavezan je da ispuni sljedece uslove:

1) da obezbijedi propisani minimalni osnovni kapital;

2) da statutom, kao jedinu djelatnost, utvrdi obavljanje poslova trzista hartija od
vrijednosti;

3) da obezbijedi tehni¢ko-tehnoloSku opremljenost za obavljanje poslova trzista
hartija od vrijednosti;



4) da navede najmanje tri ¢lana koja ¢e biti ukljuena u poslovanje sa hartijama od
vrijednosti;

5) da predlozi pravila i procedure koje obezbjeduju obavljanje poslovanja na
redovan nacin i uz neophodnu zastitu investitora;

6) da predlozi aktivnosti u vezi sa:

- saldiranjem 1 pla¢anjem u poslovanju hartijama od vrijednosti u cilju ostvarivanja
transakcija na trzi$tu hartija od vrijednosti, njihovog registrovanja i objavljivanja;

- istrazivanjem trzista;

- efikasnim nadzorom i kontrolom nacina sprovodenja njegovih pravila, ovog
zakona i pravila donijetih na osnovu ovog zakona;

- razmatranjem prigovora i Zalbi na obavljanje transakcija bilo kog njenog ¢lana;

7) da predlozi pravila koja ¢e omoguciti razrjeSavanje situacije u slucaju kada ¢lan
berze nije u mogucnosti da izvrsi svoju obavezu iz jednog ili vise ugovora.

Komisija moze izdati dozvolu za rad berze kad podnosilac zahtjeva ispunjava
propisane uslove i ako ocijeni da je to u interesu razvoja trzista hartija od vrijednosti.

Upis u sudski registar

Clan 53

Berza stiCe svojstvo pravnog lica upisom u sudski registar.

Prijava za upis u sudski registar podnosi se najkasnije 30 dana od dana dobijanja
dozvole za rad.

Berza je duzna da otpoc¢ne obavljanje djelatnosti u roku od 30 dana od dana upisa u
sudski registar.

Statut i upravljanje berzom

Clan 54

Berza ima statut kojim se ureduje organizacija i upravljanje berzom.

Berzom upravlja odbor direktora ¢iji se ¢lanovi biraju u skladu sa njenim statutom.

Komisija daje saglasnost na ugovor o osnivanju, statut i odluku o imenovanju
1zvrSnog direktora berze.
+ Vidi:
¢l. 32. Zakona - 28/2006-38.

Obaveze berze

Clan 55

Berza obezbjeduje pravilno i poSteno trgovanje hartijama od vrijednosti.

U cilju izvr§avanja obaveza iz stava 1 ovog ¢lana berza:

1) djeluje u cilju zastite investitora u hartije od vrijednosti;

2) obezbjeduje prevagu interesa zaStite investitora u odnosu na bilo koji drugi
interes koji emitent ostvaruje u skladu sa nekim drugim zakonom.



Berza je duzna da primi u ¢lanstvo svakog ovlas¢enog ucesnika na trzistu hartija od
vrijednosti koji ispunjava uslove za ¢lanstvo i to u roku od dva mjeseca od dana kada
je to lice podnijelo molbu za ¢lanstvo.

Berza, odmah po saznanju, obavjestava Komisiju:

1) da ¢lan berze nije u moguénosti da izvrSava odredene finansijske obaveze; ili

2) da clan berze ima odredene finansijske teskoce koje, po misljenju berze, mogu
dovesti u pitanje finansijsko stanje i integritet tog ¢lana ili da ¢lan nece biti u
mogucnosti da izvrSava svoje zakonske obaveze.

ObavjeStavanje Komisije
Clan 56

Berza je duzna da obavjestava Komisiju o:

1) ostvarenoj trgovini hartija od vrijednosti;

2) podnijetim zahtjevima za prijem i prestanak Clanstva na berzi;

3) podnijetim zahtjevima za prijem na listing berze, o prijemu hartija od vrijednosti
na listing berze i skidanju hartije od vrijednosti sa listinga berze.

Komisija moze utvrditi i druge ¢injenice od znacaja za funkcionisanje trzista hartija
od vrijednosti 0 kojima je berza duzna da je obavjestava.

Akti berze

Clan 57

Nacin trgovine hartijama od vrijednosti 1 poslovanje berze ureduje se pravilima i
drugim aktima koje donosi berza.

Pravila berze treba da omoguce pravilno 1 efikasno regulisanje 1 kontrolu trZista
hartija od vrijednosti.

Pravilima berze ureduju se narocito: clanstvo, listing, obim promjene cijena,
adekvatnost kapitala, podaci i periodi¢ni izvjestaji, informisanje o transakcijama.

Pravilima berze utvrduje se i na¢in formiranja razlicitih lista za trgovanje hartijama
od vrijednosti.

Uslovi za kotaciju na listama berze ureduju se posebnim pravilnikom o kotaciji.

Komisija daje saglasnost na pravila berze i pravilnik o kotaciji berze i na izmjene i
dopune tih akata.

Ovlascenja Komisije za izdavanje uputstava berzi

Clan 58

U cilju zaStite investitora i pravilnog regulisanja trziSta hartija od vrijednosti,
Komisija moZe berzi izdavati uputstva:

1) u vezi sa trgovanjem hartijama od vrijednosti na berzi uopSte ili u vezi sa
trgovanjem pojedinim hartijama od vrijednosti na berzi;



2) u vezi sa nac¢inom sprovodenja bilo koje aktivnosti berzanskog poslovanja,
ukljucuju¢i 1 nacin obavjeStavanja o transakcijama sa hartijama od vrijednosti
izvrSenim od strane njenih ¢lanova;

3) u vezi sa drugim pitanjima koje Komisija smatra neophodnim.

Ovlaséenja Komisije da zahtijeva izmjene i dopune pravila

Clan 59

U cilju zastite investitora, Komisija moze naloziti berzi da izvrSi izmjenu pravila
berze uz utvrdivanje potrebnih izmjena i datuma njihovog stupanja na snagu.

Zabrana rada berze u slucaju hitnosti

Clan 60

Komisija moze zabraniti rad berzi za period do pet radnih dana, kada ocijeni da je
redovno funkcionisanje berze neophodno zaustaviti usljed:

1) prijetnje ili nastanka prirodne katastrofe;

2) nastanka ekonomske ili finansijske krize u Republici ili van nje;

3) druge okolnosti koja zahtijeva zaustavljanje redovnog trgovanja na berzi.

Izuzetno, Komisija moze produziti trajanje zabrane rada berze, ukoliko to ocijeni
neophodnim.

Suspenzija i oduzimanje dozvole za rad berzi

Clan 61

Komisija moZe suspendovati dozvolu za rad berzi kada berza:

1) privremeno prestane da obavlja poslove trzista hartija od vrijednosti;

2) postupa suprotno odredbama akata berze;

3) propusti da Komisiji dostavi propisane informacije;

4) ne postupi po uputstvima i nalozima Komisije.

Komisija moZze oduzeti dozvolu za rad berzi kada berza:

1) trajno prestane da obavlja poslove trzista hartija od vrijednosti;

2) donese odluku o likvidaciji;

3) postupa suprotno odredbama ovog zakona;

4) ne obezbjeduje ispunjavanje uslova propisanih za davanje dozvole za rad.

Komisija moze, prije suspendovanja ili oduzimanja dozvole za rad berzi, sa berzom
sprovesti postupak utvrdivanja ¢injenica.

Rjesenjem o oduzimanju dozvole za rad, Komisija utvrduje dan na koji ¢e berza
prestati sa radom.

Rjesenje o oduzimanju dozvole za rad Komisija dostavlja nadleznom sudu.

VI OVLASCENI UCESNICI NA TRZISTU HARTIJA
OD VRIJEDNOSTI



Poslovi sa hartijama od vrijednosti koje obavljaju ovlaséeni ucesnici
Clan 62

Poslovi sa hartijama od vrijednosti koje obavljaju ovlas¢eni ucesnici, u smislu ovog
zakona, su:

1) posredovanje u kupovini i prodaji hartija od vrijednosti po nalogu klijenta (u
svoje ime, a za tud racun), uz naplatu provizije (brokerski poslovi);

2) trgovina hartijama od vrijednosti u svoje ime i za svoj racun radi ostvarivanja
razlike u cijeni (dilerski poslovi);

3) upravljanje portfeljom hartija od vrijednosti koje pripadaju drugom licu (poslovi
investicionog menadzera);

4) preuzimanje cijele nove emisije hartija od vrijednosti u cilju dalje prodaje u
korist emitenta ili garantovanje emitentu da ¢e neprodati dio preuzete emisije biti
kupljen od strane preuzimaoca (poslovi preuzimanja emisije - underwrighting-a);

5) davanje investitoru ili potencijalnom investitoru savjeta o prednostima kupovine,
prodaje, upisa ili preuzimanja hartija od vrijednosti (poslovi investicionog savjetnika);

6) drugi poslovi za koje Komisija odredi da predstavljaju poslove sa hartijama od
vrijednosti.

+ Vidi:
tac. 2. Ispravke - 10/2001-12.

Ovlaséeni ucesnici
Clan 63

Poslove sa hartijama od vrijednosti obavljaju ovlaS¢eni ucesnici na trzistu hartija od
vrijednosti (u daljem tekstu: ovlaséeni ucesnici) kojima je jedina djelatnost obavljanje
tih poslova u skladu sa dozvolom za rad.

Ovlasceni ucesnici osnivaju se kao akcionarska drustva u skladu sa odredbama
zakona kojima se ureduju privredna drustva i odredbama ovog zakona.

Izuzetno od stava 2 ovog ¢lana, poslove investicionog savjetnika moZe obavljati
pravno lice osnovano 1 kao drustvo sa ograni¢enom odgovornoScu ili fizi¢ko lice ako

ispune blize uslove koje utvrdi Komisija.
+ Vidi:
¢l. 33. Zakona - 28/2006-38.
VlasniStvo
Clan 64

Isto lice ne moze, ni posredno ni neposredno, imati Akcije u vise ovlaséenih
ucesnika.

Ovlas¢eni ucesnici ne mogu, ni posredno ni neposredno, imati Akcije u drugim
ovlas¢enim ucesnicima.

Fizicka lica ne mogu biti istovremeno zaposlena u viSe ovlas¢enih ucesnika ili biti
¢lanovi organa upravljanja 1 rukovodenja u viSe ovlaS¢enih ucesnika.



+ Vidi:
¢l. 34. Zakona - 28/2006-38.

Uslovi za dobijanje dozvole za rad

Clan 65

Poslove sa hartijama od vrijednosti ne moZe obavljati nijedno lice koje nije od
Komisije dobilo dozvolu za rad u skladu sa ovim zakonom.

Dozvolom za rad utvrduju se poslovi sa hartijama od vrijednosti kojima se
ovla$¢eni ucesnik moze baviti.

Podobnost za dobijanje dozvole za rad

Clan 66

Dozvolu za rad brokera moZe dobiti pravno lice koje ima najmanje dva stalno
zaposlena lica koja su osposobljena za obavljanje poslova brokera, u skladu sa
pravilima Komisije.

Dozvolu za rad dilera moze dobiti pravno lice koje ima najmanje dva stalno
zaposlena lica koja su osposobljena za obavljanje poslova dilera, u skladu sa
pravilima Komisije.

Dozvolu za rad investicionog menadZzera moze dobiti pravno lice koje ima
najmanje dva stalno zaposlena lica koja su osposobljena za obavljanje poslova
investicionog menadzera, u skladu sa pravilima Komisije.

Poslove brokera, dilera 1 investicionog menadZera mogu obavljati samo lica koja za
obavljanje tih poslova imaju steCeno odgovarajue zvanje, u skladu sa blizim
uslovima koje utvrdi Komisija.

Izuzetno od ¢lana 63 stav 1 ovog zakona, Komisija moZe izdati dozvolu za
obavljanje poslova sa hartijama od vrijednosti banci koja ima odobrenje Centralne
banke Crne Gore i ukoliko ima poseban organizacioni dio koji se bavi iskljucivo
poslovima sa hartijama od vrijednosti.
+ Vidi:
¢l. 35. Zakona - 28/2006-38.

Osnovni kapital

Clan 67

Minimalan iznos nov¢anog dijela osnovnog kapitala iznosi:

1) za investicionog savjetnika 10.000 EUR;

2) za brokera 25.000 EUR;

3) za dilera i investicionog menadzera 125.000 EUR;

4) za obavljanje poslova preuzimanja emisije 250.000 EUR.

Za obavljanje drugih poslova sa hartijama od vrijednosti Komisija utvrduje
minimalan 1znos novcéanog dijela 0snovnog kapitala.



+ Vidi:
¢l. 36. Zakona - 28/2006-38.

PodnoSenje zahtjeva za dobijanje dozvole za rad

Clan 68

Zahtjev za dobijanje dozvole za rad ovlas¢enog ucesnika podnosi se u formi i na
nacin koji utvrdi Komisija, uz uplatu propisane naknade.

Zahtjev iz stava 1 ovog ¢lana sadrzi:

1) informacije o uslugama koje podnosilac zahtjeva namjerava da pruza;

2) informacije o poslovima koje podnosilac zahtjeva namjerava da obavlja, o licima
koja podnosilac zahtjeva namjerava da zaposli i o licima sa kojima namjerava da
uspostavi poslovnu saradnju;

3) odredenje mjesta na kojima je moguce ostvariti uvid u tehnicko-tehnolosku
opremljenost za obavljanje poslova za koje se trazi dozvola.

Uz zahtjev za dobijanje dozvole za rad, ovlas¢eni ucesnici - pravna lica Komisiji
dostavljaju:

1) ugovor o osnivanju;

2) statut;

3) opis poslova i plan rada za naredne dvije godine;

4) podatke o licima s posebnim ovlaséenjima i odgovornostima;

5) podatke i dokaze u vezi osnivackog uloga i ispunjavanja drugih uslova u
zavisnosti od vrste poslova, kadrovske, tehnicke, finansijske i organizacione
sposobnosti za obavljanje poslova za koje se trazi dozvola za rad.

Davanje dozvole za rad

Clan 69

Komisija izdaje dozvolu za rad ovlas¢enom ucesniku kada ocijeni da ispunjava
propisane uslove.

Kada je podnosilac zahtjeva pravno lice, Komisija cijeni i okolnosti koje se odnose
na njegovog vecinskog akcionara.

Vecinskim akcionarom smatra se lice koje ima akcije u pravnom licu €iji je broj
jednak ili  veéi od 25% ukupnog broja akcija sa pravom glasa.
+ Vidi:
¢l. 37. Zakona - 28/2006-38.

Upis u sudski registar
Clan 70
Ovlas¢eni ucesnik sti¢e svojstvo pravnog lica upisom u sudski registar.

Prijava za upis u sudski registar podnosi se najkasnije 30 dana od dana dobijanja
dozvole za rad.



Ovlasceni ucesnik je duzan da otpo¢ne obavljanje djelatnosti u roku od 30 dana od
dana upisa u sudski registar.

Ovlaséenja Komisije
Clan 71

Komisija daje saglasnost na ugovor o osnivanju, statut i pravila ovlasé¢enih uéesnika
i na odluku o imenovanju izvr$nog direktora ovlas¢enih ucesnika.

Komisija moze licu kome je dala dozvolu izmijeniti ili oduzeti ovlas¢enja data
dozvolom za rad ili propisati dodatne uslove.
+ Vidi:
¢l. 38. Zakona - 28/2006-38.

Dostava podataka

Clan 72

Ovlas¢eni ucesnici obavezni su da dostave Komisiji:

1) periodi¢ne izvjestaje o poslovanju u skladu sa pravilima Komisije;

2) godis$nje izvjeStaje o poslovanju, finansijske izvjeStaje saCinjene u skladu sa
zakonom kojim se ureduje raCunovodstvo i revizija i izvjeStaj nezavisnog revizora, u
roku od Cetiri mjeseca od isteka finansijske godine;

3) druge podatke, informacije 1 izvjeStaje koje utvrdi Komisija.
+ Vidi:
¢l. 39. Zakona - 28/2006-38.

Eticki kodeks

Clan 73

Ovlasceni ucesnici ne smiju obavljati poslove sa hartijama od vrijednosti koji bi
ugrozili stabilnost trZiSta, a narocito:

1) davati pogresne informacije investitorima o cijeni hartija od vrijednosti;

2) Siriti lazne informacije u cilju promjene cijena hartija od vrijednosti;

3) raspolagati hartijama od vrijednosti koje su u vlasniStvu klijenta bez pismenog
naloga klijenta.

Oduzimanije i suspenzija dozvole za rad

Clan 74

Komisija moze oduzeti dozvolu za rad datu ovlaséenom ucesniku - pravnom licu
kada:

1) trajno prestane da obavlja poslove za koje je dobilo dozvolu za rad,;

2) se donese odluka o stecaju ili likvidaciji;

3) ne obezbjeduje ispunjavanje uslova propisanih za davanje dozvole za rad;



4) postupa suprotno odredbama ovog zakona.

Komisija moze oduzeti dozvolu za rad datu ovlas¢enom ucesniku - fizickom licu
kada to lice:

1) izgubi sposobnost za obavljanje poslova na koje se dozvola odnosi;

2) trajno prestane da obavlja poslove za koje je dobilo dozvolu za rad;

3) ne obezbjeduje ispunjavanje uslova propisanih za davanje dozvole za rad;

4) postupa suprotno odredbama ovog zakona;

5) bude osudeno na bezuslovnu kaznu zatvora ili za djelo koje ga ¢ini nedostojnim
za obavljanje poslova za koje posjeduje dozvolu za rad.

Komisija moze ovlaS¢enom ucesniku suspendovati dozvolu za rad za odredeni
period, radi utvrdivanja ¢injenica i donoSenja konacne odluke.

RjeSenjem o oduzimanju dozvole za rad Komisija utvrduje dan na koji ¢e ovlasceni
ucesnik prestati sa radom.

Rjesenje o oduzimanju dozvole za rad Komisija dostavlja nadleznom sudu.

Suspenzija ili oduzimanje dozvole za rad ne utic¢e na:

1) realizaciju transakcija sa hartijama od vrijednosti zakljuc¢enih prije suspenzije ili
oduzimanja dozvole za rad, a u kojima je jedna strana lice kome je suspendovana ili
oduzeta dozvola za rad,

2) pravo, obavezu ili odgovornost nastalu iz takvih  transakcija.
+ Vidi:
¢l. 40. Zakona - 28/2006-38.

Registar dozvola za rad

Clan 75

Registar izdatih dozvola za rad sadrZi narocito:

1) firmu, ime 1 adresu ovlas¢enog ucesnika;

2) datum izdavanja dozvole za rad,

3) vrstu poslova sa hartijama od vrijednosti na koje se dozvola odnosi;

4) druge podatke koji su u vezi sa dozvolom za rad;

5) ime 1 adresu izvr$nog direktora 1 ovlaS¢enih radnika;

6) mjesto u kojem se Cuvaju registri i druge evidencije u vezi sa poslovima za koje
je izdata dozvola za rad;

7) podatke o suspenziji ili oduzimanju dozvole za rad;

8) imena vecinskih akcionara;

9) druge podatke koje propiSe Komisija.

Podaci iz registra ovlas¢enih ucesnika su javni, osim onih koji su u zahtjevu za
izdavanje dozvole za rad naznaceni kao tajna.
+ Vidi:
¢l. 41. Zakona - 28/2006-38.

ObavjeStavanje o promjeni podataka

Clan 76



Kada ovlas¢eni ucesnik prestane da obavlja poslove na koje se dozvola odnosi ili
nastane bilo koja promjena podataka koji se unose u registar duzan je da, najkasnije u
roku od sedam dana, dostavi Komisiji pismeno obavjestenje o nastaloj promjeni.

Samoregulatorne organizacije

Clan 77

Ovlasceni ucesnici mogu, radi ujednacavanja poslovanja i primjene medunarodnih
standarda pri obavljanju poslova u trgovini hartijama od vrijednosti, zastite investitora
u hartije od vrijednosti i drugih korisnika njihovih usluga i efikasnog prometa hartija
od vrijednosti, osnhivati svoje organizacije (u daljem tekstu: samoregulatorne
organizacije).

Samoregulatorne organizacije mogu za svoje ¢lanove:

1) utvrdivati pravila obavljanja poslova ovlasé¢enih ucesnika;

2) utvrdivati standarde obavljanja trgovine hartijama od vrijednosti;

3) prikupljati i objavljivati informacije i rezultate istrazivanja;

4) utvrdivati vrstu i stepen kvalifikacija za lica zaposlena kod ovlas¢enih ucesnika i
organizovati obuku.

Samoregulatorne organizacije mogu donositi pravila i standarde za poslovanje
svojih ¢lanova, koja se odnose na:

1) kvalifikacije zaposlenih lica;

2) sprecavanje manipulisanja cijenama hartija od vrijednosti;

3) sadrzaj 1 oblik dokumentacije i izvjestaja;

4) minimalni kapital i tehni¢ke uslove potrebne za obavljanje djelatnosti;

5) prijem, istupanje i iskljucivanje iz samoregulatorne organizacije;

6) podjelu 1 na¢in medusobnog placanja troSkova i provizija;

7) zastitu interesa korisnika usluga, ukljuCujuéi i procedure podnoSenja Zalbi ili
zahtjeva za obestecenje protiv ¢lanova samoregulatorne organizacije;

8) obaveze prema korisnicima usluga i drugim licima po osnovu gubitaka
uzrokovanih greSkama, propustima i nezakonitim radnjama ¢lanova samoregulatornih
organizacija, njihove uprave ili zaposlenih;

9) nadzor primjene pravila i standarda, uspostavljanje organa nadzora i proceduru
izvjeStavanja o nalazima;

10) izricanje 1 primjenu mjera za naruSavanje pravila i standarda.

Samoregulatorne organizacije su pravna lica.

Komisija daje saglasnost na ugovor o osnivanju, statut i pravila samoregulatornih
organizacija.

+ Vidi:
¢l. 42. Zakona - 28/2006-38.
Filijale ovlaSéenih ucesnika u inostranstvu
Vidi:

¢l. 43. Zakona - 28/2006-38.



Clan 77a

Ovlas¢eni ucesnik moze osnovati filijjalu u inostranstvu radi obavljanja poslova sa
hartijama od vrijednosti za koje je dobio dozvolu od Komisije, saglasno propisima
zemlje u kojoj namjerava obavljati tu djelatnost.

Ovlaséeni ucesnik je duzan, prije osnivanja filijale u inostranstvu, o namjeri
oshivanja obavijestiti Komisiju.

Ovlasceni ucesnik je duzan, najkasnije u roku od osam dana od dana osnivanja
filijale u inostranstvu, Komisiji dostaviti ovjerenu kopiju dozvole za obavljanje
poslova sa hartijama od vrijednosti i izvoda iz registra u koji je filijala upisana, izdatih
od nadleznog organa drzave u kojoj je osnovana filijala, kao i spisak lica koja su
ovlas¢ena da u poslovanju filijale zastupaju ovlas¢enog ucesnika 1 lica koja u filijali
obavljaju poslove sa hartijama od vrijednosti.
+ Vidi:
¢l. 43. Zakona - 28/2006-38.

Filijale stranih pravnih lica koje obavljaju poslove sa hartijama od vrijednosti
u Republici

. Vidi:
¢l. 43. Zakona - 28/2006-38.

Clan 77b

Strana pravna lica, koja su od nadleznih stranih organa ovlas¢ena za obavljanje
poslova sa hartijama od vrijednosti, mogu u Republici, u skladu sa propisima,
osnovati filijalu za obavljanje poslova iz ¢lana 62 ovog zakona 1 kastodi poslova, na
osnovu dozvole koju izdaje Komisija.

Na filijale iz stava 1 ovog ¢lana primjenjuju se odredbe ovog zakona koje se odnose
na ovlaS¢ene ucesnike i odredbe zakona kojim se ureduju privredna drustva koje se
odnose na djelove stranih drustava.

Komisija utvrduje blize uslove za dobijanje dozvola za rad filijala stranih pravnih
lica koje obavljaju poslove sa hartijama od vrijednosti u Republici.
+ Vidi:
¢l. 43. Zakona - 28/2006-38.

VII POSLOVANJE SA HARTIJAMA OD
VRIJEDNOSTI

Standardi poslovanja
Clan 78

U poslovanju sa hartijama od vrijednosti ovlas¢eni ucesnik mora poslovati na
najbolji moguci nacin, a posebno:



1) uz primjenu visokih standarda integriteta i poStenog poslovanja;

2) djelujuci strucno, pazljivo i marljivo;

3) uz primjenu visokih standarda trzi$nog ponasanja;

4) traziti od klijenata informacije o njihovim investicionim uslovima i ciljevima za
koje se opravdano o¢ekuje da su vazni i omogucavaju ovlaséenom ucesniku da ispuni
odgovornost prema klijentu;

5) dati informaciju Klijentu kojeg savjetuje na sveobuhvatan nacin, koja omoguéava
klijentu donosenje investicione odluke;

6) izbjegavati konflikt interesa sa klijentom i, ukoliko takav konflikt nastane,
obezbijediti posten tretman klijenta na na¢in iznoSenja svih ¢injenica ili odustajanjem
od aktivnosti;

7) obezbijediti da njegovi interesi ne budu ispred interesa klijenta;

8) obezbijediti razdvajanje i identifikaciju klijentove imovine za koju je odgovorno;

9) odrzavati odgovarajuca finansijska sredstva radi redovnog poslovanja i
uzdrzavati se od nepotrebnih rizika;

10) organizovati i kontrolisati unutrasnje poslovanje na odgovarajuci nacin;

11) voditi propisane registre;

12) obezbjedivati da svi zaposleni budu sposobni, adekvatno obuceni i valjano
kontrolisani, zajedno sa potpuno definisanim nac¢inom izvr$avanja njihovih obaveza;

13) saradivati sa Komisijom na otvoren kooperativan nacin i informisati Komisiju o
svim propisanim i traZzenim pitanjima.

Pravila o visini finansijskih sredstava
Clan 79
Komisija moze, u cilju zastite investitora, propisati iznos finansijskih sredstava koje
ovlaS¢eni ucesnici moraju obezbijediti tokom poslovanja, radi obavljanja poslova sa
hartijama od vrijednosti za koje su dobili dozvolu za rad.
Knjige naloga
Clan 80

Ovlas¢eni ucesnici vode knjige naloga i druge evidencije o izvrSenim transakcijama
1 finansijskom stanju koje propise Komisija.

Obaveza izvjeStavanja klijenta
Clan 81
Ovlasc¢eni ucCesnik obavezan je da o svakom poslu koji je sklopljen po nalogu
klijenta obavijesti klijenta bez odlaganja.

Klijent se ne moze odreci prava na izvjestavanje.

Sredstva klijenta



Clan 82

Ovlas¢eni ucesnik obavezan je da novcana sredstva koja mu doznaci klijent radi
placanja hartija od vrijednosti drzi na odvojenom racunu ili odvojenim ra¢unima
(racun klijenta), koji su posebno u tu svrhu otvoreni kod ovlaSéenih institucija.

Sredstva sa racuna klijenta mogu se koristiti samo za placanja prema njegovim
nalozima.

Sredstva na ra¢unima klijenta vlasniStvo su klijenta, a ne ovlaséenog ucesnika, ne
ulaze u imovinu ovlaS¢enog ucesnika, ni u likvidacionu ili steCajnu masu, niti se
mogu upotrijebiti za naplatu potrazivanja prema klijentu.

Ovlas¢eni ucesnik koji, u ime i za racun klijenta, drzi ili kontroliSe hartije od
vrijednosti ne moze ih prenijeti, zaloziti, pozajmiti ili deponovati kao ulog za
dobijanje kredita ili avansa, osim na osnovu pismenog odobrenja klijenta.

Ovlas¢eni ucesnik obavezan je kod Centralne Depozitarne Agencije otvoriti
poseban racun hartija od vrijednosti klijenta na kojem drzi njegove hartije od
vrijednosti u svrhu obavljanja transakcija.

Imenovanje revizora

Clan 83

Ovlas¢eni ucesnik je duzan da, najkasnije u roku od mjesec dana od dana dobijanja
dozvole za rad, imenuje ovlaséenog revizora.

Ovlas¢eni ucesnik je duzan da, u roku od sedam dana od dana imenovanja ili
promjene ovlaséenog revizora, pismeno obavijesti Komisiju o njegovoj firmi i adresi.

PodnoSenje Komisiji izvjeStaja o reviziji
Clan 84
Ovlasceni ucesnik za svaku finansijsku godinu priprema bilans uspjeha, bilans
stanja 1 druge finansijske izvjeStaje koji sadrze podatke koje propise Komisija.
Ovlasc¢eni ucesnik je duzan da, najkasnije u roku od cetiri mjeseca od zavrSetka
finansijske godine, Komisiji dostavi godi$nji racun sa izvjeStajem ovla$¢enog revizora
sa miSljenjem.
Obaveza revizora da obavijesti Komisiju u odredenim slucajevima
Clan 85
Ukoliko ovla$¢eni revizor uoci €injenicu koja po njegovom misljenju u znacajnijem
obimu negativno uti¢e na finansijsko stanje ovlas¢enog ucesnika ili utvrdi postupanje

suprotno odredbama ¢l. 79, 80 i1 82 ovog zakona, duzan je da o tome u roku od sedam
dana pismeno obavijesti Komisiju i ovlas¢enog ucesnika.

Ovlas¢enje Komisije da imenuje revizora



Clan 86

Komisija moZze imenovati ovlas¢enog revizora kada:

1) ovlaséeni ucesnik ne imenuje ovlas¢enog revizora,

2) ovlaSceni revizor ne sacini odgovarajuéi izvjestaj o reviziji,

3) ovlascéeni ucesnik ne dostavi Komisiji izvjestaj ovlas¢enog revizora;

4) utvrdi postupanje suprotno odredbama cl. 79, 80 1 82 ovog zakona.

Komisija moze imenovati revizora da izvrs$i reviziju i podnese izvjestaj za sve ili
pojedine podatke iz knjiga, racuna ili registara ovlas¢enog ucesnika.

Troskove revizije snosi ovlaséeni ucesnik.

VIII KLIRING, SALDIRANJE | REGISTRACIJA
HARTIJA OD VRIJEDNOSTI

Dematerijalizovane hartije od vrijednosti

Clan 87

Dematerijalizovane hartije od vrijednosti postoje u obliku elektronskog zapisa u
kompjuterskom sistemu Centralne Depozitarne Agencije.

Racun hartija od vrijednosti

Clan 88

Vlasnik hartija od vrijednosti duZan je da otvori raun hartija od vrijednosti kod
Centralne Depozitarne Agencije.

Vlasnik racuna hartija od vrijednosti ima pravo uvida u svoj racun.

Centralna Depozitarna Agencija je obavezna da podatke o stanju pojedinog racuna
cuva kao poslovnu tajnu.

Centralna Depozitarna Agencija

Clan 89

Centralna Depozitarna Agencija obavlja poslove registrovanja dematerijalizovanih
hartija od vrijednosti, poslove kliringa i saldiranja sklopljenih transakcija s tim
hartijama i druge poslove u vezi sa dematerijalizovanim hartijama od vrijednosti.

Centralna Depozitarna Agencija je akcionarsko druStvo koje osniva, odnosno ¢iji
akcionari mogu biti Republika, ovlaséeni ucesnici, berze, banke i druga pravna lica.

Pojedini akcionar Centralne Depozitarne Agencije moze imati Akcija sa pravom
glasa koje predstavljaju najvise 35% od ukupnog broja glasova akcionara.

Dozvola za rad

Clan 90



Komisija izdaje dozvolu za rad Centralnoj Depozitarnoj Agenciji na osnovu
podnijetog zahtjeva, kada ocijeni da podnosilac zahtjeva ispunjava sljedece uslove:

1) da mu je jedina djelatnost registrovanje dematerijalizovanih hartija od
vrijednosti, obavljanje poslova kliringa i saldiranje sklopljenih transakcija s tim
hartijama i drugih poslova u vezi sa tim;

2) da ima minimalni iznos nov¢anog dijela osnovnog kapitala 250.000 EUR;

3) da ima adekvatna sredstva za efikasnu kontrolu i sprovodenje svojih pravila;

4) da obezbijedi tehni¢ko-tehnolosku opremljenost za obavljanje poslova Kliringa,
saldiranja 1  registrovanja  dematerijalizovanih  hartija od  vrijednosti.
+ Vidi:
¢l. 44. Zakona - 28/2006-38.

Ovlas¢enje Komisije za davanje uputstava

Clan 91

Komisija moze, u cilju zaStite investitora, izdavati uputstva u vezi sa nacinom
poslovanja Centralne Depozitarne Agencije.

Akti Centralne Depozitarne Agencije

Clan 92

Centralna Depozitarna Agencija ima statut kojim se ureduje organizacija i
upravljanje tom agencijom.

Nacin obavljanja poslova i1 prava 1 obaveze clanova Centralne Depozitarne
Agencije utvrduju se pravilima te agencije.

Centralna Depozitarna Agencija donosi posebna pravila o rjeSavanju spornih
transakcija koje nastaju kada lice koje koristi njene usluge nije u moguénosti da izvrsi
obavezu iz jednog ili viSe ugovora o kliringu 1 saldiranju transakcija hartija od
vrijednosti.

Komisija daje saglasnost na ugovor o osnivanju, statut i pravila Centralne
Depozitarne Agencije i na odluku o imenovanju izvr$nog direktora te agencije.
+ Vidi:
¢l. 45. Zakona - 28/2006-38.

Imovina ¢lanova Centralne Depozitarne Agencije
Clan 93
Hartije od vrijednosti i nov¢ana sredstva ¢lanova Centralne Depozitarne Agencije
ne ulaze u njenu imovinu, niti u ste¢ajnu ili likvidacionu masu i ne mogu biti predmet
sudskog izvrSenja protiv te agencije.

Upravljanje Centralnom Depozitarnom Agencijom

Clan 94



Centralna Depozitarna Agencija ima odbor direktora koji se sastoji od najmanje pet
¢lanova.

Za ¢lana odbora direktora Centralne depozitarne agencije moze biti imenovano lice
koje ima visoku Skolsku spremu, najmanje tri godine radnog iskustva i koje nije
osudivano za krivi¢no djelo koje ga ¢ini nedostojnim za vrSenje funkcije ¢lana odbora
direktora Agencije.
+ Vidi:
¢l. 46. Zakona - 28/2006-38.

Finansiranje
Clan 95

Za obavljanje poslova Centralne Depozitarne Agencije placa se provizija i druge
naknade, koje utvrduje ta Agencija, uz prethodno odobrenje Komisije.

Godisnji izvjeStaj o poslovanju Centralne Depozitarne Agencije dostavlja se
Komisiji i svim akcionarima te agencije.

Obaveza obavjeStavanja o promjeni vlasnika hartija od vrijednosti

Clan 96

Centralna Depozitarna Agencija obavezna je emitentu dematerijalizovanih hartija
od wvrijednosti, na njegov zahtjev, dostavljati podatke o vlasnicima
dematerijalizovanih hartija od vrijednosti nakon utvrdene promjene stanja, a u skladu
sa pravilima te agencije.

Zabranjeni poslovi

Clan 97

Centralna Depozitarna Agencija se ne smije baviti trgovinom hartija od vrijednosti,
ne smije davati savjete o trgovini hartijama od vrijednosti i investiranju u te hartije, ni
misljenja o povoljnosti ili nepovoljnosti pribavljanja ili prodaje hartija od vrijednosti.

Garantni fond

Clan 98

Centralna Depozitarna Agencija osniva garantni fond.

Sredstva garantnog fonda c¢ine sredstva obaveznih uplata clanova Centralne
Depozitarne Agencije.

Pravila o utvrdivanju obaveznih uplata i njihovoj visini donosi Centralna
Depozitarna Agencija, na osnovu prethodno pribavljene saglasnosti Komisije.
+ Vidi:
¢l. 47. Zakona - 28/2006-38.



Oduzimanje i suspenzija dozvole za rad
Clan 99

Komisija moze oduzeti ili suspendovati dozvolu za rad Centralnoj Depozitarnoj
Agenciji kada:

1) prestane da obavlja poslove za koje je dobila dozvolu za rad;

2) ne obezbjeduje ispunjavanje uslova propisanih za davanje dozvole za rad;

3) posluje suprotno odredbama ovog zakona.

Komisija moze suspendovati dozvolu za rad za odredeni period ili do promjene
okolnosti koje su dovele do suspenzije.

Rjesenjem o oduzimanju dozvole za rad Komisija utvrduje dan na koji ¢e Centralna
Depozitarna Agencija prestati sa radom.

Rjesenje o oduzimanju dozvole za rad Komisija dostavlja nadleznom sudu.

Vlasni§tvo nad dematerijalizovanim hartijama od vrijednosti

Clan 100

Vlasnikom dematerijalizovane hartije od vrijednosti smatra se vlasnik racuna kod
Centralne Depozitarne Agencije na kojem se vodi hartija od vrijednosti, koji to
svojstvo stice registracijom hartija od vrijednosti.

Izvod iz registra Centralne Depozitarne Agencije je jedini i iskljucivi dokaz o
vlasniStvu nad hartijama od vrijednosti.

Kada lica koja obavljaju kastodi poslove dematerijalizovane hartije od vrijednosti
drze za trece lice, vlasnik tih hartija od vrijednosti je lice za koje ih drze.

Lica koja obavljaju kastodi poslove duzna su dematerijalizovane hartija od
vrijednosti koje drze za treca lica voditi na posebnom racunu i navesti da ih drze za
treca lica, saglasno pravilima Centralne Depozitarne Agencije.
+ Vidi:
¢l. 48. Zakona - 28/2006-38.

Prenos vlasniStva

Clan 101

Prenos vlasniStva nad dematerijalizovanom hartijom od vrijednosti vrs$i se
prenosom sa rac¢una na racun u Centralnoj Depozitarnoj Agenciji.

IX ZLOUPOTREBE NA TRZISTU HARTIJA OD
VRIJEDNOSTI

Povlas¢ene informacije

Clan 102



Nijedno lice, bilo da posluje sa hartijama od vrijednosti ili savjetuje drugo lice, ne
moze u poslovanju hartijama od vrijednosti koristiti saznanja o:

1) neobjavljenim informacijama koje mogu dati prednost u odnosu na druge
ucesnike u trgovini hartijama od vrijednosti;

2) informacijama koje mogu, ukoliko se objave, znacajno uticati na cijenu hartija
od vrijednosti (povlas¢ena informacija).

Zabrana kori$¢enja povlas¢enih informacija odnosi se na:

1) direktora, ovlas¢enog radnika ili zaposlenog emitenta ¢ijim se hartijama od
vrijednosti trguje;

2) lica koja su u profesionalnoj vezi sa tim emitentom;

3) lica koja pribave takvu informaciju od lica iz ta¢. 1 1 2 ovog stava.

Posao sa hartijama od vrijednosti sklopljen koriS¢enjem povlas¢enih informacija ne
smatra se nevazeéim.

Manipulacije na trziStu
Clan 103
Zabranjeno je izazivati ili uticati da se izazove ili uciniti bilo koju radnju u cilju
izazivanja netacne predstave ili sticanja pogreSnog zakljucka o:

1) obimu trgovanja odredenim hartijama od vrijednosti na odredenom trzistu;
2) postojanju trzista, odnosno o cijeni takvih hartija od vrijednosti.

Laziranje cijene
Clan 104
Zabranjeno je zadrzati, povecati, smanjiti ili izazvati promjene u trziSnoj cijeni

hartije od vrijednosti putem kupovine ili prodaje te hartije kojom se ne izvrsi
promjena vlasnistva nad tom hartijom ili fiktivnom transakcijom.

KoriSéenje neta¢nih i obmanjujucih informacija
Clan 105
Zabranjeno je podsticati drugo lice da investira u hartije od vrijednosti:
1) sacinjavanjem ili objavljivanjem neke informacije, obe¢anjem ili predvidanjem
koje je netacno ili obmanjujuce;

2) iznoSenjem laznih materijalnih ¢injenica.

Netacne ili obmanjujucée izjave koje uti¢u na transakcije sa hartijama od
vrijednosti

Clan 106



Nijedno lice ne moze, direktno ili indirektno, u cilju izazivanja prodaje ili kupovine
hartija od vrijednosti bilo kog emitenta, u vezi sa tim hartijama ili u vezi sa
poslovanjem ili prethodnim ili budué¢im rezultatima poslovanja emitenta, dati:

1) izjavu koja je, u vrijeme i1 u uslovima kada je data, netac¢na ili obmanjujuca u
odnosu na bilo koju materijalnu ¢injenicu i za koju je to lice znalo ili trebalo da zna da
je netacna ili obmanjujuca;

2) izjavu koja se, zbog neiznoSenja materijalne Cinjenice, smatra netacnom ili
obmanjuju¢om i za koju je to lice znalo ili trebalo da zna da je iz razloga neiznosenja
te Cinjenice ta izjava netacna ili obmanjujuca.

Obaveza placanja Stete

Clan 107

Lice koje izvrsi radnje iz ¢1. 102 do 106 ovog zakona odgovorno je za Stetu svakom
licu koje pretrpi Stetu kao rezultat prodaje ili kupovine hartija od vrijednosti po cijeni
koja je ostvarena pod vrSenjem zabranjenih radnji.

X INFORMISANjJE, KONTROLA I ISTRAZIVANjE
Ovlas¢enja Komisije da trazi informacije
Clan 108

Komisija je ovlas¢ena da traZi pismenim putem od lica kojima je dala dozvolu za
rad da dostavljaju informacije koje se odnose na njihovo poslovanje u skladu sa ovim
zakonom, u vrijeme 1 na nacin koji odredi.

Informacije u vezi sa transakcijama

Clan 109

Komisija moze zahtijevati dostavljanje informacija o pribavljanju, otudenju ili
drzanju hartija od vrijednosti od:

1) lica registrovanog kao vlasnika hartije od vrijednosti;

2) lica za koje opravdano smatra da je vlasnik hartije od vrijednosti;

3) lica za koje opravdano smatra da ima prava iz hartija od vrijednosti;

4) lica za koje opravdano smatra da je pribavilo ili otudilo hartiju od vrijednosti, ili

5) lica kome je izdala dozvolu za rad.

Informacija o pribavljanju, otudenju ili drzanju hartija od vrijednosti sadrzi:

1) firmu ili ime, adresu, broj telefona i zanimanje lica ili druge podatke koji
omogucavaju identifikaciju tog lica koje je, od koga je, preko koga je 1 za €iji raun je
izvrSeno pribavljanje, otudenje ili drzanje hartija od vrijednosti;

2) broj hartija od vrijednosti koje su pribavljene, otudene i1 drzane;

3) naloge date od ili licu iz tatke 1 ovog stava u vezi sa tim hartijama od
vrijednosti.



Ako Komisija zatrazi informaciju o pribavljanju, otudenju ili drzanju hartija od
vrijednosti, lice ne smije:

1) bez opravdanog razloga propustiti da dostavi Komisiji traZzenu informaciju koju
posjeduje;

2) dostavi Komisiji trazenu informaciju za koju zna da sadrzi netacne ili
obmanjujuce podatke.

Ovlaséenja Komisije da vrsi kontrolu

Clan 110

Komisija moZe nenajavljeno izvrsiti kontrolu poslovanja lica koje ima ili je imalo
dozvolu za rad, koje posluje ili je poslovalo u skladu sa odredbama ovog zakona,
pravilima donijetih na osnovu ovog zakona ili uslovima iz dozvole.

Komisija moze imenovati lice (u daljem tekstu: ovlas¢eno lice) da za Komisiju
obavlja poslove kontrole, u skladu sa pravilima Komisije.

Lice ¢ije poslovanje podlijeze kontroli duzno je da ovla§¢enom licu omoguci uvid u
registre i druge evidencije potrebne za ostvarivanje kontrole i obezbijedi da njegovi
zaposleni pruze neophodne informacije.
+ Vidi:
¢l. 49. Zakona - 28/2006-38.

Ovlas¢enje Komisije da vrSi istraZivanje
Clan 111

Komisija moZe imenovati lice - istraZitelja kada ocijeni da je:

1) izvrSena povreda odredaba ovog zakona i pravila donijetih na osnovu ovog
zakona;

2) lice izvr$ilo pronevjeru, prevaru ili obmanu:

- u poslovima sa hartijama od vrijednosti;

- u upravljanju investicijama u hartije od vrijednosti;

- davanjem savjeta koji se odnosi na pribavljanje, otudenje, kupovinu ili prodaju ili
drugo investiranje u hartijama od vrijednosti;

3) nacin na koji je neko lice uklju¢eno u bilo koju aktivnost iz tacke 2 ovog stava
suprotan interesu investiranja.

Istrazitelj je duZan da podnese Komisiji izvjestaj o rezultatima istraZivanja.

Lice za koje istrazitelj opravdano vjeruje ili ocekuje da posjeduje ili kontrolise
dokument koji sadrzi informaciju vaznu za istrazivanje duzno je da:

1) dostavi istrazitelju dokument koji on zatrazi, u vrijeme 1 na mjestu odredenom od
strane istrazitelja;

2) na zahtjev istrazitelja pruzi objasnjenje ili dodatne informacije u vezi sa trazenim
dokumentom;

3) se odazove na poziv istrazitelja i na pitanja istrazitelja koja se odnose na predmet
istrazivanja odgovara istinito i na najbolji nacin.

UniStavanje dokumenata



Clan 112

Zabranjeno je unistiti, falsifikovati, prikriti ili na drugi nacin raspolagati ili dati
dozvolu za unistenje, falsifikovanje, prikrivanje ili raspolaganje bilo Kkojim
dokumentom koji je vazan za ostvarivanje kontrole ili istrazivanja Komisije.

Ha POSLOVANJE SA INOSTRANIM ELEMENTOM

. Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Pojam domacih i stranih hartija od vrijednosti

+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Clan 112a

Domace hartije od vrijednosti su hartije od vrijednosti koje, u skladu sa ovim
zakonom, emituju emitenti iz ¢lana 6 ovog zakona (u daljem tekstu: rezidenti).

Strane hartije od vrijednosti su hartije od vrijednosti koje emituju lica koja nijesu
rezidenti (u daljem tekstu: nerezidenti).

Strane hartije od wvrijednosti mogu glasiti na EUR ili drugu valutu.
+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Poslovi sa inostranim elementom

+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Clan 112b

Poslovi sa inostranim elementom su:

1) izdavanje, uvrStavanje na organizovano uredenom trZiStu i prodaja domacih
hartija od vrijednosti u inostranstvu;

2) izdavanje, uvrstavanje na berzu i prodaja stranih hartija od vrijednosti u
Republici;

3) ulaganje rezidenata u hartije od vrijednosti u inostranstvu;

4) ulaganje nerezidenata u hartije od vrijednosti u Republici.
+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Poslovanje nerezidenata sa hartijama od vrijednosti



+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Clan 112v

Nerezidenti mogu slobodno kupovati i prodavati domace i strane hartije od
vrijednosti u Republici, u skladu sa propisima kojima je uredeno poslovanje hartijama
od vrijednosti.

Nerezidenti mogu slobodno izdavati hartije od vrijednosti u Republici, na nacin
utvrden propisima kojima je uredeno poslovanje hartijama od vrijednosti.
+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Poslovanje rezidenata sa hartijama od vrijednosti

+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Clan 112g

Rezidenti mogu slobodno kupovati i prodavati domace i strane hartije od
vrijednosti u inostranstvu.

Rezidenti mogu slobodno kupovati i prodavati strane hartije od vrijednosti u
Republici, na nacin utvrden propisima kojima je uredeno poslovanje hartijama od
vrijednosti.

Rezidenti mogu slobodno izdavati hartije od vrijednosti u inostranstvu, s tim da su
duzni prethodno o tome obavijestiti Komisiju, a duzni su i da, u roku od osam dana od
dana isteka roka za upis i uplatu hartija od vrijednosti, Komisiji dostave podatke o
broju upisanih 1 uplacenih hartija od vrijednosti u inostranstvu.

Banke, investicioni fondovi, druStva za osiguranje, penzijski fondovi i druge
finansijske institucije, ¢ije se poslovanje ureduje posebnim zakonima, mogu kupovati
hartije od vrijednosti, u skladu sa posebnim zakonom.
+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Medusobno priznavanje prospekta
+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Clan 112d

Komisija priznaje prospekte za javnu ponudu hartija od vrijednosti odobrene od
strane nadleznih organa zemalja Clanica Organizacije za evropsku bezbijednost i



saradnju (OECD) i zemalja sa ¢ijim nadleznim organom za nadzor nad poslovanjem
sa hartijama od vrijednosti Komisija ima zaklju¢en ugovor o saradnji.

Komisija moze zahtijevati od emitenta da prospekt iz stava 1 ovog ¢lana dopuni
posebnim podacima od znacaja za trziSte Republike.
+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Poslovanje sa inostranim elementom sa udjelima investicionih fondova

+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

Clan 1124

Na poslovanje sa inostranim elementom sa udjelima investicionih fondova shodno
se primjenjuju odredbe ¢l. 112v do 112d ovog zakona, ako zakonom kojim je uredeno
poslovanje investicionih fondova nije drukc¢ije odredeno.
+ Vidi:
¢l. 50. Zakona - 28/2006-38.

X1 KAZNENE ODREDBE
Prekrsaji
Clan 113

Nov¢anom kaznom od 2.500 eura do 20.000 eura kazni¢e se za prekr$aj pravno
lice, ako:

1) osnuje ili posluje kao kolektivna investiciona Sema bez dozvole Komisije (¢lan 8
tacka 6);

2) propusti da izvijesti komisiju, osnivace emitenta, druge vlasnike istih hartija od
vrijednosti i javnost uopste o propisanim informacijama (¢lan 27);

3) propusti da podnese godis$nji racun Komisiji (¢lan 28 stav 1 tacka 1);

4) objavi javnu ponudu prodaje hartija od vrijednosti prije dobijanja odobrenja za
prospekt (¢lan 36 stav 7);

5) prospekt u¢ini dostupan javnosti prije nego $to je odobren (¢lan 36 stav 5);

6) nakon isteka roka za upis i uplatu hartija od vrijednosti na bilo koji nacin
raspolaze hartijama koje nijesu upisane 1 uplac¢ene (clan 40);

7) osnuje ili posluje kao trziste hartija od vrijednosti bez dozvole Komisije ili u
nazivu koristi rijei berza ili berzanski (Clan 46);

8) ne primijeni uputstvo Komisije dato berzi (¢lan 58);

9) ne primijeni nalog Komisije o zatvaranju berze u slu¢aju hitnosti (¢lan 60);

10) osnuje ili posluje kao ovlaséeni u€esnik bez dozvole Komisije (¢lan 63);

11) propusti da Komisiji dostavi pismeno obavjeStenje o prestanku obavljanja
poslova na koje se dozvola odnosi ili 0 nastanku bilo koje promjene podataka koji se
unose u registar (¢lan 76);



12) propusti da u propisanom roku imenuje revizora (¢lan 83);

13) propusti da u propisanom roku dostavi Komisiji godi$nji raCun sa izvjeStajem
ovlaS¢enog revizora sa misljenjem (¢lan 84 stav 2);

14) osnuje ili posluje kao Centralna Depozitarna Agencija bez dozvole Komisije
(¢lan 90);

15) ne primijeni uputstvo Komisije dato Centralnoj Depozitarnoj Agenciji (¢lan
91);

16) pri poslovanju sa hartijama od vrijednosti ili pri savjetovanju drugog lica koristi
saznanja o0 neobjavljenim informacijama koje mogu dati prednost u odnosu na druge
ucesnike u trgovini hartijama od vrijednosti ili informacije koje mogu, ukoliko se
objave, znacajno uticati na cijenu hartija od vrijednosti (¢lan 102);

17) 1zazove ili utiCe da se izazove, ili ucini bilo koju radnju u cilju izazivanja
netacne predstave ili sticanja pogresnog zaklju¢ka o obimu trgovanja odredenim
hartijama od vrijednosti na odredenom trzistu ili postojanju trziSta, odnosno o cijeni
takvih hartija od vrijednosti (¢lan 103);

18) zadrzi, poveca, smanji ili izazove promjene u trziSnoj cijeni hartije od
vrijednosti putem kupovine ili prodaje te hartije kojom se ne izvrSi promjena
vlasniStva nad tom hartijom ili fiktivnom transakcijom (¢lan 104);

19) podstice drugo lice da investira u hartije od vrijednosti sacinjavanjem ili
objavljivanjem neke informacije, obec¢anjem ili predvidanjem koje je netacno ili
obmanjujuce ili iznoSenjem laznih materijalnih ¢injenica (¢lan 105);

20) direktno ili indirektno, u cilju izazivanja prodaje ili kupovine hartija od
vrijednosti bilo kog emitenta, u vezi sa tim hartijama ili u vezi sa poslovanjem ili
prethodnim ili buduéim rezultatima poslovanja emitenta, daje izjavu koja je, u vrijeme
i u uslovima kada je data, netacna ili obmanjujuca (¢lan 106);

21) propusti da Komisiji dostavi informacije koje se odnose na njegovo poslovanje
u skladu sa ovim zakonom, u vrijeme 1 na nacin koji odredi Komisija (¢lan 108);

22) propusti da objavi informacije ili dostavi Komisiji netacne ili obmanjujuce
informacije koje se odnose na pribavljanje, otudenje ili drzanje hartija od vrijednosti
(¢lan 109);

23) onemoguc¢i Komisiji ili ovlas¢enom licu da izvrsi kontrolu (¢lan 110);

24) onemoguci Komisiji ili istrazitelju da izvr$i istraZivanje (¢lan 111);

25) unisti, falsifikuje, prikrije ili na drugi nacin raspolaze ili da dozvolu za
uniStenje, falsifikovanje, prikrivanje ili raspolaganje bilo kojim dokumentom koji je
vazan za ostvarivanje kontrole ili istrazivanja Komisije (¢lan 112).

Za prekrSaj iz stava 1 ovog Clana kaznice se i odgovorno lice u pravnom licu
nov¢anom kaznom od 550 eura do 2.000 eura.

Odgovornom licu, kaznjenom za prekrSaj iz stava 2 ovog Clana, moze se izreci i
zaStitna mjera zabrane obavljanja poslova sa hartijama od vrijednosti u trajanju od
Sest mjeseci do jedne godine.
+ Vidi:
¢l. 128. Zakona - 40/2011-1.

XII PRELAZNE I ZAVRSNE ODREDBE

Hartije od vrijednosti emitovane prije stupanja na snagu ovog zakona



Clan 114

Hartije od vrijednosti emitovane prije stupanja na snagu ovog zakona smatraju se
hartijama od vrijednosti emitovanim putem javne ponude u smislu odredaba ovog
zakona.

Akcije emitovane u postupku privatizacije

Clan 115

Na Akcije koje su emitovane u postupku transformacije i privatizacije, u skladu sa
Zakonom o svojinskoj 1 upravljackoj transformaciji ("Sluzbeni list RCG", br. 2/92 i
27/94) i Zakonom o privatizaciji privrede ("Sluzbeni list RCG", br. 23/96 1 6/99) ne
primjenjuju se odredbe od €l. 24 do 44 ovog zakona.

Nakon sprovedenog postupka privatizacije, Akcije iz stava 1 ovog ¢lana smatraju
se Akcijama emitovanim putem javne ponude i na njih se primjenjuju odredbe ovog
zakona.

Registrovani emitenti

Clan 116

Emitenti koji su do stupanja na snagu ovog zakona izdali Akcije duzni su da, u roku
od 90 dana od tog dana, dostave Komisiji izvjeStaj o tim emisijama u formi koju
utvrdi Komisija i postaju registrovani emitenti.

Odredba stava 1 ovog ¢lana odnosi se i na emisije Akcija emitovanih u postupku
svojinske transformacije.

Imenovanje ¢lanova Komisije za hartije od vrijednosti

Clan 117

Skupstina, na predlog Vlade, imenovace u skladu sa ovim zakonom clanove
Komisije za hartije od vrijednosti najkasnije do isteka mandata ¢lanova Komisije za
hartije od vrijednosti 1 finansijsko trziSte imenovanith na osnovu Odluke o
obrazovanju Komisije za hartije od vrijednosti 1 finansijsko trZiSte Republike Crne
Gore ("Sluzbeni list RCG", br. 38/2000).

Do imenovanja ¢lanova Komisije za hartije od vrijednosti po stavu 1 ovog ¢lana
njene poslove obavljate Komisija za hartije od vrijednosti 1 finansijsko trziste
Republike Crne Gore.

Uskladivanje poslovanja '"Montenegroberze' a.d.

Clan 118



"Montenegroberza" a.d. Podgorica duzna je usaglasiti svoje akte, organizaciju i
poslovanje sa odredbama ovog zakona najkasnije u roku od dvije godine od dana
stupanja na snagu ovog zakona.

Ukoliko "Montenegroberza" a.d. ne postupi po odredbama stava 1 ovog ¢lana,
istekom tog roka prestaje sa radom i brise se iz sudskog registra.

Uskladivanje poslovanja berzanskih posrednika

Clan 119

Berzanski posrednici koji su se do dana stupanja na snagu ovog zakona bavili
poslovima sa hartijama od vrijednosti duzni su usaglasiti svoje akte, organizaciju i
poslovanje sa odredbama ovog zakona najkasnije u roku od godinu dana od dana
stupanj na snagu ovog zakona.

Ukoliko berzanski posrednici ne postupe po odredbama stava 1 ovog ¢lana, istekom
tog roka prestaju sa radom 1 briSu se iz sudskog registra.

Brokeri

Clan 120

Komisija ¢e, bez posebnih dodatnih uslova, upisati u registar ovlas¢enih brokera
sva lica koja su do stupanja na snagu ovog zakona polozZila ispit za ovlas¢ene brokere
u skladu sa odredbama Pravilnika o obezbjedivanju uslova za funkcionisanje
finansijskog trzista ("Sluzbeni list SRJ", br. 2/96, 8/98 i 63/98).

Uskladivanja poslovanja Centralne Depozitarne Agencije a.d.

Clan 121

Centralna Depozitarna Agencija a. d. Podgorica duZna je usaglasiti svoje akte,
organizaciju i poslovanje sa odredbama ovog zakona najkasnije u roku od 90 dana od
dana stupanja na snagu ovog zakona.

Ukoliko Centralna Depozitarna Agencija a. d. ne postupi po odredbama iz stava 1
ovog Clana, istekom tog roka prestaje sa radom i brise se iz sudskog registra.

Knjige i registri hartija od vrijednosti
Clan 122

Emitenti hartija od vrijednosti koji sami vode knjige ili registre vlasnika hartija od
vrijednosti koje su izdale ili su vodenje takvih knjiga povjerile drugima, kao 1 vlasnici
hartija od vrijednosti na donosioca koje nijesu upisane u odgovarajuc¢e knjige ili
registre obavezni su dostaviti Centralnoj Depozitarnoj Agenciji podatke koji se
odnose na hartije od vrijednosti i njihove vlasnike, najkasnije 90 dana od dana
stupanja na snagu ovog zakona.



NezavrSeni postupci
Clan 123
Postupci u vezi sa hartijama od vrijednosti koji su zapoceti, a nijesu okonc¢ani do
dana stupanja na snagu ovog zakona, okoncace se po propisima koji su vazili u
vrijeme zapocinjanja tih postupaka.
Podzakonski akti
Clan 124

Propisi za izvrSavanje ovog zakona donijec¢e se u roku od tri mjeseca od dana
stupanja na snagu ovog zakona.

Period primjene
Clan 124a

Odredba ¢lana 20 stav 2 ovog zakona primjenjivace se do 1. januara 2016. godine.
+ Vidi:
¢l. 2. Zakona - 6/2013-2.
Stupanje na snagu ovog zakona

Clan 125

Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom listu
Republike Crne Gore".

OSNOVNI TEKST

Zakon o hartijama od vrijednosti

Zakon je objavijen u "Sluzbenom listu RCG", br.
59/2000 od 27.12.2000. godine.

I OPSTE ODREDBE

Sadrzina zakona

Clan 1



Ovim zakonom ureduju se vrste hartija od vrijednosti, izdavanje i trgovanje tim
hartijama, prava i obaveze subjekata na trziStu hartija od vrijednosti i organizacija,
djelokrug i nadleznost Komisije za hartije od vrijednosti Republike Crne Gore.

Pojam hartije od vrijednosti

Clan 2

Hartija od vrijednosti je isprava koja vlasnicima daje prava u odnosu na emitente, u
skladu sa zakonom i pod uslovima emisije.

Hartije od vrijednosti, u smislu ovog zakona, su:

1) akcije koje glase na dio kapitala akcionarskog drustva;

2) obveznice kojima se emitent obavezuje da imaocu obveznice u roku njene
dospjelosti isplati iznos nominalne vrijednosti obveznice i ugovorenu kamatu;

3) certifikati o depozitu kojima se emitent obavezuje da imaocu certifikata isplati
iznos deponovanih sredstava sa pripadaju¢om kamatom u utvrdenom roku;

4) ugovor o opciji za sticanje ili raspolaganje bilo kojom hartijom od vrijednosti
(opcija);

5) ugovor za sticanje ili raspolaganje bilo kojom hartijom od vrijednosti koja ¢e biti
ostvarena u buducénosti, i to na dan i po cijeni utvrdenim ugovorom na dan zakljucenja
ugovora (fjucers);

6) jedinice u kolektivnim investicionim Semama izdate u skladu sa posebnim
zakonom;

7) drugi finansijski instrumenti koji se propisima Komisije za hartije od vrijednosti
(u daljem tekstu: Komisija) odrede kao hartije od vrijednosti, ne ukljucujuéi:

- ¢ek 1 mjenicu;

- drzavni zapis sa rokom dospjeca do kraja budzetske godine;

- komercijalne hartije od vrijednosti (uputnice, kreditno pismo, konosman, tovarni
list, skladi$nica);

- drugi instrument za koji Komisija utvrdi da nije hartija od vrijednosti u smislu
ovog zakona.

Dematerijalizacija hartija od vrijednosti

Clan 3

Hartije od vrijednosti emituju se, prenose i vode u dematerijalizovanom obliku.
Hartije od vrijednosti glase na njemacku marku ( DEM ) do uvodenja EURA.

Bitni elementi hartije od vrijednosti
Clan 4
Bitni elementi dematerijalizovane hartije od vrijednosti su:

1) oznaka vrste hartije od vrijednosti;
2) oznaka klase i broj serije;



3) firma, sjediSte i adresa emitenta hartije od vrijednosti i njegova oznaka u registru
emitenata kod Komisije;

4) nominalna vrijednost;

5) obaveze emitenta i prava i obaveze vlasnika hartije od vrijednosti i nacin
njegovog ostvarivanja;

6) mjesto i datum emisije;

7) imena lica ovlaséenih za zastupanje emitenta.

Ostale elemente pojedinih hartija od vrijednosti utvrduje Komisija.

Registrovanje hartija od vrijednosti

Clan 5

Hartije od vrijednosti emitovane u skladu sa odredbama ovog zakona moraju biti
registrovane kod Centralne Depozitarne Agencije, koja se osniva i posluje u skladu sa
ovim zakonom.

Prava i obaveze iz hartija od vrijednosti nastaju momentom registracije kod
Centralne Depozitarne Agencije.

Emitenti hartija od vrijednosti

Clan 6

Emitent hartija od vrijednosti moze biti Republika Crna Gora, jedinica lokalne
samouprave, preduzece 1 drugo pravno lice.

I KOMISIJA ZA HARTIJE OD VRIJEDNOSTI

Osnivanje i status Komisije
Clan 7

Komisija je organizacija Republike Crne Gore, sa svojstvom pravnog lica,
osnovana radi uredivanja i nadzora izdavanja hartija od vrijednosti i njihove trgovine.

Sjediste Komisije je u Podgorici.

U obavljanju poslova utvrdenih zakonom, Komisija je samostalna i nezavisna i
odgovorna za svoj rad Skupstini Republike Crne Gore (u daljem tekstu: Skupstina).

NadleZnost Komisije

Clan 8

Komisija je nadlezna za:

1) donoSenje pravila o sprovodenju ovog zakona, kada je za to ovlaSc¢ena;

2) vrSenje nadzora nad primjenom ovog zakona i svih pravila donijetih na osnovu
njega;



3) davanje odobrenja za javnu ponudu hartija od vrijednosti i evidentiranje emisija
hartija od vrijednosti ¢ija se prodaja ne vrsi javnom ponudom;

4) vrsenje nadzora nad sprovodenjem javne ponude hartija od vrijednosti;

5) davanje dozvola za rad i davanje saglasnosti na odgovarajuca akta trziStima
hartija od vrijednosti, ovlas¢enim ucesnicima na trziStu hartija od vrijednosti i
Centralnoj Depozitarnoj Agenciji;

6) davanje dozvola za rad kolektivnih investicionih Sema osnovanih u skladu sa
posebnim zakonom;

7) davanje saglasnosti na odluku o imenovanju direktora licima kojima izdaje
dozvolu za rad,;

8) vodenje registara i drugih evidencija u skladu sa odredbama ovog zakona;

9) odredivanje opstih uslova koje moraju ispuniti fizicka lica koja se profesionalno
bave trgovanjem hartijama od vrijednosti;

10) promovisanje i podsticanje visokih standarda zaStite interesa investitora u
hartije od vrijednosti i integriteta ovlas¢enih ucesnika;

11) kontrolu sprovodenja poslovanja lica koja se profesionalno bave trgovanjem
hartijama od vrijednosti, ukljucujuci suspenziju i oduzimanje dozvola za rad;

12) preduzimanje mjera 1 obezbjedivanje funkcionisanja trziSta hartija od
vrijednosti, na redovan i poSten nacin, uz transparentno informisanje;

13) utvrdivanje nacina i obima trgovanja na trzistu hartija od vrijednosti;

14) uredivanje nacina i postupka preuzimanja preduzeca;

15) preduzimanje aktivnosti u cilju ocuvanja interesa lica koja su ulozila u hartije
od vrijednosti i sprecavanje nezakonite, necasne i neispravne prakse u poslovima sa
hartijama od vrijednosti;

16) preduzimanje mjera, vrSenje kontrole i istrazivanja radi sprjeCavanja
zloupotreba na trziStu hartija od vrijednosti;

17) saradnju sa drugim srodnim institucijama u Republici Crnoj Gori (u daljem
tekstu: Republika) i van nje;

18) preduzimanje ostalih mjera i obavljanje drugih poslova u skladu sa zakonom.

Pravila i drugi akti Komisije
Clan 9

Pored pravila za koje je drugim odredbama ovog zakona posebno ovlas¢ena da ih
donosi, Komisija moZe donositi pravila koja se odnose na:

1) podnosenje zahtjeva za dobijanje dozvole za rad, izdavanje dozvole i druga
pitanja u vezi sa tim;

2) registrovanje dozvola i izdavanje njihovih duplikata;

3) kvalifikacije, iskustvo 1 obuku koja se zahtijeva od fizickih lica kojima se izdaje
dozvola za rad, ispit koji podnosilac zahtjeva mora poloziti i okolnosti u kojima se ne
moraju ispuniti ovi zahtjevi;

4) sacinjavanje godiSnjih i drugih periodi¢nih izvjeStaja Komisiji od lica koja su
dobila dozvolu za rad;

5) utvrdivanje hartija od vrijednosti koje se mogu kotirati, kao i na uslove pod
kojima se trgovanje tim hartijama moze obustaviti;



6) detaljnije vodenje racuna koji se mogu otvoriti u skladu sa ovim zakonom i
utvrdivanje podataka koji obezbjeduju sacinjavanje bilansa stanja i bilansa uspjeha;

7) informacije koje mora sadrzati izvjestaj revizora sacinjen u skladu sa ovim
zakonom;

8) preuzimanje preduzeca;

9) formu i sadrzaj reklamiranja koji se odnose na poslove sa hartijama od
vrijednosti, uz moguénost ogranic¢enja lica koja se mogu reklamirati.

Pravila Komisije koja imaju karakter opstih akata objavljuju se u "Sluzbenom listu
Republike Crne Gore".

Komisija moze izdati uputstva, biltene, misljenja 1 druge relevantne izjave koje se
smatraju potrebnim za sprovodenje ovog zakona.

Odlucivanje Komisije
Clan 10

O pitanjima iz ¢lana 8 stav 1 tac. 3, 4, 5, 6, 7, 11 i 16 ovog zakona, Komisija
odlucuje u formi rjeSenja.

Komisija je obavezna da, po zahtjevu stranke, donese rjesenje u roku od 30 dana od
dana uredno podnijetog zahtjeva, tj. od dana kada Komisija podnijetu dokumentaciju
smatra potpunom.

Rjesenje iz stava 1 ovog ¢lana je konacno.

Protiv rjeSenja Komisije stranka moze pokrenuti upravni spor kod nadleznog suda.

RjeSenja o odobrenju 1 poniStenju javne ponude hartija od vrijednosti i o davanju,
suspenziji i oduzimanju dozvola za rad objavljuju se u "Sluzbenom listu Republike
Crne Gore".

Sastav i imenovanje ¢lanova Komisije

Clan 11

Komisija ima pet ¢lanova, i to: predsjednika, zamjenika predsjednika i tri ¢lana.

Komisiju imenuje Skupstina, na predlog Vlade Republike Crne Gore (u daljem
tekstu: Vlada).

Za Clana Komisije moze biti imenovano lice koje ima visoku Skolsku spremu,
radno iskustvo najmanje pet godina na poslovima iz oblasti prava, monetarnog,
privrednog ili finansijskog sistema i koje je dostojno da bude ¢lan Komisije.

Clanovi Komisije ne mogu biti:

1) lica izabrana, imenovana ili zaposlena u drzavnim organima;

2) direktori 1 ¢lanovi upravnih 1 nadzornih odbora emitenata hartija od vrijednosti;

3) osnivaci i zaposleni berze, ovlaséenog ucesnika na trzistu hartija od vrijednosti i
Centralne Depozitarne Agencije;

4) lica koja su medusobno u braku ili srodstvu u pravoj ili pobo¢noj liniji do trec¢eg
stepena.

Predsednik, zamjenik predsjednika i najmanje jedan ¢lan Komisije obavljaju svoju
funkciju profesionalno i ne mogu se baviti drugim poslom, osim naucnih,
istrazivackih i predavackih aktivnosti.



Predsjednik Komisije rukovodi radom Komisije i predstavlja i zastupa Komisiju.

Kada se mjesto predsjednika uprazni ili kada je predsjednik sprijeCen da obavlja
funkciju predsjednika u slucaju bolesti ili drugih okolnosti, zamjenik predsjednika
obavlja poslove predsjednika.

Clanovi Komisije moraju se ponasati tako da ne umanjuju svoj ugled ili ugled
Komisije, te da ne dovedu u pitanje svoju samostalnost i nezavisnost pri donoSenju
odluka i samostalnost Komisije.

Clanovi Komisije ne smiju koristiti svoj rad u Komisiji i ugled Komisije za
ostvarivanje vlastitih interesa.

Mandat ¢lanova Komisije

Clan 12

Clanovi Komisije imenuju se na vrijeme od pet godina i mogu biti ponovo
imenovani.

Clan Komisije razrjesava se ukoliko:

1) nesavjesno i neefikasno obavlja funkciju ¢lana Komisije;

2) trajno izgubi sposobnost za obavljanje funkcije ¢lana Komisije;

3) bude osuden na bezuslovnu kaznu zatvora ili za djelo koje ga ¢ini nedostojnim
za obavljanje funkcije ¢lana Komisije;

4) odsustvuje sa tri uzastopne sjednice Komisije bez njenog odobrenja.

Clan Komisije moze podnijeti pismenu ostavku Skupstini.

Sjednice Komisije
Clan 13
U cilju ostvarenja svojih funkcija, Komisija odrZzava sjednice po potrebi, a
najmanje jednom mjesecno, na mjestu 1 u vrijeme koje ona odredi.

Sjednice Komisije mogu se odrZati ukoliko prisustvuju najmanje tri ¢lana.
Odluke Komisije donose se ve¢inom glasova svih ¢lanova Komisije.

Statut Komisije
Clan 14
Komisija ima Statut.
Statut Komisije objavljuje se u "SluZzbenom listu Republike Crne Gore".

Komisija ima pecat koji sadrzi naziv: "Komisija za hartije od vrijednosti Republike
Crne Gore, Podgorica" i grb Republike Crne Gore.

Sukob interesa

Clan 15



Ako je predsjednik, zamjenik predsjednika ili ¢lan Komisije na bilo koji nacin
povezan sa predmetom odluc¢ivanja ili je direktno ili indirektno zainteresovan za taj
predmet obavezan je da na pocetku sjednice Komisije navede taj svoj interes i nece,
osim ukoliko Komisija druk¢ije ne odluci, ucestvovati u razmatranju, raspravljanju ili
glasanju o bilo kom pitanju u vezi sa navedenim predmetom.

Struéna sluzba

Clan 16

Za obavljanje stru¢nih, administrativnih i materijalno-finansijskih poslova,
Komisija obrazuje stru¢nu sluzbu.

Komisija imenuje sekretara koji rukovodi stru¢nom sluzbom.

Na zaposlene u stru¢noj sluzbi Komisije primjenjuju se opsti propisi o radnim
odnosima.

Odgovornost

Clan 17

Clanovi Komisije i zaposleni u Komisiji nijesu licno odgovorni, krivicno ili
gradanski za bilo kakvo ¢injenje ili ne€injenje, ako je to ucinjeno u dobroj vjeri i u
redovnom vrsenju njihovih duznosti.

Obaveza ¢uvanja tajne

Clan 18

Svi ¢lanovi ili bivsi ¢lanovi 1 zaposleni ili bivsi zaposleni u Komisiji obavezni su da
¢uvaju informacije o materijalnim ¢injenicama ili povlas¢enim informacijama koje
saznaju pri ucestvovanju u radu Komisije ili na drugi nacin, osim kada su za davanje
tih informacija ovlaS¢eni zakonom.

Informacije iz stava 1 ovog ¢lana smatraju se sluZbenom tajnom.

Lica iz stava 1 ovog ¢lana ne smiju davati savjete u vezi sa investiranjem u hartije
od vrijednosti ili davati mi§ljenje o povoljnosti i nepovoljnosti kupovine ili prodaje
hartija od vrijednosti.

Zabrane iz st. 1 1 3 ovog ¢lana prestaju nakon isteka roka od godinu dana od dana
prestanka obavljanja funkcije ili poslova u Komisiji.

Finansiranje
Clan 19
Sredstva za rad Komisije ostvaruju se iz:
1) naknada koje se placaju uz podnosenje zahtjeva Komisiji;

2) naknada koje se placaju za registraciju 1 prenos hartija od vrijednosti kod lica
ovlaS¢enog za registraciju hartija od vrijednosti.



Komisija utvrduje visinu naknada iz stava 1 ovog ¢lana.
Komisija moZze ostvarivati sredstva za rad i iz drugih izvora.

Finansijska godina
Clan 20

Finansijska godina Komisije predstavlja period od 12 mjeseci koji se zavrSava 31.
decembra tekuce godine, s tim da ¢e prva finansijska godina poceti sa danom
primjene ovog zakona i zavrSava se 31. decembra te godine.

Godis$nji racun za prethodnu godinu razmatra i donosi Komisija do 31. marta
tekuce godine 1 dostavlja ga Skupstini, radi upoznavanja.

Komisija, najkasnije do 30. septembra tekuée godine, donosi finansijski plan za
sljedecu finansijsku godinu.

Ukoliko planirani prihodi ne mogu da pokriju planirane rashode, kao i u slucaju da
rashodi Komisije na kraju finansijske godine budu ve¢i od njenih prihoda, nedostajuca
sredstva obezbjeduju se iz budzeta Republike Crne Gore, a u sluc¢aju kada Komisija
ostvari viSak prihoda nad rashodima uplacuje ga u budzet Republike.

Registri i druge evidencije Komisije
Clan 21

Komisija vodi registre i druge evidencije.

Komisija vodi registre: emitenata hartija od vrijednosti; datih i poniStenih
odobrenja za javnu ponudu hartija od vrijednosti; odbijenih zahtjeva za davanje
odobrenja za javnu ponudu hartija od vrijednosti; datih, suspendovanih i oduzetih
dozvola za rad; odbijenih zahtjeva za davanje dozvole za rad; fizi¢kih lica koja
profesionalno obavljaju poslove sa hartijama od vrijednosti, a po potrebi i druge
registre.

Revizija
Clan 22

Reviziju racuna, evidencije 1 bilansa Komisije vr$i medunarodno priznati nezavisni
revizor koga imenuje Komisija, uz saglasnost Vlade.

Revizor sa¢injava, u skladu sa medunarodnim standardima revizije, izvjestaj o
reviziji 1 dostavlja ga Komisiji koja kopiju tog izvjestaja i kopiju godiSnjeg racuna
dostavlja Vladi.

Revizor u svom izvjestaju:

1) ocjenjuje da li bilans uspjeha Komisije za odredenu godinu daje istinitu i
objektivnu sliku godi$njih prihoda i rashoda Komisije i daje miSljenje;

2) ocjenjuje da li bilans stanja Komisije za odredenu godinu daje istinitu i
objektivnu sliku finansijskog stanja poslovanja Komisije na kraju godine i daje
misljenje.



Revizor ima pravo pristupa svim registrima, raCunima i drugim evidencijama
Komisije 1 ovlas¢en je da od lica u Komisiji zatrazi informaciju ili objasnjenje koje
smatra neophodnim za obavljanje njegovih poslova kao revizora.

Godisnji izvjestaj o radu
Clan 23

Komisija, najkasnije u roku od Sest mjeseci od kraja svake finansijske godine,
saCinjava izvjeStaj o radu 1 stanju na trziStu hartija od vrijednosti i dostavlja ga
Skupstini.

11 EMISIJA HARTIJA OD VRIJEDNOSTI

Postupak emisije
Clan 24

Postupak emisije hartija od vrijednosti obuhvata;

1) donosenje odluke o emisiji;

2) podnosenje zahtjeva Komisiji radi dobijanja odobrenja za javnu ponudu,
odnosno za evidentiranje emisije;

3) zakljucivanje ugovora izmedu emitenta i Centralne Depozitarne Agencije;

4) sacinjavanje prospekta 1 objavljivanje javnog poziva za upis 1 uplatu hartija od
vrijednosti, kao i objavljivanje rezultata javne prodaje;

5) upis emisije u registar emitenata kod Komisije i upis hartija od vrijednosti na
racune kupaca kod Centralne Depozitarne Agencije.

Odluka o emisiji hartija od vrijednosti

Clan 25

Odluka o emisiji hartija od vrijednosti obavezno sadrzi:

1) naziv i adresu emitenta;

2) registarski broj emitenta u registru emitenata kod Komisije;

3) naziv organa koji je donio odluku;

4) mjesto 1 datum donoSenja odluke;

5) oznaku vrste i klase hartije od vrijednosti;

6) redni broj emisije i ukupan broj emitovanih hartija od vrijednosti iste klase;

7) broj i nominalnu vrijednost hartija od vrijednosti;

8) prava sadrZana u hartiji od vrijednosti;

9) nacin prodaje hartija od vrijednosti;

10) vrijeme pocetka i zavrSetka upisa 1 popis mjesta za upis i uplatu hartija od
vrijednosti;

11) naznaku o zadrzanom pravu emitenta na prekid upisa i uplate hartija od
vrijednosti prije isteka utvrdenog roka;



12) ime, prezime i funkciju lica ovlaséenih od emitenta za sprovodenje emisije
hartija od vrijednosti;

13) druge elemente u skladu sa pravilima Komisije.

Ugovor o osnivanju akcionarskog drustva predstavlja 1 odluku o prvoj emisiji
akcija.

Odlukom o emisiji hartija od vrijednosti ne moze se ograniCiti pravo kupovine
hartija od vrijednosti bilo kom licu, ako to pravo nije ograniceno zakonom, niti se
moze davati prednost bilo kom kupcu.

Registracija emitenata

Clan 26

Emitenti koji javno izdaju hartije od vrijednosti registruju se kod Komisije i duzni
su dostavljati Komisiji izvjestaje, u formi i u roku koje ona utvrdi.

Na trziStu hartija od vrijednosti moze se trgovati samo hartijama od vrijednosti
izdatih od registrovanih emitenata.

Obaveza emitenta za kontinuirano izvjeStavanje

Clan 27

Emitent hartija od vrijednosti koje se javno nude duzan je da izvjeStava Komisiju,
osnivace emitenta, druge vlasnike istih hartija od vrijednosti i javnost uopste o
informacijama koje:

1) omogucavaju procjenu finansijske pozicije emitenta ili njegovog dijela;

2) mogu izazvati nelojalno trgovanje tim hartijama od vrijednosti;

3) potencijalno mogu uticati na trziSnu cijenu tih hartija od vrijednosti.

Pored obaveza iz stava 1 ovog c¢lana emitent je duZan dostavljati 1 druge
informacije koje propise Komisija.

Godisnji izvjeStaji
Clan 28
Registrovani emitent u roku od Cetiri mjeseca od kraja finansijske godine:
1) dostavlja Komisiji kopiju njegovog godiSnjeg racuna, kao i druge informacije
koje Komisija odredi;
2) dostavlja svakom vlasniku hartija od vrijednosti odgovarajuci finansijski
zvjestaj, ukoliko to Komisija odredi.

Registrovani emitent dostavlja Komisiji i druge podatke i izvjeStaje koje utvrdi
Komisija.

Postupanje u slu¢aju Stetnog poslovanja

Clan 29



Ako iz izvjeStaja, registara i drugih evidencija sadinjenih u skladu sa ovim
zakonom, Komisija ocijeni da se poslovi emitenta, ¢ije se hartije od vrijednosti
prodaju na trzi$tu hartija od vrijednosti, obavljaju na §tetu svih ili nekih njegovih
vlasnika, moze:

1) narediti prestanak radnje koja izaziva $tetu;

2) narediti emitentu da isplati odgovarajucu naknadu Stete u odredenom roku;

3) dati drugi odgovaraju¢i nalog, bilo da se on odnosi na buduée poslovanje
emitenta ili na kupovinu hartija od vrijednosti emitenta od strane drugih vlasnika ili
samog emitenta ili na drugi nacin.

Obaveza obavjeStavanja o promjeni vlasniStva

Clan 30

Kada fizicko ili pravno lice, direktno ili preko posrednika, sticanjem ili otudenjem
hartija od vrijednosti, pribavi ili izgubi glasatka prava na sjednici skupStine
akcionarskog drustva i kad zbog toga sticanja ili otudenja srazmjerni broj glasova
kojima raspolaze postane ve¢i ili padne ispod: 10%, 20%, 33% ili 50%, obavezno je o
toj promjeni obavijestiti emitenta i Komisiju u roku od sedam dana.

Rok iz stava 1 ovog ¢lana pocinje te¢i od dana kada je lice iz tog stava saznalo za
sticanje ili gubitak glasackih prava.

Obavjestenje iz stava 1 ovog ¢lana mora sadrzati informacije o vrsti 1 seriji akcija
koje su stecene ili otudene, broju glasova kojima raspolaze i apsolutnom i relativnom
iznosu, kao 1 puno ime i adresu (za fizi¢ko lice), odnosno firmu 1 sjediSte (za pravno
lice).

Podjela i spajanje akcija
Clan 31

Skupstina emitenta moZze odluciti da se njegove akcije podijele tako da se svakom
akcionaru umjesto jedne izdaju dvije ili viSe akcija.

Skupstina emitenta moZze odluciti da se njegove akcije spoje tako da se svakom
akcionaru umjesto dvije ili viSe akcija izda jedna akcija.

Prava akcionara ¢ije se akcije spajaju ne smiju takvim spajanjem biti umanjena.

Akcionarima koji nemaju dovoljno akcija da ih zamjene u postupku spajanja,
emitent mora omoguciti da, u roku od tri mjeseca od dana kada prime obavjestenje o
spajanju akcija, steknu akcije do potrebne koli¢ine za spajanje po jednakoj cijeni.

Obavjestavanje o podjeli i spajanju akcija
Clan 32

Emitent je obavezan da u roku od osam dana od dana kada skupstina donese odluku
o spajanju ili podjeli akcija o tome obavijesti sve akcionare.

Obavjestenje iz stava 1 ovog ¢lana mora sadrzati precizne podatke o uslovima i
postupku zamjene akcija zbog podiele ili spajanja.



Troskove podjele ili spajanja akcija snosi emitent.

IV JAVNA PONUDA HARTIJA OD VRIJEDNOSTI

Pojam javne ponude

Clan 33

Emisija hartija od vrijednosti vrsi se putem javne ponude.

Javna ponuda hartija od vrijednosti je prodaja na osnovu javnog poziva za upis i
uplatu hartija od vrijednosti.

Emisija hartija od vrijednosti putem javne ponude vrsi se na osnovu prethodnog
odobrenja Komisije.

Javnom ponudom hartija od vrijednosti, u smislu ovog zakona, ne smatra se ponuda
hartija od vrijednosti:

1) kada je emitent hartija od vrijednosti Republika;

2) postoje¢im akcionarima po osnovu prava prede kupovine;

3) emitovanih po osnovu podjele, spajanja, zamjene ili denominacije akcija;

4) emitovanih po osnovu raspodjele dobiti;

5) u posebnim sluc¢ajevima koje odredi Komisija.

Emisije hartija od vrijednosti iz stava 4 ovog ¢lana evidentiraju se kod Komisije.

Prospekt

Clan 34

Prospekt je javni poziv za upis i uplatu hartija od vrijednosti koji sadrzi informacije
neophodne da investitor moZe stvoriti realnu sliku o imovini 1 obavezama, gubitku i
dobitku, finansijskom poloZaju i perspektivama emitenta, kao 1 o pravima sadrzanim u
hartijama od vrijednosti na koje se odnosi prospekt.

Blizu sadrzinu prospekta utvrduje Komisija.

Kada vrijednost emisije hartija od vrijednosti ne prelazi iznos od 50.000 DEM ili
veci 1znos koji utvrdi Komisija, Komisija moze dozvoliti:

1) izdavanje skra¢enog prospekta ili

2) izdavanje hartija od vrijednosti bez prospekta.

Emitent moze hartije od vrijednosti iz stava 3 ovog ¢lana izdati najvise jednom u
dvije godine, a o izdavanju hartija od vrijednosti obavezan je obavijestiti Komisiju,
radi evidentiranja te emisije.

Promjene okolnosti

Clan 35

Svaku novu vaznu ¢injenicu ili neta¢nost u prospektu koja moze uticati na cijenu
hartije od vrijednosti, a koja nastane u periodu od objavljivanja prospekta do isteka
roka za upis i uplatu hartija od vrijednosti, emitent je obavezan navesti ili ispraviti u
dodatku prospekta, koji mora biti dostupan javnosti na isti nacin kao 1 prospekt.



Odobravanje prospekta
Clan 36

Prospekt mora odobriti Komisija.

Odobrenjem prospekta Komisija potvrduje da prospekt sadrzi sve podatke utvrdene
u skladu sa ovim zakonom.

Ako Komisija ne donese odluku o odobrenju prospekta u propisanom roku, smatra
se da je prospekt odobren. Prilikom dokazivanja da prospekt nije uredno odobren,
teret dokaza pada na Komisiju.

U toku postupka sprovodenja javne ponude hartija od vrijednosti emitent
obezbjeduje da prospekt bude besplatno dostupan javnosti na odredenom mjestu za
cijelo vrijeme trajanja javne ponude.

Prospekt se ne smije uciniti javnim prije donosenja odluke o odobrenju prospekta
ili isteka roka propisanog za donosSenje odluke Komisije.

Najbitniji podaci iz prospekta objavljuju se u vidu oglasa o javnom pozivu za upis i
uplatu hartija od vrijednosti.

Oglas o javnom pozivu za upis i uplatu hartija od vrijednosti ne moze se javno
objaviti dok prospekt ne bude odobren i ne bude utvrdeno mjesto na kome se u njega
moze izvrsiti uvid.

Prospekt mora biti dostupan javnosti najkasnije kad se objavi oglas o javnhom
pozivu za upis i uplatu hartija od vrijednosti na koji se on odnosi.

Odgovornost za neistinit i netacan prospekt

Clan 37

Svaki emitent, ponuda¢, odgovorno lice emitenta ili ponudaca ili bilo koje drugo
lice koje je odgovorno za prospekt odgovara za istinitost i potpunost informacija koje
sadrZzi prospekt.

Lice iz stava 1 ovog ¢lana obavezno je da plati naknadu svakom licu koje stekne
hartiju od vrijednosti oslanjaju¢i se na podatke iz prospekta i pretrpi Stetu, kao rezultat
bilo kojeg neistinitog ili netacnog podatka iz prospekta ili zbog nepotpunog podatka
predvidenog ¢lanom 34 ovog zakona.

Upis hartija od vrijednosti

Clan 38

Upis hartija od vrijednosti iz javne ponude mozZe trajati najvise tri mjeseca od dana
objavljivanja oglasa o javnom pozivu za upis i uplatu hartija od vrijednosti.

Izuzetno od stava 1 ovog ¢lana, Komisija moZe u odredenim sluc¢ajevima utvrditi
rok duzi od propisanog.

Obavjestavanje o upisu i uplati

Clan 39



Banka ili drugo pravno lice preko koga se vrsi upis i uplata hartija od vrijednosti
mora, u roku od osam dana od isteka roka za upis i uplatu hartija od vrijednosti,
obavijestiti Komisiju o broju upisanih i uplac¢enih hartija od vrijednosti.

Zabrana raspolaganja neupisanim i neupla¢enim hartijama od vrijednosti

Clan 40

Emitent ne smije, nakon isteka roka za upis i uplatu hartija od vrijednosti, na bilo
koji nacin raspolagati hartijama koje nijesu upisane i uplacene.

UspjeSnost emisije akcija
Clan 41

Emisija akcija smatra se uspjeSnom ako je na osnovu javne ponude, u roku iz ¢lana
38 ovog zakona, upisano i1 uplac¢eno najmanje 65% svih prospektom ponudenih akcija.

Ako javna ponuda akcija ne uspije, emitent je obvezan obezbijediti povracaj
uplacenih iznosa sredstava u roku od osam dana od dana isteka roka za upis i uplatu.

Emitent moze odustati od emisije akcija ako su nastupile nepredvidene okolnosti
koje onemogucavaju emisiju ili ostvarivanje ciljeva emisije, najkasnije u roku od 30
dana od dana prijema rjeSenja Komisije kojim je odobrena ta emisija.

Nadzor nad postupkom javne ponude

Clan 42

Nadzor nad postupkom javne ponude vrsi Komisija.

Ako Komisija, pri sprovodenju nadzora, ustanovi nepravilnosti pri sprovodenju
postupka javne ponude, nalozi¢e emitentu da ustanovljene nepravilnosti otkloni.

Emitent je duZan da otkloni ustanovljene nepravilnosti i da o tome pismeno
obavijesti Komisiju. Emitent je duzan da, uz odgovor, prilozi dokumenta i druge
dokaze iz kojih proisti¢e da su ustanovljene nepravilnosti otklonjene.

Obustavljanje postupka upisa i uplate
Clan 43
Od prijema naloga Komisije do dana prijema obavjeStenja na osnovu koga
Komisija utvrdi da su nepravilnosti otklonjene, emitent je duzan da obustavi postupak

upisa 1 uplate hartija od vrijednosti. U tom periodu prestaje da tece rok za prodaju
hartija od vrijednosti iz javne ponude.

PoniStenje odobrenja za javnu ponudu

Clan 44



Ako emitent ne postupi po nalogu Komisije za otklanjanje nepravilnosti, Komisija
ponistava odobrenje za javnu ponudu.

Blize uslove i postupke nadzora javne ponude hartija od vrijednosti propisuje
Komisija.

V TRZISTA HARTIJA OD VRIJEDNOSTI

Pojam trziSta hartija od vrijednosti

Clan 45

Trgovanje hartijama od vrijednosti obavlja se na trziStima hartija od vrijednosti,
koja se osnivaju radi stvaranja uslova za povezivanje ponude i traznje hartija od
vrijednosti.

Poslove trzista hartija od vrijednosti obavljaju berze.

Ogranicenja za osnivanje berzi

Clan 46

Pravno lice se ne moze osnovati ili poslovati kao berza, ukoliko za to nije dobilo
dozvolu za rad od Komisije, niti u nazivu moze koristiti rije¢i berza ili berzanski.

Berza hartija od vrijednosti

Clan 47

Berza se osniva kao akcionarsko drustvo u skladu sa odredbama zakona kojim se
ureduju preduzeca i odredbama ovog zakona.

Berza mora imati organizaciju i opremu 1 ispunjavati tehnicke uslove koji
omogucuju da svi u€esnici u trgovini na berzi:

1) mogu istovremeno, ravnopravno i pod jednakim uslovima davati i primati
ponude za kupovinu i prodaju hartija od vrijednosti;

2) imaju u istom trenutku jednak pristup informacijama o hartijama od vrijednosti
kojima se trguje i da svi mogu prodavati, odnosno kupovati hartije od vrijednosti pod
jednakim uslovima.

Specijalizovana berza

Clan 48

Specijalizovana berza je berza na kojoj se trguje samo pojedinim vrstama hartija od
vrijednosti.
Vrsta hartija od vrijednosti za koje je berza specijalizovana navodi se u firmi berze.

Nepristrasnost



Clan 49

Berza se ne smije baviti trgovinom hartija od vrijednosti ni davati savjete o trgovini
hartijama od vrijednosti i investiranju u hartije od vrijednosti, niti davati misljenja o
povoljnosti ili nepovoljnosti kupovine ili prodaje hartija od vrijednosti.

Osnivanje berze

Clan 50

Berzu moze osnovati najmanje osam osnivaca, odnosno berza mora imati najmanje
toliki broj akcionara.
Akcionari berze mogu biti ¢lanovi berze i druga lica.

Osnovni kapital berze i akcije

Clan 51

Novcani dio osnovnog kapitala berze mora iznositi najmanje 200.000 DEM .

Akcije berze su redovne akcije i glase na ime.

Akcije berze ne donose akcionarima dividendu, ve¢ se ostvarena dobit koristi za
unapredenje berzanskog poslovanja.

Davanje dozvole za rad berze

Clan 52

Dozvolu za rad berze izdaje Komisija, na osnovu podnijetog zahtjeva.

Zahtjev za dobijanje dozvole za rad berze podnosi se u formi i na nacin koji utvrdi
Komisija, uz uplatu propisane naknade.

Podnosilac zahtjeva obavezan je da ispuni sljedece uslove:

1) da obezbijedi propisani minimalni osnovni kapital;

2) da statutom, kao jedinu djelatnost, utvrdi obavljanje poslova trziSta hartija od
vrijednosti;

3) da obezbijedi tehniCko-tehnoloSku opremljenost za obavljanje poslova trzista
hartija od vrijednosti;

4) da navede najmanje tri ¢lana koja ¢e biti ukljuena u poslovanje sa hartijama od
vrijednosti;

5) da predlozi pravila 1 procedure koje obezbjeduju obavljanje poslovanja na
redovan nacin i uz neophodnu zastitu investitora;

6) da predlozi aktivnosti u vezi sa:

- saldiranjem 1 placanjem u poslovanju hartijama od vrijednosti u cilju ostvarivanja
transakcija na trziStu hartija od vrijednosti, njihovog registrovanja i objavljivanja;

- istraZivanjem trZista;

- efikasnim nadzorom i kontrolom nacina sprovodenja njegovih pravila, ovog
zakona i pravila donijetih na osnovu ovog zakona;

- razmatranjem prigovora i zalbi na obavljanje transakcija bilo kog njenog ¢lana;



7) da predlozi pravila koja ¢e omoguciti razrjesavanje situacije u sluc¢aju kada ¢lan
berze nije u mogucénosti da izvrsi svoju obavezu iz jednog ili viSe ugovora.

Komisija moze izdati dozvolu za rad berze kad podnosilac zahtjeva ispunjava
propisane uslove i ako ocijeni da je to u interesu razvoja trzista hartija od vrijednosti.

Upis u sudski registar

Clan 53

Berza stice svojstvo pravnog lica upisom u sudski registar.

Prijava za upis u sudski registar podnosi se najkasnije 30 dana od dana dobijanja
dozvole za rad.

Berza je duzna da otpocne obavljanje djelatnosti u roku od 30 dana od dana upisa u
sudski registar.

Statut i upravljanje berzom

Clan 54

Berza ima statut kojim se ureduje organizacija i upravljanje berzom.

Berzom upravlja upravni odbor ¢iji se ¢lanovi biraju u skladu sa njenim statutom.

Komisija daje saglasnost na ugovor o osnivanju, statut i odluku o imenovanju
direktora berze.

Obaveze berze

Clan 55

Berza obezbjeduje pravilno i poSteno trgovanje hartijama od vrijednosti.

U cilju izvrSavanja obaveza iz stava 1 ovog ¢lana berza:

1) djeluje u cilju zaStite investitora u hartije od vrijednosti;

2) obezbjeduje prevagu interesa zaStite investitora u odnosu na bilo koji drugi
interes koji emitent ostvaruje u skladu sa nekim drugim zakonom.

Berza je duzna da primi u ¢lanstvo svakog ovlaS$¢enog ucesnika na trzistu hartija od
vrijednosti koji ispunjava uslove za ¢lanstvo i to u roku od dva mjeseca od dana kada
je to lice podnijelo molbu za ¢lanstvo.

Berza, odmah po saznanju, obavjeStava Komisiju:

1) da ¢lan berze nije u mogucénosti da izvrSava odredene finansijske obaveze; ili

2) da ¢lan berze ima odredene finansijske teskoce koje, po misljenju berze, mogu
dovesti u pitanje finansijsko stanje i integritet tog ¢lana ili da ¢lan neée biti u
mogucénosti da izvrSava svoje zakonske obaveze.

Obavjestavanje Komisije
Clan 56

Berza je duzna da obavjestava Komisiju o:



1) ostvarenoj trgovini hartija od vrijednosti;

2) podnijetim zahtjevima za prijem i prestanak ¢lanstva na berzi;

3) podnijetim zahtjevima za prijem na listing berze, o prijemu hartija od vrijednosti
na listing berze i skidanju hartije od vrijednosti sa listinga berze.

Komisija moze utvrditi i druge ¢injenice od znacaja za funkcionisanje trzista hartija
od vrijednosti o kojima je berza duzna da je obavjestava.

Akti berze

Clan 57

Nacin trgovine hartijama od vrijednosti 1 poslovanje berze ureduje se pravilima i
drugim aktima koje donosi berza.

Pravila berze treba da omoguce pravilno i efikasno regulisanje i kontrolu trziSta
hartija od vrijednosti.

Pravilima berze ureduju se narocito: Clanstvo, listing, obim promjene cijena,
adekvatnost kapitala, podaci i periodi¢ni izvjestaji, informisanje o transakcijama.

Pravilima berze utvrduje se i nacin formiranja razli¢itih lista za trgovanje hartijama
od vrijednosti.

Uslovi za kotaciju na listama berze ureduju se posebnim pravilnikom o kotaciji.

Komisija daje saglasnost na pravila berze i pravilnik o kotaciji berze i na izmjene i
dopune tih akata.

Ovlas¢enja Komisije za izdavanje uputstava berzi

Clan 58

U cilju zaStite investitora i1 pravilnog regulisanja trziSta hartija od vrijednosti,
Komisija moZe berzi izdavati uputstva:

1) u vezi sa trgovanjem hartijama od vrijednosti na berzi uopste ili u vezi sa
trgovanjem pojedinim hartijama od vrijednosti na berzi;

2) u vezi sa naCinom sprovodenja bilo koje aktivnosti berzanskog poslovanja,
ukljucujuc¢i i nacin obavjeStavanja o transakcijama sa hartijama od vrijednosti
izvrSenim od strane njenih ¢lanova;

3) u vezi sa drugim pitanjima koje Komisija smatra neophodnim.

Ovlaséenja Komisije da zahtijeva izmjene i dopune pravila

Clan 59

U cilju zastite investitora, Komisija moze naloZiti berzi da izvr$i izmjenu pravila
berze uz utvrdivanje potrebnih izmjena i datuma njihovog stupanja na snagu.

Zabrana rada berze u sluc¢aju hitnosti

Clan 60



Komisija moze zabraniti rad berzi za period do pet radnih dana, kada ocijeni da je
redovno funkcionisanje berze neophodno zaustaviti usljed:

1) prijetnje ili nastanka prirodne katastrofe;

2) nastanka ekonomske ili finansijske krize u Republici ili van nje;

3) druge okolnosti koja zahtijeva zaustavljanje redovnog trgovanja na berzi.

Izuzetno, Komisija moze produziti trajanje zabrane rada berze, ukoliko to ocijeni
neophodnim.

Suspenzija i oduzimanje dozvole za rad berzi

Clan 61

Komisija moZze suspendovati dozvolu za rad berzi kada berza:

1) privremeno prestane da obavlja poslove trzista hartija od vrijednosti;

2) postupa suprotno odredbama akata berze;

3) propusti da Komisiji dostavi propisane informacije;

4) ne postupi po uputstvima i nalozima Komisije.

Komisija moZe oduzeti dozvolu za rad berzi kada berza:

1) trajno prestane da obavlja poslove trzista hartija od vrijednosti;

2) donese odluku o likvidaciji;

3) postupa suprotno odredbama ovog zakona;

4) ne obezbjeduje ispunjavanje uslova propisanih za davanje dozvole za rad.

Komisija moze, prije suspendovanja ili oduzimanja dozvole za rad berzi, sa berzom
sprovesti postupak utvrdivanja ¢injenica.

Rjesenjem o oduzimanju dozvole za rad, Komisija utvrduje dan na koji ¢e berza
prestati sa radom.

RjeSenje o oduzimanju dozvole za rad Komisija dostavlja nadleZznom sudu.

VI OVLASCENI UCESNICI NA TRZISTU HARTIJA
OD VRIJEDNOSTI

Poslovi sa hartijama od vrijednosti koje obavljaju ovlas¢eni ucesnici
Clan 62

Poslovi sa hartijama od vrijednosti koje obavljaju ovlas¢eni ucesnici, u smislu ovog
zakona, su:

1) posredovanje u kupovini i prodaji hartija od vrijednosti po nalogu klijenta (u
svoje ime, a za tud racun), uz naplatu provizije (brokerski poslovi);

2) trgovina hartijama od vrijednosti u svoje ime i za svoj racun radi ostvarivanja
razlike u cijeni (dilerski poslovi);

3) upravljanje portfeljom hartija od vrijednosti koje pripadaju drugom licu (poslovi
investicionog menadzera);

4) preuzimanje cijene nove emisije hartija od vrijednosti u cilju dalje prodaje u
korist emitenta ili garantovanje emitentu da ¢e neprodati dio preuzete emisije biti
kupljen od strane preuzimaoca (poslovi preuzimanja emisije - underwrighting -a);



5) davanje investitoru ili potencijalnom investitoru savjeta o prednostima kupovine,
prodaje, upisa ili preuzimanja hartija od vrijednosti (poslovi investicionog savjetnika);

6) drugi poslovi za koje Komisija odredi da predstavljaju poslove sa hartijama od
vrijednosti.

Ovlaséeni ucesnici
Clan 63

Poslove sa hartijama od vrijednosti obavljaju ovlas¢eni uCesnici na trzistu hartija od
vrijednosti (u daljem tekstu: ovlaséeni ucesnici) kojima je jedina djelatnost obavljanje
tih poslova u skladu sa dozvolom za rad.

Ovlasceni ucesnici osnivaju se kao akcionarska drustva u skladu sa odredbama
zakona kojima se ureduju preduzeca i odredbama ovog zakona.

Izuzetno od stava 2 ovog ¢lana, poslove investicionog savjetnika moze obavljati
pravno lice osnovano i kao drustvo sa ograni¢enom odgovornoscu ili fizicko lice.

Vlasnistvo

Clan 64

Isto lice ne moze, ni posredno ni neposredno, imati Akcije u vise ovlas¢enih
ucesnika.

Ovlaséeni ucesnici ne mogu, ni posredno ni neposredno, imati Akcije u drugim
ovlas¢enim ucesnicima.

Fizicka lica ne mogu biti istovremeno zaposlena u viSe ovlas¢enih u€esnika ili biti
¢lanovi nadzornog odbora ili uprave u vise ovlas¢enih ucesnika.

Uslovi za dobijanje dozvole za rad

Clan 65

Poslove sa hartijama od vrijednosti ne moZe obavljati nijedno lice koje nije od
Komisije dobilo dozvolu za rad u skladu sa ovim zakonom.

Dozvolom za rad utvrduju se poslovi sa hartijama od vrijednosti kojima se
ovlaS¢eni u€esnik moze baviti.

Podobnost za dobijanje dozvole za rad

Clan 66

Dozvolu za rad brokera moze dobiti pravno lice koje ima najmanje dva stalno
zaposlena lica koja su osposobljena za obavljanje poslova brokera, u skladu sa
pravilima Komisije.

Dozvolu za rad dilera moze dobiti pravno lice koje ima najmanje dva stalno
zaposlena lica koja su osposobljena za obavljanje poslova dilera, u skladu sa
pravilima Komisije.



Dozvolu za rad investicionog menadzera moze dobiti pravno lice koje ima
najmanje dva stalno zaposlena lica koja su osposobljena za obavljanje poslova
investicionog menadzera, u skladu sa pravilima Komisije.

Izuzetno od c¢lana 63 stav 1 ovog zakona, Komisija moze izdati dozvolu za
obavljanje poslova sa hartijama od vrijednosti banci koja ima odobrenje Centralne
banke Crne Gore 1 ukoliko ima poseban organizacioni dio koji se bavi iskljucivo
poslovima sa hartijama od vrijednosti.

Osnovni kapital

Clan 67

Minimalan iznos nov¢anog dijela osnovnog kapitala iznosi:

1) za investicionog savjetnika 20.000 DEM,;

2) za brokera 50.000 DEM,;

3) za dilera i investicionog menadzera 250.000 DEM;

4) za obavljanje poslova preuzimanja emisije 500.000 DEM.

Za obavljanje drugih poslova sa hartijama od vrijednosti Komisija utvrduje
minimalan iznos nov¢anog dijela osnovnog kapitala.

PodnoSenje zahtjeva za dobijanje dozvole za rad

Clan 68

Zahtjev za dobijanje dozvole za rad ovlas¢enog ucesnika podnosi se u formi 1 na
nacin koji utvrdi Komisija, uz uplatu propisane naknade.

Zahtjev iz stava 1 ovog ¢lana sadrZi:

1) informacije o uslugama koje podnosilac zahtjeva namjerava da pruza;

2) informacije o poslovima koje podnosilac zahtjeva namjerava da obavlja, o licima
koja podnosilac zahtjeva namjerava da zaposli i o licima sa kojima namjerava da
uspostavi poslovnu saradnju;

3) odredenje mjesta na kojima je moguée ostvariti uvid u tehni¢ko-tehnolosku
opremljenost za obavljanje poslova za koje se trazi dozvola.

Uz zahtjev za dobijanje dozvole za rad, ovlas¢eni ucesnici - pravna lica Komisiji
dostavljaju:

1) ugovor o osnivanju;

2) statut;

3) opis poslova i plan rada za naredne dvije godine;

4) podatke o licima s posebnim ovlas¢enjima i odgovornostima;

5) podatke i dokaze u vezi osnivackog uloga i ispunjavanja drugih uslova u
zavisnosti od vrste poslova, kadrovske, tehniCke, finansijske 1 organizacione
sposobnosti za obavljanje poslova za koje se trazi dozvola za rad.

Davanje dozvole za rad

Clan 69



Komisija izdaje dozvolu za rad ovlas¢éenom ucesniku kada ocijeni da ispunjava
propisane uslove.

Kada je podnosilac zahtjeva pravno lice, Komisija cijeni i okolnosti koje se odnose
na njegovog vecinskog akcionara.

Vecinskim akcionarom smatra se lice koje:

1) ima Akcije u pravnom licu ¢ija je nominalna vrijednost jednaka ili ve¢a od 25%
vrijednosti Akcijskog kapitala;

2) ostvaruje ili kontroliSe ostvarivanje 25% ili viSe prava glasa na skupStini
akcionara.

Upis u sudski registar

Clan 70

Ovlasceni ucesnik sti¢e svojstvo pravnog lica upisom u sudski registar.

Prijava za upis u sudski registar podnosi se najkasnije 30 dana od dana dobijanja
dozvole za rad.

Ovlas¢eni ucesnik je duzan da otpo¢ne obavljanje djelatnosti u roku od 30 dana od
dana upisa u sudski registar.

Ovlas¢enja Komisije
Clan 71
Komisija daje saglasnost na ugovor o osnivanju, statut i pravila ovlas¢enih ucesnika
1 na odluku o imenovanju direktora ovlaS¢enih ucesnika.

Komisija moZe licu kome je dala dozvolu izmijeniti ili oduzeti ovlaséenja data
dozvolom za rad ili propisati dodatne uslove.

Dostava podataka

Clan 72

Ovlasc¢eni ucesnici obavezni su da dostavljaju Komisiji:

1) finansijske izvjestaje i godis$nji racun, u roku od 60 dana od dana njihove izrade;

2) podatke o ispunjenju propisanih uslova za obavljanje svoje djelatnosti, najmanje
dva puta godisnje;

3) druge podatke, informacije 1 izvjestaje koje utvrdi Komisija.

Eticki kodeks

Clan 73

Ovlasceni ucesnici ne smiju obavljati poslove sa hartijama od vrijednosti koji bi
ugrozili stabilnost trzista, a narocito:

1) davati pogresne informacije investitorima o cijeni hartija od vrijednosti;

2) Siriti lazne informacije u cilju promjene cijena hartija od vrijednosti;



3) raspolagati hartijama od vrijednosti koje su u vlasniStvu klijenta bez pismenog
naloga klijenta.

Oduzimanje i suspenzija dozvole za rad

Clan 74

Komisija moze oduzeti dozvolu za rad datu ovla§¢enom ucesniku - pravnom licu
kada:

1) trajno prestane da obavlja poslove za koje je dobilo dozvolu za rad;

2) se donese odluka o ste€aju ili likvidaciji;

3) ne obezbjeduje ispunjavanje uslova propisanih za davanje dozvole za rad;

4) postupa suprotno odredbama ovog zakona.

Komisija moze oduzeti dozvolu za rad datu ovlas¢enom ucesniku - fizickom licu
kada to lice:

1) izgubi sposobnost za obavljanje poslova na koje se dozvola odnosi;

2) trajno prestane da obavlja poslove za koje je dobilo dozvolu za rad;

3) ne obezbjeduje ispunjavanje uslova propisanih za davanje dozvole za rad;

4) postupa suprotno odredbama ovog zakona;

5) bude osudeno na bezuslovnu kaznu zatvora ili za djelo koje ga €ini nedostojnim
za obavljanje poslova za koje posjeduje dozvolu za rad.

Komisija moze ovlas¢enom ucesniku suspendovati dozvolu za rad za odredeni
period, radi utvrdivanja ¢injenica i donoSenja konacne odluke.

Rjesenjem o oduzimanju dozvole za rad Komisija utvrduje dan na koji ¢e ovlasceni
ucesnik prestati sa radom.

Rjesenje o oduzimanju dozvole za rad Komisija dostavlja nadleZznom sudu.

Suspenzija ili oduzimanje dozvole za rad ne utic¢e na:

1) sprovodenje ugovora, transakcije ili sporazuma koji se odnose na poslovanje sa
hartijama od vrijednosti koji su zaklju€eni prije suspenzije ili oduzimanja dozvole za
rad, a u kojima je jedna strana lice kome je suspendovana ili oduzeta dozvola za rad,

2) pravo, obavezu ili odgovornost nastalu iz takvog ugovora, transakcije ili
sporazuma.

Registar dozvola za rad

Clan 75

Registar izdatih dozvola za rad sadrzi narocito:

1) firmu, ime 1 adresu ovlas¢enog ucesnika;

2) datum izdavanja dozvole za rad,

3) vrstu poslova sa hartijama od vrijednosti na koje se dozvola odnosi;

4) druge podatke koji su u vezi sa dozvolom za rad;

5) ime i adresu direktora i ovlaséenih radnika;

6) mjesto u kojem se Cuvaju registri 1 druge evidencije u vezi sa poslovima za koje
je izdata dozvola za rad;

7) podatke o suspenziji ili oduzimanju dozvole za rad,;

8) imena vecinskih akcionara;



9) druge podatke koje propise Komisija.
Podaci iz registra ovlas¢enih ucesnika su javni, osim onih koji su u zahtjevu za
izdavanje dozvole za rad naznaceni kao tajna.

ObavjeStavanje o promjeni podataka

Clan 76

Kada ovlas¢eni ucesnik prestane da obavlja poslove na koje se dozvola odnosi ili
nastane bilo koja promjena podataka koji se unose u registar duzan je da, najkasnije u
roku od sedam dana, dostavi Komisiji pismeno obavjeStenje o nastaloj promjeni.

Samoregulatorne organizacije

Clan 77

Ovlas¢eni ucesnici mogu, radi ujednacavanja poslovanja i primjene medunarodnih
standarda pri obavljanju poslova u trgovini hartijama od vrijednosti, zastite investitora
u hartije od vrijednosti i drugih korisnika njihovih usluga i efikasnog prometa hartija
od vrijednosti, osnivati svoje organizacije (u daljem tekstu: samoregulatorne
organizacije).

Samoregulatorne organizacije mogu za svoje ¢lanove:

1) utvrdivati pravila obavljanja poslova ovlas¢enih ucesnika;

2) utvrdivati standarde obavljanja trgovine hartijama od vrijednosti;

3) prikupljati 1 objavljivati informacije 1 rezultate istrazivanja;

4) utvrdivati vrstu 1 stepen kvalifikacija za lica zaposlena kod ovlaS¢enih ucesnika i
organizovati obuku.

Samoregulatorne organizacije mogu donositi pravila i standarde za poslovanje
svojih €lanova, koja se odnose na:

1) kvalifikacije zaposlenih lica;

2) sprecavanje manipulisanja cijenama hartija od vrijednosti;

3) sadrZaj 1 oblik dokumentacije 1 izvjestaja;

4) minimalni kapital i tehnicke uslove potrebne za obavljanje djelatnosti;

5) prijem, istupanje 1 isklju¢ivanje iz samoregulatorne organizacije;

6) podjelu 1 na¢in medusobnog placanja troSkova i provizija;

7) zastitu interesa korisnika usluga, ukljucujuéi i1 procedure podnoSenja zalbi ili
zahtjeva za obeStecenje protiv ¢lanova samoregulatorne organizacije;

8) obaveze prema korisnicima usluga i drugim licima po osnovu gubitaka
uzrokovanih greskama, propustima i nezakonitim radnjama ¢lanova samoregulatornih
organizacija, njihove uprave ili zaposlenih;

9) nadzor primjene pravila i standarda, uspostavljanje organa nadzora i proceduru
izvjeStavanja o nalazima;

10) izricanje i primjenu mjera za narusavanje pravila i standarda.

Samoregulatorne organizacije su pravna lica i osnivaju se kao poslovna udruZenja,
u skladu sa zakonom kojim se ureduju preduzeca.

Komisija daje saglasnost na ugovor o oshivanju, statut i pravila samoregulatornih
organizacija.



VII POSLOVANJE SA HARTIJAMA OD
VRIJEDNOSTI

Standardi poslovanja
Clan 78

U poslovanju sa hartijama od vrijednosti ovlaséeni ucesnik mora poslovati na
najbolji mogucéi nacin, a posebno:

1) uz primjenu visokih standarda integriteta i poStenog poslovanja;

2) djelujuci strucno, pazljivo i marljivo;

3) uz primjenu visokih standarda trziSnog ponasanja;

4) traziti od klijenata informacije o njihovim investicionim uslovima i ciljevima za
koje se opravdano o¢ekuje da su vazni i omogucavaju ovlaséenom ucesniku da ispuni
odgovornost prema klijentu;

5) dati informaciju klijentu kojeg savjetuje na sveobuhvatan nacin, koja omoguéava
klijentu donoSenje investicione odluke;

6) izbjegavati konflikt interesa sa klijentom i, ukoliko takav konflikt nastane,
obezbijediti posten tretman klijenta na nacin iznoSenja svih ¢injenica ili odustajanjem
od aktivnosti;

7) obezbijediti da njegovi interesi ne budu ispred interesa klijenta;

8) obezbijediti razdvajanje i identifikaciju klijentove imovine za koju je odgovorno;

9) odrzavati odgovarajuca finansijska sredstva radi redovnog poslovanja i
uzdrzavati se od nepotrebnih rizika;

10) organizovati i kontrolisati unutrasnje poslovanje na odgovarajuci nacin;

11) voditi propisane registre;

12) obezbjedivati da svi zaposleni budu sposobni, adekvatno obuceni i valjano
kontrolisani, zajedno sa potpuno definisanim na¢inom izvrSavanja njihovih obaveza;

13) saradivati sa Komisijom na otvoren kooperativan nacin 1 informisati Komisiju o
svim propisanim i traZzenim pitanjima.

Pravila o visini finansijskih sredstava
Clan 79
Komisija mozZe, u cilju zaStite investitora, propisati iznos finansijskih sredstava koje

ovlasc¢eni ucesnici moraju obezbijediti tokom poslovanja, radi obavljanja poslova sa
hartijama od vrijednosti za koje su dobili dozvolu za rad.

Knjige naloga
Clan 80

Ovlas¢eni ucesnici vode knjige naloga i druge evidencije o izvrSenim transakcijama
1 finansijskom stanju koje propise Komisija.



Obaveza izvjeStavanja klijenta
Clan 81

Ovlas¢eni ucCesnik obavezan je da o svakom poslu koji je sklopljen po nalogu
klijenta obavijesti klijenta bez odlaganja.
Klijent se ne moze odreci prava na izvjestavanje.

Sredstva klijenta

Clan 82

Ovlasceni ucesnik obavezan je da novcana sredstva koja mu doznaci klijent radi
placanja hartija od vrijednosti drzi na odvojenom racunu ili odvojenim racunima
(racun klijenta), koji su posebno u tu svrhu otvoreni kod ovlas¢enih institucija.

Sredstva sa raCuna klijenta mogu se koristiti samo za placanja prema njegovim
nalozima.

Sredstva na raCunima klijenta vlasniStvo su klijenta, a ne ovlas¢enog ucesnika, ne
ulaze u imovinu ovlas¢enog ucesnika, ni u likvidacionu ili steCajnu masu, niti se
mogu upotrijebiti za naplatu potrazivanja prema klijentu.

Ovlasceni ucesnik koji, u ime i za raun klijenta, drzi ili kontroliSe hartije od
vrijednosti ne moze ih prenijeti, zaloziti, pozajmiti ili deponovati kao ulog za
dobijanje kredita ili avansa, osim na osnovu pismenog odobrenja klijenta.

Ovlas¢eni ucesnik obavezan je kod Centralne Depozitarne Agencije otvoriti
poseban racun hartija od vrijednosti klijenta na kojem drzi njegove hartije od
vrijednosti u svrhu obavljanja transakcija.

Imenovanje revizora

Clan 83

Ovlaséeni ucesnik je duzan da, najkasnije u roku od mjesec dana od dana dobijanja
dozvole za rad, imenuje ovlas¢enog revizora.

Ovlas¢eni ucesnik je duzan da, u roku od sedam dana od dana imenovanja ili
promjene ovlas¢enog revizora, pismeno obavijesti Komisiju o njegovoj firmi 1 adresi.

Podnosenje Komisiji izvjestaja o reviziji
Clan 84
Ovlasceni ucesnik za svaku finansijsku godinu priprema bilans uspjeha, bilans
stanja 1 druge finansijske izvjeStaje koji sadrze podatke koje propise Komisija.
Ovlasc¢eni ucesnik je duzan da, najkasnije u roku od cetiri mjeseca od zavrSetka
finansijske godine, Komisiji dostavi godi$nji racun sa izvjeStajem ovlaS¢enog revizora

sa misljenjem.

Obaveza revizora da obavijesti Komisiju u odredenim slu¢ajevima



Clan 85

Ukoliko ovlaS¢eni revizor uoci ¢injenicu koja po njegovom misljenju u znacajnijem
obimu negativno uti¢e na finansijsko stanje ovlaS¢enog ucesnika ili utvrdi postupanje
suprotno odredbama ¢l. 79, 80 1 82 ovog zakona, duzan je da o tome u roku od sedam
dana pismeno obavijesti Komisiju i ovlas¢enog ucesnika.

Ovlasc¢enje Komisije da imenuje revizora

Clan 86

Komisija moZze imenovati ovlas¢enog revizora kada:

1) ovlaséeni ucesnik ne imenuje ovlaséenog revizora;

2) ovlas¢eni revizor ne sacini odgovarajuci izvjestaj o reviziji;

3) ovlaséeni ucesnik ne dostavi Komisiji izvjestaj ovlaséenog revizora;

4) utvrdi postupanje suprotno odredbama ¢l. 79, 80 i 82 ovog zakona.

Komisija moze imenovati revizora da izvr$i reviziju i podnese izvjestaj za sve ili
pojedine podatke iz knjiga, ra¢una ili registara ovlas¢enog ucesnika.

Troskove revizije snosi ovlas¢eni ucesnik.

VIl KLIRING, SALDIRANJE | REGISTRACIJA
HARTIJA OD VRIJEDNOSTI

Dematerijalizovane hartije od vrijednosti

Clan 87

Dematerijalizovane hartije od vrijednosti postoje u obliku elektronskog zapisa u
kompjuterskom sistemu Centralne Depozitarne Agencije.

Racun hartija od vrijednosti

Clan 88

Vlasnik hartija od vrijednosti duzan je da otvori raun hartija od vrijednosti kod
Centralne Depozitarne Agencije.

Vlasnik racuna hartija od vrijednosti ima pravo uvida u svoj racun.

Centralna Depozitarna Agencija je obavezna da podatke o stanju pojedinog racuna
¢uva kao poslovnu tajnu.

Centralna Depozitarna Agencija

Clan 89



Centralna Depozitarna Agencija obavlja poslove registrovanja dematerijalizovanih
hartija od vrijednosti, poslove Kliringa i saldiranja sklopljenih transakcija s tim
hartijama i druge poslove u vezi sa dematerijalizovanim hartijama od vrijednosti.

Centralna Depozitarna Agencija je akcionarsko drustvo koje osniva, odnosno ¢iji
akcionari mogu biti Republika, ovlas¢eni ucesnici, berze, banke i druga pravna lica.

Pojedini akcionar Centralne Depozitarne Agencije moze imati Akcija sa pravom
glasa koje predstavljaju najvise 35% od ukupnog broja glasova akcionara.

Dozvola za rad

Clan 90

Komisija izdaje dozvolu za rad Centralnoj Depozitarnoj Agenciji na osnovu
podnijetog zahtjeva, kada ocijeni da podnosilac zahtjeva ispunjava sljedece uslove:

1) da mu je jedina djelatnost registrovanje dematerijalizovanih hartija od
vrijednosti, obavljanje poslova kliringa i saldiranje sklopljenih transakcija s tim
hartijama i drugih poslova u vezi sa tim;

2) da ima minimalni iznos nov¢anog dijela osnovnog kapitala 500.000 DEM;

3) da ima adekvatna sredstva za efikasnu kontrolu i sprovodenje svojih pravila;

4) da obezbijedi tehnic¢ko-tehnolosku opremljenost za obavljanje poslova kliringa,
saldiranja i registrovanja dematerijalizovanih hartija od vrijednosti.

Ovlas¢enje Komisije za davanje uputstava

Clan 91

Komisija moze, u cilju zaStite investitora, izdavati uputstva u vezi sa nainom
poslovanja Centralne Depozitarne Agencije.

Akti Centralne Depozitarne Agencije

Clan 92

Centralna Depozitarna Agencija ima statut kojim se ureduje organizacija i
upravljanje tom agencijom.

Nacin obavljanja poslova i1 prava 1 obaveze clanova Centralne Depozitarne
Agencije utvrduju se pravilima te agencije.

Centralna Depozitarna Agencija donosi posebna pravila o rjeSavanju spornih
transakcija koje nastaju kada lice koje koristi njene usluge nije u mogucnosti da izvrsi
obavezu iz jednog ili viSe ugovora o kliringu 1 saldiranju transakcija hartija od
vrijednosti.

Komisija daje saglasnost na ugovor o osnivanju, statut i pravila Centralne
Depozitarne Agencije i na odluku o imenovanju direktora te agencije.

Imovina ¢lanova Centralne Depozitarne Agencije

Clan 93



Hartije od vrijednosti i nov¢ana sredstva ¢lanova Centralne Depozitarne Agencije
ne ulaze u njenu imovinu, niti u ste¢ajnu ili likvidacionu masu i ne mogu biti predmet
sudskog izvrSenja protiv te agencije.

Upravljanje Centralnom Depozitarnom Agencijom

Clan 94

Centralna Depozitarna Agencija ima upravni odbor koji se sastoji od najmanje pet
¢lanova.

Finansiranje
Clan 95

Za obavljanje poslova Centralne Depozitarne Agencije placa se provizija i druge
naknade, koje utvrduje ta Agencija, uz prethodno odobrenje Komisije.

Godis$nji izvjeStaj o poslovanju Centralne Depozitarne Agencije dostavlja se
Komisiji i svim akcionarima te agencije.

Obaveza obavjeStavanja o promjeni vlasnika hartija od vrijednosti

Clan 96

Centralna Depozitarna Agencija obavezna je emitentu dematerijalizovanih hartija
od vrijednosti, na njegov zahtjev, dostavljati podatke o vlasnicima
dematerijalizovanih hartija od vrijednosti nakon utvrdene promjene stanja, a u skladu
sa pravilima te agencije.

Zabranjeni poslovi

Clan 97

Centralna Depozitarna Agencija se ne smije baviti trgovinom hartija od vrijednosti,
ne smije davati savjete o trgovini hartijama od vrijednosti i investiranju u te hartije, ni
misljenja o povoljnosti ili nepovoljnosti pribavljanja ili prodaje hartija od vrijednosti.

Garantni fond

Clan 98

Centralna Depozitarna Agencija osniva garantni fond.

Sredstva garantnog fonda c¢ine sredstva obaveznih uplata ¢lanova Centralne
Depozitarne Agencije.

Pravila o utvrdivanju obaveznih uplata i njihovoj visini donosi Centralna
Depozitarna Agencija.



Oduzimanje i suspenzija dozvole za rad
Clan 99

Komisija moze oduzeti ili suspendovati dozvolu za rad Centralnoj Depozitarnoj
Agenciji kada:

1) prestane da obavlja poslove za koje je dobila dozvolu za rad;

2) ne obezbjeduje ispunjavanje uslova propisanih za davanje dozvole za rad;

3) posluje suprotno odredbama ovog zakona.

Komisija moze suspendovati dozvolu za rad za odredeni period ili do promjene
okolnosti koje su dovele do suspenzije.

Rjesenjem o oduzimanju dozvole za rad Komisija utvrduje dan na koji ¢e Centralna
Depozitarna Agencija prestati sa radom.

Rjesenje o oduzimanju dozvole za rad Komisija dostavlja nadleznom sudu.

Vlasni§tvo nad dematerijalizovanim hartijama od vrijednosti

Clan 100

Vlasnikom dematerijalizovane hartije od vrijednosti smatra se vlasnik racuna kod
Centralne Depozitarne Agencije na kojem se vodi hartija od vrijednosti, koji to
svojstvo stice registracijom hartija od vrijednosti.

Izvod iz registra Centralne Depozitarne Agencije je jedini i isklju¢ivi dokaz o
vlasniStvu nad hartijama od vrijednosti.

Kada ovlas¢eni ucesnik ili banka dematerijalizovane hartije od vrijednosti drze za
trece lice, vlasnik tih hartija od vrijednosti je lice za koje ih drZze.

Ovlasc¢eni ucesnici ili banka koji obavljaju poslove drzanja hartije od vrijednosti za
tre¢a lica obavezni su dematerijalizovane hartija od vrijednosti koje drZe za treca lica
voditi na posebnom racunu i navesti da ih drZe za treca lica, saglasno pravilima
Centralne Depozitarne Agencije.

Prenos vlasniStva

Clan 101

Prenos vlasniStva nad dematerijalizovanom hartijjom od vrijednosti vr$i se
prenosom sa racuna na ra¢un u Centralnoj Depozitarnoj Agenciji.

IX ZLOUPOTREBE NA TRZISTU HARTIJA OD
VRIJEDNOSTI

Povlas¢ene informacije

Clan 102



Nijedno lice, bilo da posluje sa hartijama od vrijednosti ili savjetuje drugo lice, ne
moze u poslovanju hartijama od vrijednosti koristiti saznanja o:

1) neobjavljenim informacijama koje mogu dati prednost u odnosu na druge
ucesnike u trgovini hartijama od vrijednosti;

2) informacijama koje mogu, ukoliko se objave, znacajno uticati na cijenu hartija
od vrijednosti (povlas¢ena informacija).

Zabrana kori$¢enja povlas¢enih informacija odnosi se na:

1) direktora, ovlas¢enog radnika ili zaposlenog emitenta Cijim se hartijama od
vrijednosti trguje;

2) lica koja su u profesionalnoj vezi sa tim emitentom;

3) lica koja pribave takvu informaciju od lica iz ta¢. 1 1 2 ovog stava.

Posao sa hartijama od vrijednosti sklopljen koris¢enjem povlas¢enih informacija ne
smatra se nevazecim.

Manipulacije na trziStu
Clan 103
Zabranjeno je izazivati ili uticati da se izazove ili uciniti bilo koju radnju u cilju
izazivanja netacne predstave ili sticanja pogreSnog zakljucka o:

1) obimu trgovanja odredenim hartijama od vrijednosti na odredenom trzistu;
2) postojanju trziSta, odnosno o cijeni takvih hartija od vrijednosti.

Laziranje cijene
Clan 104
Zabranjeno je zadrzati, povecati, smanjiti ili izazvati promjene u trziSnoj cijeni

hartije od vrijednosti putem kupovine ili prodaje te hartije kojom se ne izvrsi
promjena vlasniStva nad tom hartijom ili fiktivnom transakcijom.

KoriSéenje neta¢nih i obmanjujucih informacija
Clan 105
Zabranjeno je podsticati drugo lice da investira u hartije od vrijednosti:
1) sacinjavanjem ili objavljivanjem neke informacije, obecanjem ili predvidanjem
koje je netacno ili obmanjujuce;

2) iznoSenjem laznih materijalnih ¢injenica.

Netacne ili obmanjujucée izjave koje uti¢u na transakcije sa hartijama od
vrijednosti

Clan 106



Nijedno lice ne moze, direktno ili indirektno, u cilju izazivanja prodaje ili kupovine
hartija od vrijednosti bilo kog emitenta, u vezi sa tim hartijama ili u vezi sa
poslovanjem ili prethodnim ili buduéim rezultatima poslovanja emitenta, dati:

1) izjavu koja je, u vrijeme i1 u uslovima kada je data, netac¢na ili obmanjujuéa u
odnosu na bilo koju materijalnu ¢injenicu i za koju je to lice znalo ili trebalo da zna da
je netacna ili obmanjujuca;

2) izjavu koja se, zbog neiznoSenja materijalne Cinjenice, smatra netacnom ili
obmanjuju¢om i za koju je to lice znalo ili trebalo da zna da je iz razloga neiznoSenja
te Cinjenice ta izjava netacna ili obmanjujuca.

Obaveza placanja Stete

Clan 107

Lice koje izvrsi radnje iz ¢1. 102 do 106 ovog zakona odgovorno je za Stetu svakom
licu koje pretrpi Stetu kao rezultat prodaje ili kupovine hartija od vrijednosti po cijeni
koja je ostvarena pod vrSenjem zabranjenih radnji.

X INFORMISANjJE, KONTROLA I ISTRAZIVA NjE
Ovlas¢enja Komisije da trazi informacije
Clan 108

Komisija je ovlas¢ena da traZi pismenim putem od lica kojima je dala dozvolu za
rad da dostavljaju informacije koje se odnose na njihovo poslovanje u skladu sa ovim
zakonom, u vrijeme i na na¢in koji odredi.

Informacije u vezi sa transakcijama

Clan 109

Komisija moze zahtijevati dostavljanje informacija o pribavljanju, otudenju ili
drzanju hartija od vrijednosti od:

1) lica registrovanog kao vlasnika hartije od vrijednosti;

2) lica za koje opravdano smatra da je vlasnik hartije od vrijednosti;

3) lica za koje opravdano smatra da ima prava iz hartija od vrijednosti;

4) lica za koje opravdano smatra da je pribavilo ili otudilo hartiju od vrijednosti, ili

5) lica kome je izdala dozvolu za rad.

Informacija o pribavljanju, otudenju ili drzanju hartija od vrijednosti sadrzi:

1) firmu ili ime, adresu, broj telefona i zanimanje lica ili druge podatke koji
omogucavaju identifikaciju tog lica koje je, od koga je, preko koga je 1 za €iji raun je
izvrSeno pribavljanje, otudenje ili drzanje hartija od vrijednosti;

2) broj hartija od vrijednosti koje su pribavljene, otudene i1 drzane;

3) naloge date od ili licu iz tatke 1 ovog stava u vezi sa tim hartijama od
vrijednosti.



Ako Komisija zatrazi informaciju o pribavljanju, otudenju ili drzanju hartija od
vrijednosti, lice ne smije:

1) bez opravdanog razloga propustiti da dostavi Komisiji traZzenu informaciju koju
posjeduje;

2) dostavi Komisiji trazenu informaciju za koju zna da sadrzi netacne ili
obmanjujuce podatke.

Ovlaséenja Komisije da vrsi kontrolu

Clan 110

Komisija moZe nenajavljeno izvrsiti kontrolu poslovanja lica koje ima ili je imalo
dozvolu za rad, koje posluje ili je poslovalo u skladu sa odredbama ovog zakona,
pravilima donijetih na osnovu ovog zakona ili uslovima iz dozvole.

Komisija moze imenovati lice (u daljem tekstu: ovlas¢eno lice) da za Komisiju
obavlja poslove kontrole, u skladu sa pravilima Komisije.

Lice ¢ije poslovanje podlijeze kontroli duzno je da ovla§¢enom licu omoguci uvid u
registre i druge evidencije potrebne za ostvarivanje kontrole.

Ovlas¢enje Komisije da vrsi istraZivanje
Clan 111

Komisija moZe imenovati lice - istrazitelja kada ocijeni da je:

1) izvrSena povreda odredaba ovog zakona i pravila donijetih na osnovu ovog
zakona;

2) lice izvr$ilo pronevjeru, prevaru ili obmanu:

- u poslovima sa hartijama od vrijednosti;

- u upravljanju investicijama u hartije od vrijednosti;

- davanjem savjeta koji se odnosi na pribavljanje, otudenje, kupovinu ili prodaju ili
drugo investiranje u hartijama od vrijednosti;

3) nacin na koji je neko lice uklju€eno u bilo koju aktivnost iz tatke 2 ovog stava
suprotan interesu investiranja.

Istrazitelj je duzan da podnese Komisiji izvjestaj o rezultatima istrazivanja.

Lice za koje istrazitelj opravdano vjeruje ili o¢ekuje da posjeduje ili kontroliSe
dokument koji sadrzi informaciju vaznu za istrazivanje duzno je da:

1) dostavi istrazitelju dokument koji on zatraZi, u vrijeme i na mjestu odredenom od
strane istrazitelja;

2) na zahtjev istrazitelja pruzi objasnjenje ili dodatne informacije u vezi sa traZenim
dokumentom;

3) se odazove na poziv istrazitelja i na pitanja istrazitelja koja se odnose na predmet
istrazivanja odgovara istinito i na najbolji nacin.

UniStavanje dokumenata

Clan 112



Zabranjeno je unistiti, falsifikovati, prikriti ili na drugi nacin raspolagati ili dati
dozvolu za uniStenje, falsifikovanje, prikrivanje ili raspolaganje bilo kojim
dokumentom koji je vazan za ostvarivanje kontrole ili istrazivanja Komisije.

XI KAZNENE ODREDBE
Prekrsaji
Clan 113

Novcéanom kaznom od pedesetostrukog do tristastrukog iznosa minimalne zarade u
Republici kaznice se za prekrsaj pravno lice, ako:

1) osnuje ili posluje kao kolektivna investiciona Sema bez dozvole Komisije (¢lan 8
tacka 6);

2) propusti da izvijesti komisiju, osnivace emitenta, druge vlasnike istih hartija od
vrijednosti 1 javnost uopste o propisanim informacijama (¢lan 27);

3) propusti da podnese godisnji ratun Komisiji (¢lan 28 stav 1 tacka 1);

4) objavi javnu ponudu prodaje hartija od vrijednosti prije dobijanja odobrenja za
prospekt (¢lan 36 stav 1);

5) prospekt ucini dostupan javnosti prije nego Sto je odobren (¢lan 36 stav 5);

6) nakon isteka roka za upis i1 uplatu hartija od vrijednosti na bilo koji nacin
raspolaze hartijama koje nijesu upisane i uplac¢ene (¢lan 40);

7) osnuje ili posluje kao trziste hartija od vrijednosti bez dozvole Komisije ili u
nazivu koristi rijeci berza ili berzanski (¢lan 46);

8) ne primijeni uputstvo Komisije dato berzi (¢lan 58);

9) ne primijeni nalog Komisije o zatvaranju berze u sluc¢aju hitnosti (¢lan 60);

10) osnuje 1li posluje kao ovlas¢eni u€esnik bez dozvole Komisije (¢lan 63);

11) propusti da Komisiji dostavi pismeno obavjestenje o prestanku obavljanja
poslova na koje se dozvola odnosi ili 0 nastanku bilo koje promjene podataka koji se
unose u registar (¢lan 76);

12) propusti da u propisanom roku imenuje revizora (¢lan 83);

13) propusti da u propisanom roku dostavi Komisiji godi$nji raun sa izvjeStajem
ovlas¢enog revizora sa miSljenjem (clan 84 stav 2);

14) osnuje ili posluje kao Centralna Depozitarna Agencija bez dozvole Komisije
(¢lan 90);

15) ne primijeni uputstvo Komisije dato Centralnoj Depozitarnoj Agenciji (¢lan
9);

16) pri poslovanju sa hartijama od vrijednosti ili pri savjetovanju drugog lica koristi
saznanja o0 neobjavljenim informacijama koje mogu dati prednost u odnosu na druge
ucesnike u trgovini hartijama od vrijednosti ili informacije koje mogu, ukoliko se
objave, znacajno uticati na cijenu hartija od vrijednosti (¢lan 102);

17) izazove ili uti¢e da se izazove, ili uini bilo koju radnju u cilju izazivanja
netane predstave ili sticanja pogreSnog zakljucka o obimu trgovanja odredenim
hartijama od vrijednosti na odredenom trziStu ili postojanju trzista, odnosno o cijeni
takvih hartija od vrijednosti (¢lan 103);



18) zadrzi, poveca, smanji ili izazove promjene u trziSnoj cijeni hartije od
vrijednosti putem kupovine ili prodaje te hartije kojom se ne izvrSi promjena
vlasnistva nad tom hartijom ili fiktivnom transakcijom (¢lan 104);

19) podstice drugo lice da investira u hartije od vrijednosti sacinjavanjem ili
objavljivanjem neke informacije, obec¢anjem ili predvidanjem koje je netac¢no ili
obmanjujuce ili iznosenjem laznih materijalnih ¢injenica (¢lan 105);

20) direktno ili indirektno, u cilju izazivanja prodaje ili kupovine hartija od
vrijednosti bilo kog emitenta, u vezi sa tim hartijama ili u vezi sa poslovanjem ili
prethodnim ili buduc¢im rezultatima poslovanja emitenta, daje izjavu koja je, u vrijeme
1 u uslovima kada je data, netacna ili obmanjujuca (¢lan 106);

21) propusti da Komisiji dostavi informacije koje se odnose na njegovo poslovanje
u skladu sa ovim zakonom, u vrijeme i na nacin koji odredi Komisija (¢lan 108);

22) propusti da objavi informacije ili dostavi Komisiji netacne ili obmanjujuce
informacije koje se odnose na pribavljanje, otudenje ili drzanje hartija od vrijednosti
(¢lan 109);

23) onemoguci Komisiji ili ovla§¢enom licu da izvr$i kontrolu (¢lan 110);

24) onemoguci Komisiji ili istrazitelju da izvrsi istrazivanje (¢lan 111);

25) unisti, falsifikuje, prikrije ili na drugi nacin raspolaze ili da dozvolu za
uniStenje, falsifikovanje, prikrivanje ili raspolaganje bilo kojim dokumentom koji je
vazan za ostvarivanje kontrole ili istrazivanja Komisije (¢lan 112).

Za prekrsaj iz stava 1 ovog ¢lana kazni¢e se i odgovorno lice u pravnom licu
nov¢anom kaznom od desetostrukog do dvadesetostrukog iznosa minimalne zarade u
Republici.

Odgovornom licu, kaZnjenom za prekrsaj iz stava 2 ovog ¢lana, moze se izreci i
zaStitna mjera zabrane obavljanja poslova sa hartijama od vrijednosti u trajanju od
Sest mjeseci do jedne godine.

XII PRELAZNE I ZAVRSNE ODREDBE

Hartije od vrijednosti emitovane prije stupanja na snagu ovog zakona
Clan 114

Hartije od vrijednosti emitovane prije stupanja na snagu ovog zakona smatraju se
hartijama od vrijednosti emitovanim putem javne ponude u smislu odredaba ovog
zakona.

Akcije emitovane u postupku privatizacije

Clan 115

Na Akcije koje su emitovane u postupku transformacije i privatizacije, u skladu sa
Zakonom o svojinskoj 1 upravljackoj transformaciji ("Sluzbeni list RCG", br. 2/92 1
27/94) i Zakonom o privatizaciji privrede ("Sluzbeni list RCG", br. 23/96 1 6/99) ne
primjenjuju se odredbe od ¢l. 24 do 44 ovog zakona.



Nakon sprovedenog postupka privatizacije, Akcije iz stava 1 ovog ¢lana smatraju
se Akcijama emitovanim putem javne ponude i na njih se primjenjuju odredbe ovog
zakona.

Registrovani emitenti

Clan 116

Emitenti koji su do stupanja na snagu ovog zakona izdali Akcije duzni su da, u roku
od 90 dana od tog dana, dostave Komisiji izvjeStaj o tim emisijama u formi koju
utvrdi Komisija i postaju registrovani emitenti.

Odredba stava 1 ovog ¢lana odnosi se 1 na emisije Akcija emitovanih u postupku
svojinske transformacije.

Imenovanje ¢lanova Komisije za hartije od vrijednosti

Clan 117

Skupstina, na predlog Vlade, imenovaée u skladu sa ovim zakonom clanove
Komisije za hartije od vrijednosti najkasnije do isteka mandata ¢lanova Komisije za
hartije od vrijednosti 1 finansijsko trziSte imenovanih na osnovu Odluke o
obrazovanju Komisije za hartije od vrijednosti i finansijsko trziste Republike Crne
Gore ("Sluzbeni list RCG", br. 38/2000).

Do imenovanja ¢lanova Komisije za hartije od vrijednosti po stavu 1 ovog ¢lana
njene poslove obavljate Komisija za hartije od vrijednosti i1 finansijsko trziste
Republike Crne Gore.

Uskladivanje poslovanja '"Montenegroberze' a.d.

Clan 118

"Montenegroberza" a.d. Podgorica duzna je usaglasiti svoje akte, organizaciju i
poslovanje sa odredbama ovog zakona najkasnije u roku od dvije godine od dana
stupanja na snagu ovog zakona.

Ukoliko "Montenegroberza” a.d. ne postupi po odredbama stava 1 ovog ¢lana,
istekom tog roka prestaje sa radom 1 briSe se iz sudskog registra.

Uskladivanje poslovanja berzanskih posrednika

Clan 119

Berzanski posrednici koji su se do dana stupanja na snagu ovog zakona bavili
poslovima sa hartijama od vrijednosti duzni su usaglasiti svoje akte, organizaciju i
poslovanje sa odredbama ovog zakona najkasnije u roku od godinu dana od dana
stupanj na snagu ovog zakona.

Ukoliko berzanski posrednici ne postupe po odredbama stava 1 ovog ¢lana, istekom
tog roka prestaju sa radom i brisu se iz sudskog registra.



Brokeri
Clan 120

Komisija ¢e, bez posebnih dodatnih uslova, upisati u registar ovlas¢enih brokera
sva lica koja su do stupanja na snagu ovog zakona polozila ispit za ovlas¢ene brokere
u skladu sa odredbama Pravilnika o obezbjedivanju uslova za funkcionisanje
finansijskog trzista ("Sluzbeni list SRJ", br. 2/96, 8/98 i 63/98).

Uskladivanja poslovanja Centralne Depozitarne Agencije a.d.

Clan 121

Centralna Depozitarna Agencija a. d. Podgorica duzna je usaglasiti svoje akte,
organizaciju i poslovanje sa odredbama ovog zakona najkasnije u roku od 90 dana od
dana stupanja na snagu ovog zakona.

Ukoliko Centralna Depozitarna Agencija a. d. ne postupi po odredbama iz stava 1
ovog Clana, istekom tog roka prestaje sa radom i briSe se iz sudskog registra.

Knjige i registri hartija od vrijednosti
Clan 122

Emitenti hartija od vrijednosti koji sami vode knjige ili registre vlasnika hartija od
vrijednosti koje su izdale ili su vodenje takvih knjiga povjerile drugima, kao i vlasnici
hartija od vrijednosti na donosioca koje nijesu upisane u odgovarajuce knjige ili
registre obavezni su dostaviti Centralnoj Depozitarnoj Agenciji podatke koji se
odnose na hartije od vrijednosti i njihove vlasnike, najkasnije 90 dana od dana
stupanja na snagu ovog zakona.

Nezavrseni postupci
Clan 123
Postupci u vezi sa hartijama od vrijednosti koji su zapoceti, a nijesu okon¢ani do
dana stupanja na snagu ovog zakona, okonface se po propisima koji su vazili u
vrijeme zapoc€injanja tih postupaka.

Podzakonski akti

Clan 124

Propisi za izvrSavanje ovog zakona donije¢e se u roku od tri mjeseca od dana
stupanja na snagu ovog zakona.

Stupanje na snagu ovog zakona



Clan 125

Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom listu
Republike Crne Gore".

IZMENE

Ispravka Zakona o hartijama od vrijednosti

Ispravka je objavljena u "Sluzbenom listu RCG",
br. 10/2001 od 28.2.2001. godine.

1. U ¢lanu 33 stav 4 tacka 2 umjesto rijeci "prede" treba da stoji rije¢ "prece";
2. U ¢lanu 62 stav 1 tacka 4 umjesto rijeci "cijene" treba da stoji rije¢ "cijele".

Odluka Ustavnog suda Republike Crne Gore kojom se utvrduje da odredba
¢lana 17 Zakona o hartijama od vrijednosti ("Sluzbeni list Republike Crne
Gore", broj 59/00), nije u saglasnosti sa Ustavom Republike Crne Gore i prestaje
da vazi danom objavljivanja ove odluke.

Ustavni sud Republike Crne Gore u sastavu: predsjednik dr Mladen Vukéevi€ i
sudije - Veselin Rackovi¢, Fetija Mededovi¢, Desanka Lopici¢ i Zoran Smolovi¢, na
osnovu odredaba ¢lana 113 stav 1 tacka 1 Ustava Republike Crne Gore, ¢lana 51 stav
2 1 ¢lana 56 tacka 1 Zakona o Ustavnom sudu Republike Crne Gore ("Sluzbeni list
Republike Crne Gore", broj 21/93), na sjednici od 6. jula 2005. godine, donio je

Odluku

Odluka je objavijena u "Sluzbenom listu RCG", br.

43/2005 od 21.7.2005. godine.

UTVRDUIE SE da odredba ¢lana 17 Zakona o hartijama od vrijednosti ("Sluzbeni
list Republike Crne Gore", broj 59/00), nije u saglasnosti sa Ustavom Republike Crne
Gore 1 prestaje da vazi danom objavljivanja ove odluke.

Ova odluka objavice se u "Sluzbenom listu Republike Crne Gore".

U.br. 123/04
Podgorica, 6. jul 2005. godine
Ustavni sud Republike Crne Gore
Predsjednik,
dr Mladen Vukéevié, s.r.



Na osnovu ¢lana 88 tacke 2 Ustava Republike Crne Gore donosim

Ukaz o proglasSenju Zakona o 1izmjenama 1
dopunama Zakona o hartijama od
vrijednosti

Proglasavam Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o hartijama od vrijednosti,
koji je donijela Skupstina Republike Crne Gore, na Cetvrtoj sjednici prvog redovnog
zasijedanja u 2006. godini, dana 18. aprila 2006. godine.

Broj: 01-638/2

Podgorica, 20. aprila 2006. godine

Predsjednik Republike Crne Gore,
Filip Vujanovi¢, s.r.

3akon o izmjenama I dopunama Zakona o
hartijama od vrijednosti

Zakon je objavijen u "Sluzbenom listu RCG", br.
28/2006 od 3.5.2006. godine.

Clan 1

U Zakonu o hartijama od vrijednosti ("Sluzbeni list RCG", broj 59/00) ¢lan 2
mijenja se i glasi:

"Hartije od vrijednosti su isprave koje vlasnicima daju prava u odnosu na emitente
u skladu sa zakonom i pod uslovima emisije.

Prema pravima koje daju, hartije od vrijednosti se dijele na vlasnicke i duznicke
hartije od vrijednosti.

Vlasnicke hartije od vrijednosti su akcije koje glase na dio kapitala akcionarskog
druStva 1 jedinice kolektivnih investicionth Sema izdate u skladu sa posebnim
zakonom, kao i hartije od vrijednosti koje daju pravo sticanja ovih hartija od
vrijednosti (zamjenljive obveznice, opcije, fjucersiisl.) .

Duznicke hartije od vrijednosti su hartije od vrijednosti izdate u seriji, koje imaocu
daju pravo na isplatu vrijednosti na koju glase, sa ili bez kamate, kao i druga prava u
skladu sa propisima i odlukom o emisiji.

Duznicke hartije od vrijednosti, u smislu ovog zakona, su:

1) obveznice kojima se emitent obavezuje da imaocu obveznice, u roku njene
dospjelosti, isplati iznos vrijednosti na koji ona glasi i ugovorenu kamatu;

2) certifikati o depozitu kojima se emitent obavezuje da imaocu certifikata isplati
1znos deponovanih sredstava sa pripadaju¢om kamatom u utvrdenom roku;



3) drzavni zapisi koje emituje Republika Crna Gora (u daljem tekstu: Republika);

4) drugi finansijski instrumenti koji se propisima Komisije za hartije od vrijednosti
Republike Crne Gore (u daljem tekstu: Komisija) odrede kao hartije od vrijednosti,
osim:

- ¢eka i mjenice;

- komercijalnih hartija od vrijednosti (uputnice, kreditna pisma, konosmani, tovarni
list, skladiSnice);

- drugog instrumenta za koji Komisija utvrdi da nije hartija od vrijednosti u smislu
ovog zakona.

Duznicke hartije od vrijednosti dijele se na kratkorocne i dugoroCne, 1 to:
kratkoro¢ne ako im je rok dospije¢a kra¢i od godinu dana od dana emitovanja i
dugoro¢ne ako im je rok dospijeca duzi od godinu dana od dana emitovanja".

Clan 2

U ¢lanu 3 stav 2 briSe se.
Clan 3

U ¢lanu 4 u stavu 1 tacka 4 brise se.
Dosadasnje tac. 5 do 7 postaju tac. 4 do 6.

Clan 4

U ¢lanu 6 rije¢ "preduzece" zamjenjuje se rije€ima: "privredno drustvo", a tatka na
kraju zamjenjuje se zarezom 1 dodaju rijeci: "upisano u Centralni registar Privrednog
suda".

Clan 5

U ¢lanu 8 u tacki 6 poslije rijeci "rad" dodaju se rijeci: "1 davanje saglasnosti na
odgovarajuca akta".

U tacki 7 poslije rijeci "imenovanju" dodaje se rije¢ "izvrSnih".

Na kraju tacke 8 dodaju se rijeci: "u koje zainteresovana lica slobodno mogu
1zvrsiti uvid".

Poslije tatke 13 dodaju se nove tac. 13a 1 13b koje glase:

"13a) utvrdivanje najviSe vrijednosti provizija i drugih naknada koje za svoje
usluge naplacuje berza, kada ocijeni da njihova visina destimuliSe razvoj trzista hartija
od vrijednosti;

13b) blize uredivanje emitovanja i prometa kratkoro¢nih hartija od vrijednosti;."

Tacka 14 briSe se.

U tacki 17 rijeci: "Crnoj Gori (u daljem tekstu: Republika)" briSu se.

Clan 6

U ¢lanu 9 u stavu 1 tacka 8 brise se.
Poslije tacke 9 dodaju se nove tac. 101 11 koje glase:



"10) transakcije sa hartijama od vrijednosti kupljenim u skladu sa ugovorima o
reprodaji i hartijama od vrijednosti prodatim u skladu sa ugovorima o reotkupu
(REPO poslovi);

11) obavljanje kastodi poslova.”

Poslije stava 1 dodaju se novi st. 2 i 3 koji glase:

"Komisija je duzna da nacrte pravila objavi na svojoj internet stranici, najkasnije 14
dana prije usvajanja, sa pozivom zainteresovanim licima da daju primjedbe, predloge
ili sugestije.

U slucaju kada se predloZenim pravilima propisuju aktivnosti koje zahtijevaju hitno
postupanje, Komisija moze utvrditi rok kraci od roka iz stava 2 ovog ¢lana."

Dosadasnji st. 2 1 3 postaju st. 41 5.

Clan 7

U ¢lanu 10 dodaje se novi stav 1 koji glasi:

"Na postupke pred Komisijom primjenjuju se odredbe zakona kojim je ureden opsti
upravni postupak, ako odredbama ovog zakona nije druk¢ije odredeno."

Dosadasnji st. 1 do 5 postaju st. 2 do 6.

Clan 8

U ¢lanu 11 u stavu 4 tacka 2 mijenja se i glasi:

"2) ¢lanovi organa upravljanja i rukovodenja, izvr$ni organi i sekretari emitenata
hartija od vrijednosti."

U tacki 3 rije¢ "osnivaci" zamjenjuje se rijecju "akcionari".

Clan 9

U ¢lanu 15 dodaje se novi stav 1 koji glasi:

"Clanovi Komisije i zaposleni u stru¢noj sluzbi Komisije duzni su da se pridrzavaju
najvisih profesionalnih standarda i da postupaju u skladu sa etickim kodeksom koji
utvrdi Komisija, u cilju izbjegavanja moguceg sukoba interesa."

Dosadasnji stav 1 postaje stav 2.

Poslije stava 2 dodaje se novi stav koji glasi:

"Postupanja po stavu 2 ovog ¢lana i postupanja suprotna etickom kodeksu Komisija
posebno evidentira, a ta evidencija je dostupna zainteresovanim licima na uvid."

Clan 10

U ¢lanu 16 poslije stava 3 dodaje se novi stav koji glasi:

"Postupanja zaposlenih u stru¢noj sluzbi Komisije suprotna etickom kodeksu
Komisija posebno evidentira, a ta evidencija je dostupna zainteresovanim licima na
uvid."

Clan 11

Clan 18 mijenja se i glasi:



"Clanovi ili bivéi ¢lanovi i zaposleni ili bivsi zaposleni u Komisiji obavezni su da
¢uvaju informacije do kojih dodu u toku rada Komisije ili na drugi nacin, koje, u
skladu sa propisima, predstavljaju sluzbenu tajnu.

Zabrana iz stava 1 ovog Clana prestaje nakon §to ta informacija prestane da bude
sluzbena tajna, u skladu sa kriterijumima koje Komisija utvrdi svojim aktom.

Lica iz stava 1 ovog ¢lana ne smiju davati savjete u vezi sa investiranjem u hartije
od vrijednosti ili davati misljenje o povoljnosti i nepovoljnosti kupovine ili prodaje
hartija od vrijednosti.

Zabrane iz stava 3 ovog Clana prestaju nakon prestanka obavljanja funkcije ili
poslova u Komisiji.

Lica iz stava 1 ovog ¢lana duzna su da ¢uvaju povlas¢ene informacije sve dok ta
informacija ne izgubi svojstvo povlascenosti."

Clan 12

Poslije ¢lana 18 dodaje se novi naziv i ¢lan 18a koji glase:
"'Saradnja Komisije sa drugim nadzornim organima

Clan 18a

Komisija je duzna da, na zahtjev nadleznog drzavnog organa ili inostranog organa
nadleznog za nadzor poslovanja sa hartijama od vrijednosti, dostavi neophodne
podatke i informacije.

Razmjena podataka i informacija iz stava 1 ovog ¢lana ne smatra se odavanjem
sluzbene tajne."

Clan 13

U ¢lanu 20 stav 2 mijenja se i glasi:

"Godisnje finansijske iskaze za prethodnu godinu Komisija razmatra i usvaja do 31.
marta tekuce godine 1, sa izvjeStajem revizora, dostavlja ith Skupstini uz izvjestaj iz
¢lana 23 ovog zakona, radi upoznavanja".

Stav 4 mijenja se i glasi:

"Visak prihoda nad rashodima Komisija moze koristiti isklju¢ivo za ispunjenje
zakonskih obaveza vezanih za vrSenje funkcije regulatornog i nadzornog organa u
oblasti hartija od vrijednosti."

Clan 14
U ¢lanu 22 u stavu 1 rijeci "uz saglasnost Vlade" brisu se.
U stavu 2 rije¢i: "koja kopiju tog izvjeStaja i kopiju godiSnjeg rauna dostavlja

Vladi" briSu se.

Clan 15

U c¢lanu 23 tacka na kraju briSe se 1 dodaju rijeci: "1 Vladi".



Poslije stava 1 dodaje se novi stav koji glasi:
"Uz izvjeStaj iz stava 1 ovog Clana Komisija dostavlja i finansijske iskaze za
prethodnu godinu sa izvjestajem revizora."

Clan 16

Naziv glave III mijenja se i glasi: "IIl EMISIJA VLASNICKIH I DUGOROCNIH
DUZNICKIH HARTIJA OD VRIJEDNOSTI".

Clan 17
U c¢lanu 24 na kraju tacke 4 dodaju se rijeci: "u skladu sa ovim zakonom".
Clan 18

U ¢lanu 25 u stavu 1 tacka 7 mijenja se i glasi:
"7) broj i inicijalnu, odnosno nominalnu vrijednost hartija od vrijednosti, ukoliko je
utvrdena;"

Clan 19

U ¢lanu 28 u stavu 1, u uvodnoj re€enici, rijeci: "u roku od Cetiri mjeseca od kraja
finansijske godine" brisu se.

Tacka 1 mijenja se 1 glasi:

"1) dostavlja Komisiji kopiju godi$njeg ra¢una, nakon njegovog usvajanja na
skupstini akcionara i1 kopiju izvjeStaja revizora u skladu sa zakonom; 1"

Clan 20

U ¢lanu 30 u stavu 1 rijeci: "direktno ili preko posrednika" briSu se, a rijeci:
"obavezno je" zamjenjuju se rije¢ima: "Centralna Depozitarna Agencija je obavezna".

U stavu 2 rijeci: "kada je lice iz tog stava saznalo za sticanje ili gubitak glasackih
prava" zamjenjuju se rije¢ima: "sticanja vlasnic¢kih prava nad akcijama".

Poslije stava 3 dodaje se novi stav koji glasi:

"Blize kriterijjume za obavezno objavljivanje podataka o vlasniStvu utvrduje
Komisija."

Clan 21

U ¢lanu 31 u stavu 4 poslije rijeci: "po jednakoj cijeni" dodaju se rijeci: "ili od njih
mora otkupiti akcije za nov€ana sredstva u istom roku".

Poslije stava 4 dodaje se novi stav koji glasi:

"Ukoliko emitent ne izvrsi otkup akcija u skladu sa stavom 4 ovog ¢lana, akcionar
moze podnijeti zahtjev za ostvarivanje svog prava pred nadleznim sudom, u roku od
30 dana od isteka roka iz stava 4 ovog ¢lana."

Clan 22



Poslije ¢lana 32 naziv glave IV mijenja se i glasi: "IV PONUDA VLASNICKIH I
DUGOROCNIH DUZNICKIH HARTIJA OD VRIJEDNOSTI".

Clan 23

U clanu 33 u stavu 1 poslije rije¢i "Emisija", dodaju se rijeci: "vlasnickih i
dugoro¢nih duznic¢kih", a tacka na kraju zamjenjuje se zarezom i dodaju rijeci: "osim
u slucajevima utvrdenim ovim zakonom".

Dosadasnji st. 4 i 5 brisu se.

Clan 24

U ¢lanu 34 stav 3 mijenja se 1 glasi:

"Kada emitent u istoj kalendarskoj godini izda viSe emisija hartija od vrijednosti
putem javne ponude obavezan je da za prvu emisiju dostavi Komisiji prospekt
sacinjen u skladu sa propisima (potpun prospekt), dok je za naredne emisije u istoj
godini obavezan da dostavi prospekt koji sadrzi samo razlike koje su nastale od dana
objavljivanja potpunog prospekta i za koje je vjerovatno da mogu uticati na vrijednost
hartija od vrijednosti (dopunski prospekt), uz uslov da tom prospektu prikljuci potpuni
prospekt.”

Dosadasnji stav 4 briSe se.

Clan 25

U ¢lanu 35 poslije rijeci "nastane" dodaju se rijeci: "ili za koju se sazna".

Poslije stava 1 dodaju se novi st. 2 i 3 koji glase:

"U slucaju iz stava 1 ovog ¢lana, lice koje je izvrSilo upis 1 uplatu hartija od
vrijednosti prije objavljivanja dodatka prospekta moze odustati od upisa tih hartija i
traZiti povracaj uplacenih sredstava.

Emitent je duzan da izvr$i povracaj sredstava iz stava 2 ovog €lana najkasnije u
roku od osam dana od dana prijema obavjestenja o odustajanju od upisa hartija od
vrijednosti."”

Clan 26

U ¢lanu 37 poslije stava 2 dodaje se novi stav koji glasi:

"Fizicka lica iz stava 1 ovog ¢lana nece biti odgovorna ako dokazu da nijesu znala
ili nijesu mogla znati za neistinitost ili nepotpunost informacija iz prospekta, a da su
pri tome postupali sa paznjom dobrog privrednika."

Clan 27

U ¢lanu 41 stav 1 mijenja se 1 glasi:
"Emisija akcija smatra se uspjeSnom ako je na osnovu javne ponude, u roku iz
¢lana 38 ovog zakona, upisan i upla¢en prospektom utvrden broj akcija."

Clan 28



Poslije ¢lana 44 dodaju se novi nazivi, Glava [Va i ¢lanovi koji glase:
""Pojam zatvorene ponude

Clan 44a

Zatvorena ponuda je ponuda za kupovinu vlasnickih i dugoro¢nih duznickih hartija
od vrijednosti koja se ne vr$i na osnovu javnog poziva za upis i uplatu tih hartija od
vrijednosti.

Emisija vlasni¢kih 1 dugoro¢nih duznickih hartija od vrijednosti moze se vrsiti
putem zatvorene ponude u slucajevima kada emitent nudi hartije od vrijednosti na
prodaju samo:

1) postoje¢im akcionarima po osnovu prava prec¢e kupovine;

2) osnivacima pri simultanom osnivanju akcionarskog drustva;

3) profesionalnim investitorima kojima se, u smislu ovog zakona, smatraju:
investicioni fondovi, penzioni fondovi, ovlaS¢eni ucesnici koji obavljaju dilerske
poslove, banke i drustva za osiguranje;

4) prema najviSe 30 unaprijed odredenih lica koja su se obavezala da kupe cijelu
emisiju koja su dobro upoznata sa investicionim rizicima i rezultatima poslovanja
emitenta;

5) u obimu ne ve¢em od 40.000 EUR.

Emitent koji izdaje dugoroéne hartija od vrijednosti putem zatvorene ponude
sacinjava skraéeni prospekt, ¢iju blizu sadrzinu utvrduje Komisija.

Pri emitovanju dugoro¢nih hartija od vrijednosti putem zatvorene ponude emitent
nije duzan da objavi prospekt.

Emisije unaprijed poznatim sticaocima

Clan 44b

Emitent moze izdati vlasnicke i dugoro¢ne duznicke hartije od vrijednosti unaprijed
poznatim sticaocima u slu¢ajevima:

1) restrukturiranja akcionarskog drustva;

2) pretvaranja dobiti u akcijski kapital;

3) pretvaranja rezervi u akcijski kapital:

4) pretvaranja duga u akcijski kapital;

5) nenov¢anog uloga u akcionarsko drustvo;

6) prodaje akcija u postupcima propisanim zakonom kojim se ureduje insolventnost
privrednih drustava;

7) ukrupnjavanja ili usitnjavanja vlasnickih hartija od vrijednosti;

8) zamjene hartija od vrijednosti;

9) u drugim slucajevima koje utvrdi Komisija.

Evidentiranje emisija hartija od vrijednosti

Clan 44v



Emisije dugoro¢nih duznickih hartija od vrijednosti kada je emitent hartija od
vrijednosti Republika evidentiraju se kod Komisije.

Kod Komisije se evidentiraju i emisije hartija od vrijednosti koje se vrSe u skladu
sa Cl. 44a 1 44b ovog zakona.

Blizi nacin i postupak evidentiranja emisija iz st. 1 i 2 ovog clana propisuje
Komisija."

IVa. EMISIJA KRATKOROCNIH DUZNICKIH
HARTIJA OD VRIJEDNOSTI

Clan 44g

Na emitovanje kratkoro¢nih duznickih hartija od vrijednosti shodno se primjenjuju
odredbe ¢l. 3, 4, 5, 24, 25 1 26 ovog zakona.

Komisija propisuje blize uslove emitovanja, registrovanja i trgovanja kratkoro¢nim
duznickim hartijama od vrijednosti.

Emisije kratkoro¢nih duznickih hartija od vrijednosti upisuju se u poseban registar
Komisije.

Izuzetno od stava 1 ovog Clana, postupak emisije drzavnih zapisa 1 nacin prodaje
drzavnih zapisa od strane emitenta ureduje se propisom Ministarstva finansija."

Clan 29

U c¢lanu 45 dodaje se novi stav 3 koji glasi:

"Izuzetno od stava 1 ovog €lana, trgovanje hartijama od vrijednosti ne obavlja se na
trziStima hartija od vrijednosti:

1) kada se hartije od vrijednosti, u skladu sa ¢lanom 44a i 44b ovog zakona, nude
putem zatvorene ponude;

2) u postupku sprovodenja javne ponude za preuzimanje akcionarskog drustva, u
skladu sa posebnim propisima;

3) u postupku sprovodenja trgovine blokom hartija od vrijednosti, u skladu sa
posebnim propisima;

4) kada Komisija pravilima dozvoli trgovanje kratkoro¢nim duzni¢kim hartijama
od vrijednosti.”

Clan 30

U ¢lanu 47 dodaje se novi stav 2 koji glasi:

"Berza mora poslovati na nacin koji omogucava efikasno povezivanje ponude i
traznje za hartijama od vrijednosti i javno Sirenje informacija o trziStu hartija od
vrijednosti 1 na nacin koji sprjeCava stvaranje nelojalne konkurencije ili uvodi
neopravdana ograni¢enja za ulazak na trziste."

Dosadasnji stav 2 postaje stav 3.

Clan 31



U ¢lanu 51 u stavu 1 rijeci: "200.000 DEM" zamjenjuju se rije¢ima: "100.000
EUR™.
Stav 3 briSe se.

Clan 32

U ¢lanu 54 u stavu 2 rijeci: "upravni odbor "zamjenjuju se rije¢ima: "odbor
direktora".
U stavu 3 poslije rijeci "imenovanju", dodaje se rijec "izvrsnog".

Clan 33

U ¢lanu 63 u stavu 2 rije¢ "preduzeca" zamjenjuje se rije¢ima: "privredna drustva".
U stavu 3 tacka na kraju se briSe i dodaju rijeci: "ako ispune blize uslove koje
utvrdi Komisija".

Clan 34

U c¢lanu 64 u stavu 3 rijeci: "nadzornog odbora ili uprave" zamjenjuju rijecima:
"organa upravljanja i rukovodenja".

Clan 35

U ¢lanu 66 poslije stava 3 dodaje se novi stav koji glasi:

"Poslove brokera, dilera i investicionog menadzera mogu obavljati samo lica koja
za obavljanje tih poslova imaju ste€eno odgovarajuce zvanje, u skladu sa blizim
uslovima koje utvrdi Komisija."

Dosadasnji stav 4 postaje stav 5.

Clan 36

U c¢lanu 67 stav 1 mijenja se 1 glasi: "Minimalan iznos nov¢anog dijela osnovnog
kapitala iznosi:

1) za investicionog savjetnika 10.000 EUR,;

2) za brokera 25.000 EUR;

3) za dilera i investicionog menadzera 125.000 EUR;

4) za obavljanje poslova preuzimanja emisije 250.000 EUR."

Clan 37
U ¢lanu 69 stav 3 mijenja se 1 glasi:
"Vecinskim akcionarom smatra se lice koje ima akcije u pravnom licu ¢iji je broj
jednak ili ve¢i od 25% ukupnog broja akcija sa pravom glasa."”

Clan 38

U ¢lanu 71 u stavu 1 poslije rijeci "imenovanju" dodaje se rije¢ "izvrSnog".



Clan 39

Clan 72 mijenja se i glasi:

"Ovlasceni ucesnici obavezni su da dostave Komisiji:

1) periodi¢ne izvjestaje o poslovanju u skladu sa pravilima Komisije;

2) godisnje izvjestaje o poslovanju, finansijske izvjestaje sacCinjene u skladu sa
zakonom kojim se ureduje raCunovodstvo i revizija i1 izvjestaj nezavisnog revizora, u
roku od Cetiri mjeseca od isteka finansijske godine;

3) druge podatke, informacije i izvjestaje koje utvrdi Komisija."

Clan 40

U ¢lanu 74 u stavu 6 u tacki 1 rijeci: "sprovodenje ugovora, transakcija ili
sporazuma koji se odnose na poslovanje sa hartijama od vrijednosti koji su
zakljueni" zamjenjuju se rijecima: "realizaciju transakcija sa hartijama od vrijednosti
zaklju€enih".

U tacki 2 rijeci: "iz takvog ugovora, transakcije ili sporazuma" zamjenjuju se
rijeCima: "iz takvih transakcija".

Clan 41
U ¢lanu 75 u stavu 1 u tacki 5 poslije rijeci "adresu" dodaje se rije¢ "izvrSnog".
Clan 42

U ¢lanu 77 u stavu 4 rijeci: "1 osnivaju se kao poslovna udruzenja, u skladu sa
zakonom kojim se ureduju preduzeca" brisu se.

Clan 43
Poslije ¢lana 77 dodaju se nazivi i dva nova ¢lana koji glase:
"Filijale ovlas¢enih ucesnika u inostranstvu

Clan 77a

Ovlasc¢eni ucesnik moze osnovati filijjalu u inostranstvu radi obavljanja poslova sa
hartijama od vrijednosti za koje je dobio dozvolu od Komisije, saglasno propisima
zemlje u kojoj namjerava obavljati tu djelatnost.

Ovlas¢eni ucesnik je duzan, prije osnivanja filijjale u inostranstvu, o namjeri
osnhivanja obavijestiti Komisiju.

Ovlasceni ucesnik je duzan, najkasnije u roku od osam dana od dana osnivanja
filijale u inostranstvu, Komisiji dostaviti ovjerenu kopiju dozvole za obavljanje
poslova sa hartijama od vrijednosti i izvoda iz registra u koji je filijala upisana, izdatih
od nadleznog organa drzave u kojoj je osnovana filijala, kao 1 spisak lica koja su
ovlaséena da u poslovanju filijale zastupaju ovlaséenog ucesnika i lica koja u filijali
obavljaju poslove sa hartijama od vrijednosti.



Filijale stranih pravnih lica koje obavljaju poslove sa hartijama od vrijednosti
u Republici

Clan 77b

Strana pravna lica, koja su od nadleznih stranih organa ovlas¢ena za obavljanje
poslova sa hartijama od vrijednosti, mogu u Republici, u skladu sa propisima,
osnovati filijalu za obavljanje poslova iz ¢lana 62 ovog zakona i kastodi poslova, na
osnovu dozvole koju izdaje Komisija.

Na filijale iz stava 1 ovog ¢lana primjenjuju se odredbe ovog zakona koje se odnose
na ovlaS¢ene ucesnike i odredbe zakona kojim se ureduju privredna drustva koje se
odnose na djelove stranih drustava.

Komisija utvrduje blize uslove za dobijanje dozvola za rad filijala stranih pravnih
lica koje obavljaju poslove sa hartijama od vrijednosti u Republici."

Clan 44

U ¢lanu 90 u tacki 2 rije¢i: "500.000 DEM" zamjenjuju se rijecima: "250.000
EUR".

Clan 45
U ¢lanu 92 u stavu 4 poslije rije¢i "imenovanju" dodaje se rije¢ "izvr$nog".
Clan 46

U ¢lanu 94 rijeci: "upravni odbor" zamjenjuju se rije¢ima: "odbor direktora".

Poslije stava 1 dodaje se novi stav 2 koji glasi:

"Za cClana odbora direktora Centralne depozitarne agencije moZe biti imenovano
lice koje ima visoku Skolsku spremu, najmanje tri godine radnog iskustva i koje nije
osudivano za krivi¢no djelo koje ga ¢ini nedostojnim za vrSenje funkcije ¢lana odbora
direktora Agencije."

Clan 47

U clanu 98 u stavu 3 tacka na kraju zamjenjuje se zarezom i dodaju rijeci: "na
osnovu prethodno pribavljene saglasnosti Komisije™.

Clan 48

U ¢lanu 100 u stavu 3 rijeci: "ovlaséeni ucesnik ili banka" zamjenjuju se rije¢ima:
"lica koja obavljaju kastodi poslove".

U stavu 4 rijeci: "OvlaSc¢eni ucesnici ili banka koji obavljaju poslove drzanja hartija
od vrijednosti za treca lica obavezni su" zamjenjuju se rije¢ima: "Lica koja obavljaju
kastodi poslove duzna su".

Clan 49



U ¢lanu 110 u stavu 3 tacka na kraju brise se i dodaju rije¢i: "i obezbijedi da
njegovi zaposleni pruze neophodne informacije."

Clan 50

Poslije ¢lana 112 dodaje se nova glava, novi nazivi i Sest novih ¢lanova koji glase:

"Ha POSLOVANJE SA INOSTRANIM ELEMENTOM

Pojam domacih i stranih hartija od vrijednosti
Clan 112a

Domace hartije od vrijednosti su hartije od vrijednosti koje, u skladu sa ovim
zakonom, emituju emitenti iz ¢lana 6 ovog zakona (u daljem tekstu: rezidenti).

Strane hartije od vrijednosti su hartije od vrijednosti koje emituju lica koja nijesu
rezidenti (u daljem tekstu: nerezidenti).

Strane hartije od vrijednosti mogu glasiti na EUR ili drugu valutu.

Poslovi sa inostranim elementom

Clan 112b

Poslovi sa inostranim elementom su:

1) izdavanje, uvrStavanje na organizovano uredenom trziStu i prodaja domacih
hartija od vrijednosti u inostranstvu;

2) izdavanje, uvrStavanje na berzu i prodaja stranih hartija od vrijednosti u
Republici;

3) ulaganje rezidenata u hartije od vrijednosti u inostranstvu;

4) ulaganje nerezidenata u hartije od vrijednosti u Republici.

Poslovanje nerezidenata sa hartijama od vrijednosti

Clan 112v

Nerezidenti mogu slobodno kupovati 1 prodavati domace 1 strane hartije od
vrijednosti u Republici, u skladu sa propisima kojima je uredeno poslovanje hartijama
od vrijednosti.

Nerezidenti mogu slobodno izdavati hartije od vrijednosti u Republici, na nacin
utvrden propisima kojima je uredeno poslovanje hartijama od vrijednosti.

Poslovanje rezidenata sa hartijama od vrijednosti

Clan 112g

Rezidenti mogu slobodno kupovati 1 prodavati domace 1 strane hartije od
vrijednosti u inostranstvu.



Rezidenti mogu slobodno kupovati i prodavati strane hartije od vrijednosti u
Republici, na nacdin utvrden propisima kojima je uredeno poslovanje hartijama od
vrijednosti.

Rezidenti mogu slobodno izdavati hartije od vrijednosti u inostranstvu, s tim da su
duzni prethodno o tome obavijestiti Komisiju, a duzni su i da, u roku od osam dana od
dana isteka roka za upis i uplatu hartija od vrijednosti, Komisiji dostave podatke o
broju upisanih i uplacenih hartija od vrijednosti u inostranstvu.

Banke, investicioni fondovi, druStva za osiguranje, penzijski fondovi i druge
finansijske institucije, ¢ije se poslovanje ureduje posebnim zakonima, mogu kupovati
hartije od vrijednosti, u skladu sa posebnim zakonom.

Medusobno priznavanje prospekta

Clan 112d

Komisija priznaje prospekte za javnu ponudu hartija od vrijednosti odobrene od
strane nadleznih organa zemalja ¢lanica Organizacije za evropsku bezbijednost i
saradnju (OECD) i zemalja sa ¢ijim nadleZnim organom za nadzor nad poslovanjem
sa hartijama od vrijednosti Komisija ima zakljucen ugovor o saradnji.

Komisija moze zahtijevati od emitenta da prospekt iz stava 1 ovog ¢lana dopuni
posebnim podacima od znacaja za trziSte Republike.

Poslovanje sa inostranim elementom sa udjelima investicionih fondova

Clan 1124

Na poslovanje sa inostranim elementom sa udjelima investicionih fondova shodno
se primjenjuju odredbe ¢l. 112v do 112d ovog zakona, ako zakonom kojim je uredeno
poslovanje investicionih fondova nije druk¢ije odredeno."

Clan 51

Propisi za sprovodenje ovog zakona donijece se u roku od Sest mjeseci od dana
stupanja na snagu ovog zakona.

Do donoSenja propisa iz stava 1 ovog ¢lana primjenjivace se propisi donijeti na
osnovu Zakona o hartijama od vrijednosti ("Sluzbeni list RCG", br. 59/00).

Do donoSenja propisa iz ¢lana 28 ovog zakona (Clan 44g stav 2 Zakona)
kratkoro¢ne duznicke hartije od vrijednosti ne mogu se izdavati.

Do donosenja propisa iz ¢lana 28 ovog zakona (¢lan 44g stav 4 Zakona) emitovanje
1 trgovanje drzavnim zapisima obavljac¢e se u skladu sa propisima koji su vazili do
dana stupanja na snagu ovog zakona.

Stupanje na snagu zakona

Clan 52



Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom listu
Republike Crne Gore".

Clan 21 Zakona o izmjenama i dopunama
Zakona o budzetu

Zakon je objavijen u "Sluzbenom listu CG", br.
53/2009 od 7.8.2009. godine.

Clan 21
Poslije ¢lana 61 dodaju se dva nova ¢lana koja glase:
Clan 61b

Stupanjem na snagu ovog zakona prestaju da vaze odredbe:

- Clana 28 stav 3 Zakona o radio - difuziji ("Sluzbeni list RCG", br. 51/02, 62/02 1
56/04);

- ¢lana 13 stav 2 Zakona o energetici ("Sluzbeni list RCG", br. 39/03);

- Clana 13 stav 3 i ¢lana 16 stav 2 Zakona o elektronskim komunikacijama

("Sluzbeni list CG", br. 50/08);

- Clana 20 st. 2 1 3 Zakona o hartijama od vrijednosti ("Sluzbeni list RCG", br.
59/00 i 28/06);

- Clana 185 tacka 6 Zakona o osiguranju ("Sluzbeni list RCG" br. 78/06), a u ¢lanu
193 rijeci: "5 1 6" zamjenjuju se rije¢ima:"i pet".

Clan 128 Zakona o 1zmjenama 1 dopunama
Zakona kojima su propisane novcane kazne
za prekrsaje

Zakon je objavijen u "Sluzbenom listu CG", br.
40/2011 od 8.8.2011. godine.

Clan 128

U Zakonu o hartijama od vrijednosti ("Sluzbeni list RCG", br. 59/00, 43/05 i
28/06) u ¢lanu 113 uvodna recenica stava 1 mijenja se i glasi:



"Nov¢anom kaznom od 2.500 eura do 20.000 eura kazni¢e se za prekrSaj pravno
lice, ako:".

U tacki 4 rijeci: "stav 1" zamjenjuju se rije¢ima: "stav 7".

Stav 2 mijenja se i glasi:

"Za prekrsaj iz stava 1 ovog Clana kazni¢e se i odgovorno lice u pravnom licu
novcanom kaznom od 550 eura do 2.000 eura.".

Na osnovu ¢lana 95 tacka 3 Ustava Crne Gore donosim

Ukaz o proglasenju Zakona o izmjeni |
dopuni Zakona o hartijama od vrijednosti

Proglasavam Zakon o izmjeni i dopuni Zakona o hartijama od vrijednosti, koji
je donijela Skupstina Crne Gore 25. saziva, na sjednici prvog vanrednog zasijedanja u
2013. godini, dana 28. januara 2013. godine.

Broj: 01-139/2

Podgorica, 29. januara 2013. godine

Predsjednik Crne Gore,
Filip Vujanovi¢, s.r.

Na osnovu c¢lana 82 stav 1 tacka 2 i ¢lana 91 stav 2 Ustava Crne Gore, Skupstina
Crne Gore 25. saziva, na sjednici prvog vanrednog zasijedanja u 2013. godini, dana
28. januara 2013. godine, donijela je

Zakon o izmjeni 1 dopuni Zakona o
hartijama od vrijednosti

Zakon je objavljen u "Sluzbenom listu CG", br.
6/2013 od 31.1.2013. godine, a stupio je na snagu
8.2.2013.

Clan 1

U Zakonu o hartijama od vrijednosti ("Sluzbeni list RCG", br. 59/00, 43/05 i 28/6)
u Clanu 20 stav 2 mijenja se 1 glasi:
"ViSak prihoda nad rashodima Komisije prihod je budZeta Crne Gore."

Clan 2

Poslije ¢lana 124 dodaje se novi ¢lan koji glasi:



""Period primjene
Clan 124a
Odredba ¢lana 20 stav 2 ovog zakona primjenjivace se do 1. januara 2016. godine."
Clan 3

Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom listu
Crne Gore".
Broj 09-3/13-1/6
EPA 72 XXV
Podgorica, 28. januara 2013. godine
Skupstina Crne Gore 25. saziva
Predsjednik,
Ranko Krivokapic¢, s.r.



