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Postovani,

Povodom Predloga zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima, Ministarstvo finansija daje sledece:

MISLJENJE

PredloZenim zakonom se vrsi uskladivanje crnogorskog zakonodavstva u oblasti alternativnih
investicionih fondova sa pravnom tekovinom Evropske unije, na taj nacin bi se otklonile
nedoumice u tumacenju odredbi Zakona, kao i problem nedovljno preciznog interpretiranja i
prenosenja normi iz direktiva Evropske unije.

Na tekst Predloga zakona i pripremlieni lzviestaj o analizi uticaja propisa, sa aspekta
implikacija na poslovni ambijent, nemamo primjedbi.

Uvidom u dostavljeni IzvijeStaj o sprovedenoj analizi procjene uticaja propisa navedeno je da za
sprovodenje predmetnog Predloga zakona nije potrebno obezbijediti dodatna finansijska sredstva
iz budZeta Crne Gore. Implementacijom propisa ne proizilaze medunarodne finansijske obaveze
takode nije predvideno dono$enje podzakonskih akata iz kojih ¢e proistedi finansijske obaveze.

Shodno navedenom, Ministarstvo finansija, sa aspekta budzeta, u nac¢elu nema primjedbi na
dostavljeni Predlog zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima.

S postovanjem,

- MINISTAR
A wica Vukovic




OBRAZAC

IZVJESTAJ O SPROVEDENOJ] ANALIZI PROCJENE UTICAJA PROPISA

PREDLAGAC PROPISA MINISTARSTVO FINANSIJA - KOMISIJA ZA
TRZISTE KAPITALA

NAZIV PROPISA Predlog zakona o izmjenama i dopunama
Zakona 0 alternativnim investicionim
fondovima

1. Definisanje problema

- Koje probleme treba da rijesi predlozeni akt?

- Koji su uzroci problema?

- Koje su posljedice problema?

- Koji su subjekti oSteceni, na koji naéin i u kojoj mjeri?

- Kako bi problem evoluirao bez promjene propisa (“status quo” opcija)?

Koje probleme treba da rijesi predlozeni akt?

U Crnoj Gori se primjenjuje Zakon o alternativnim investicionim fondovima ("SluZbeni list
CG", broj 24/25), kojim se ureduju: uslovi za osnivanje i upravljanje alternativnim
investicionim fondovima; uslovi za osnivanje i poslovanje dru$tava za upravljanje
alternativnim investicionim fondovima; poslovi i duZnosti depozitara, u smislu ovog
zakona, saradnja Komisije sa drugim nadleZnim organima i druga pitanja od znadaja za
funkcionisanje alternativnih investicionih fondova i drustava za upravljanje alternativnim
investicionim fondovima. Navedenim zakonom se izvr$ilo uskladivanje sa pravnom
tekovinom evropske unije, prvenstveno Direktivom 2011/61/EU Evropskog parlamenta i
Savjeta od 8. 6. 2011. godine o menadZerima alternativnih investicionih fondova i o
izmjeni direktiva 2003/41/EZ i 2009/65/EZ kao i uredbi (EZ) br. 1060/2009 i (EU) br.
1095/2010 i ostalim relevantnim propisima, ¢ime su se stvorili uslovi da crnogorsko
trziSte kapitala postane konkurentnije i atraktivnije kako domaéim, tako i stranim
investitorima.

Donosenjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima izvrsilo bi se uskladivanje crnogorskog zakonodavstva u oblasti alternativnih
investicionih fondova sa sljede¢om pravnom tekovinom Evropske unije:

= DIREKTIVA (EU) 2019/1160 EVROPSKOG PARLAMENTA I SAVJETA od 20. juna
2019. 0 izmjeni direktiva 2009/65/EZ12011/61/EU u pogledu prekograniéne distribucije
subjekata za zajednicka ulaganja;

- DIREKTIVA (EU) 2019/2034 EVROPSKOG PARLAMENTA I SAVJETA od 27.
novembra 2019. o bonitetnom nadzoru nad investicionim dru$tvima i izmjeni direktiva
2002/87/EZ, 2009/65/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU i 2014/65 /EU;




- DIREKTIVA (EU) 2022/2556 EVROPSKOG PARLAMENTA 1 SAVJETA od 14
decembra 2022. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 i (EU) 2016/2341 u pogledu
digitalne operativne otpornosti za finansijski sektor;

- DIREKTIVA (EU) 2023/2864 EVROPSKOG PARLAMENTA I SAVJETA od 13.
decembra 2023. o izmjeni odredenih direktiva u pogledu uspostave i funkcionisanja
jedinstvene evropske pristupne tacke;

- DIREKTIVA (EU) 2024/927 EVROPSKOG PARLAMENTA I SAVJETA od 13. marta
2024. o izmjeni direktiva 2011/61/EU i 2009/65/EZ u pogledu postupaka delegiranja,
upravljanja rizikom likvidnosti, nadzornog izvjeStavanja, pruzanja usluga depozitara i
Cuvanja te odobravanja zajmova od strane alternativnih investicionih fondova;

- REGULATIVA (EU) 2023 /606 EVROPSKOG PARLAMENTA I SAVJETA od 15. marta
2023. o izmjeni Regulative (EU) 2015/760 u pogledu zahtjeva koji se odnose na politike
ulaganja i uslove poslovanja evropskih fondova za dugorocna ulaganja i obima imovine
prihvatljive za ulaganja, zahtjeva u pogledu sastava i diversifikacije portfelja te
pozajmljivanja novcanih sredstava i drugih pravila o fondovima

- REGULATIVA (EU) 2015/760 EVROPSKOG PARLAMENTA [ SAVJETA od 29. aprila
2015. o evropskim fondovima za dugoroc¢na ulaganja;

- REGULATIVA (EU) 2019/2088 EVROPSKOG PARLAMENTA [ SAVJETA od
27.novembra 2019. o objavama povezanim sa odrzZivoséu u sektoru finansijskih usluga;

- REGULATIVA (EU) 2017/1131 EVROPSKOG PARLAMENTA I SAV]JETA od 14. juna
2017. o novcanim fondovima; i

- REGULATIVA (EU) 2015/2365 EVROPSKOG PARLAMENTA I SAVJETA od 25.
novembra 2015. o transparentnosti transakcija finansiranja hartija od vrijednosti i
ponovne upotrebe te o izmjeni Regulative (EU) br. 648/2012.

PredloZenim izmjenama i dopunama zakona otklanjaju se nedoumice u tumacenju odredbi
Zakona, kao i problem nedovoljno preciznog interpretiranja i preno$enja normi iz
direktiva Evropske unije.

PredloZenim zakonom se razraduju mehanizmi nadzora Komisije, uvodi se set alata za
upravljanje likvidnoScu AlF-ova, uz obavezu uspostavljanja internih politika i procedura
za njihovu primjenu i obavjeStavanja Komisije, detaljnije se propisuju pravila delegiranja
i poddelegiranja, ukljucujué¢i obavezu prethodnog obavjestavanja Komisije, kao i
unaprijedenja pravila nadzora nad delegiranim poslovima, proSiruje se obaveza
izvjeStavanja druStava za upravljanje alternativnim investicionim fondovima prema
Komisiji, ukljucuju¢i i izvjeStavanje o transakcijama finansiranja putem hartija od
vrijednosti AIF-ova (SFTR) i izvjeStavanje u pogledu AlF-ova koji promovisu ekoloske ili
socijalne karakteristike i AlF-ova koji promovi$u odrziva ulaganja (SFDR), kao i obaveze
razmjene informacija izmedu nadzornih organa drZzava ¢lanica, ESMA-e i ESRB-a. Nadalje
se uvodi osnov uskladivanje sa pravilima o digitalnoj operativnoj otpornosti, u cilju
jatanja otpornosti drustava za upravljanje alternativnim investicionim fondovima na
informaticke rizike i obezbjedenja kontinuiteta poslovanja, u cilju uskladivanja sa




pravilima Evropske unije u ovom dijelu. Takode, uspostavljaju se novi zahtjevi kada je u
pitanju dostavljanje inforacija Komisiji, radi prosljedivanja ESMA-i kao tijelu za
prikupljanje informacija u cilju dostupnosti navedenih informacija putem Jedinstvene
evropske pristupne tac¢ke (ESAP), uz primjenu standardizovanih elektronskih formata i
metapodataka, kao i upotrebu jedinstvene identifikacione oznake pravnog lica. Pored
navedenog bliZe se definiSe nacin osnivanja i poslovanja evropskih fondova za dugorocna
ulaganja (tzv. ELTIF fondovi) kao i nov¢anih fondova (tzv. MMF fondovi), takode uvodi se
i pravni osnov za detaljnije regulisanje prednje pomenutih fondova.

Drvo problema omogucava da se problemi bolje razumiju i da se razgranice njihovi
uzroci i posljedice. Tehnikom drveta problema evidentiraju se negativni aspekti koji
uzrokuju ili su posljedica problema.
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Koji su uzroci problema?

Uzroci problema su nedovoljno precizno interpretirane i prenesene norme iz pravne
tekovine Evropske unije, potreba usaglagavanja sa izmjenama istih, kao i podizanje na visi
nivo kontrolnog kapaciteta Komisije za trZiste kapitala. Izmedu ostalog, vaZece zakonsko
rjesenje nije uskladeno sa Direktivom (EU) 2022/2556 Evropskog parlamenta i Vijeca od
14. decembra 2022. godine o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 i (EU) 2016/2341 u pogledu
digitalne operativne otpornosti za finansijski sektor i Direktivom (EU) 2023/2864
Evropskog parlamenta i Vijeca od 13. decembra 2023. godine o izmjeni odredenih
direktiva u pogledu uspostavljanja i funkcionisanja jedinstvene evropske pristupne tacke.

Koje su posljedice problema?

Posljedice navedenih problema se ogledaju u nedovoljnoj uskladenosti sa pravnom
tekovinom Evropske unije zbog izmjena direktiva, te u razli¢itom tumacenju pojedinih
odredbi vazeceg Zakona o alternativnim investicionim fondovima 3to potencijalno moze
dovesti do nerazumijevanja zakonskih odredbi, neizvrSavanja zakonskih obaveza i u
kona¢nom potencijalno povecanog broja sudskih sporova.

Koji su subjekti osteéeni, na koji nacin i u kojoj mjeri?
Ne postoje oSteceni subjekti zbog neuskladenosti vazeceg zakona sa pravnom tekovinom
Evropske unije.

Kako bi problem evoluirao bez promjene propisa (,,status quo“ opcija)?

Opcija ,Status quo“ bi mogla da ima negativan uticaj na proces pristupanja Crne Gore
Evropskoj uniji. U konkretnom, upitna bi bila mogu¢nost zatvaranja pregovarackog 9 -
“Finansijske usluge”, kako domace trziste kapitala mora da prati i bude uskladeno sa
najnovijim izmjenama direktiva i evropskim standardima.

2. Ciljevi

- Koji ciljevi se postizu predlozenim propisom?
- Navesti uskladenost ovih ciljeva sa postojecim strategijama ili programima
Vlade, ako je primjenljivo.

Koji ciljevi se postiZu predloZenim propisom?

Glavni cilj izmjena i dopuna vazeceg zakona je dalje uskladivanje crnogorskog
zakonodavstva sa najnovijom pravnom tekovinom Evropske unije u oblasti djelovanja i
nadzora nad drusStvima za upravljanje alternativnim investicionim fondovima i
alternativnim investicionim fondovima.

Usvajanjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima postize se cilj kontinuiranog usaglasavanja sa propisima EU i stvaraju se
preduslovi za ostvarivanje unapredenja regulatornog okvira iz oblasti alternativnih




investicionih fondova, sa posebnim osvrtom na jacanje digitalne operativne otpornosti,
transparentnost informacija, upravljanje likvidno$cu.

Predvideno je uvodenje dodatnih mjera i kontrolnih mehanizama u cilju zadrzavanja do
sada dostignutih standarda i dobrih rjeSenja, predvidenih vaZeé¢im zakonom, koja su
evidentna kroz zahtjeve za davanje saglasnosti i dozvola za rad, omogucava se
transparentno i standardizovano objavljivanje informacija drudtava za upravljanje
alternativnim investicionim fondovima i AIF-ova, na natin §to se isti dostavljaju Komisiji
radi prosljedivanja ESMA-i, koja predstavlja nadleZno tijelo za prikupljanje informacija
putem Jedinstvene evropske pristupne tatke ESAP-a, jata se digitalna i informatitka
otpornost drustava za upravljanje, uvodi se osnov za poslovanje evropskih fondova za
dugorocna ulaganja, kao i nov¢anih fondova, uvodi se set alata za upravljanje likvidno$éu
AlF-ova, uz obavezu uspostavljanja unutra$njih procedura za njihovu primjenu i
obavjestavanja Komisije, detaljnije se propisuju pravila delegiranja i poddelegiranja
poslova, proSiruje se obaveza izvje$tavanja o transakcijama finansiranja putem hartija od
vrijednosti AlF-ova, kao i izvjeStavanja u pogledu AlF-ova koji promovi$u ekoloske ili
socijalne karakteristike i AIF-ova koji promovi§u odrziva ulaganja.

Uskladenost ovih ciljeva sa postojeéim strategijama ili programima Vlade

Programom pristupanja Crne Gore Evropskoj uniji 2024-2027, koji je Vlada Crne Gore
donijela u februaru 2025. godine, u okviru pregovarackog poglavlja 9 - Finansijske usluge,
planirano je donosenje Zakona o alternativnim investicionim fondovima za IV kvartal
2025. godine. Zakon o alternativnim investicionim fondovima ("Sluzbeni list Crne Gore",
br. 24/25 od 12. marta 2025. godine) je stupio na snagu 19. marta 2025. godine.
PredloZeni propis ima za cilj uskladenost sa preostalom regulativom Evropske unije.

3. Opcije

- Koje su moguce opcije za ispunjavanje ciljeva i rjeSavanje problema? (uvijek
treba razmatrati “status quo” opciju i preporudljivo je ukljuditi i
neregulatornu opciju, osim ako postoji obaveza donoS$enja predloZenog
propisa).

- Obrazloziti preferiranu opciju?

Prilikom analize razmatrana je potreba za promjenom regulatornog okvira, alii i niz opcija
u vezi sa rjeSavanjem pojedinacnih problema, medutim opcija dono3enja novog zakona
nije prihvacena iz razloga $to se uvodenjem izmijenjenih i novih odredbi ne mijenja vige
od 50% vaZeceg propisa.

Naime, donoSenje Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima je najadekvatniji nacin za rje$avanje uocenih problema, iz razloga Ste se time
obezbjeduje uskladivanje sa najnovijom pravnom tekovinom Evropske unije.

VaZece zakonsko rjeSenje sadrZi nedovoljno precizno prenesene norme iz direktiva
Evropske unije, nepotpuno razradene mehanizme nadzora Komisije, kao i nedovoljno
detaljna pravila o delegiranju, upravljanju likvidno$¢u i izvje$tavanju, $to ée se Zakonom
0 izmjenama i dopunama nadomjestiti. Takode, izmjenama zakona Ce se urediti materija




koja se odnosi na evropske fondove za dugoroc¢na ulaganja, novcane fondove, ojacace se
digitalna operativne otpornost drusStava za upravljanje alternativnim investicionim
fondovima i urediti pitanje dostavljanja informacija Komisiji radi prosljedivanaj ESMA-I u
cilju objavljivanja informacija putem Jedinstvene evropske pristupne tacke (ESAP).

Na ovaj nacin se stvara stabilan i transparentan regulatorni okvir, povecava sigurnost
uCesnika na trzistu, unapreduje nadzorni sistem i ispunjavaju obaveze Crne Gore u
procesu pristupanja Evropskoj uniji, posebno u okviru Poglavlja 9 - Finansijske usluge.

Prilikom izrade propisa nijesu razmatrane druge opcije za rjeSavanje problema, iz razloga
Sto su se utvrdeni problemi neuskladenosti mogli urediti isklju¢ivo zakonom.

Opcija "status quo" nije prihvacena, jer se uskladenost sa prethodno navedenim
direktivama ne moze obezbijediti bez izmjena regulatornog okvira. Preferirana opcija je
donoSenje predloZenog Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alterantivnim
investicionim fondovima.

4. Analiza uticaja

- Na koga ¢e i kako ¢e najvjerovatnije uticati rjeSenja u propisu - nabrojati
pozitivne i negativne uticaje, direktne i indirektne.

- Koje troskove ¢e primjena propisa izazvati gradanima i privredi (narocito
malim i srednjim preduzeéima).

- Dali pozitivne posljedice donoSenja propisa opravdavaju troskove koje ¢e on
stvoriti.

- Dali se propisom podrzava stvaranje novih privrednih subjekata na trzistu i
trzisSna konkurencija.

- UKljuditi procjenu administrativnih opterecenja i biznis barijera.

Na koga ce i kako ¢e navjerovatnije uticati rjeSenja u propisu - nabrojati pozitivne i
negativne uticaje, direktne i indirektne?

Zakon o izmjenama i dopunama ¢e imati pozitivan uticaj na poslovanje alternativnih
investicionih fondova, kao i na alternativne investicione fondove isame investitore u ove
investicione fondove, buduéi se se istim unapreduje zakonski okvir, kroz poboljsanje
transparentnosti.

Uticaj u odnosu na drustva za upravljanje ogleda se kroz jasnije procedure upravljanja i
izvjeStavanja, smanjenja regulatorne neizvjesnosti, unapredenja digitalne otpornosti i
upravljanja rizicima, omogucavanje proSirenja djelovanja kroz mogucénost upravljanja
novéanim fondovima, ELTIF fondovima. Nadalje, uticaj je moguc¢ i na potencijalne
investitore na nacin da se istim obezbjeduje veca zastita, bolji pristup informacijama i
smanjenje rizika usled pojacanog nadzora. Pozitivni efekti na Komisiju se mogu ogledati
kroz prosirenje nadzornih mehanizama, pobolj$anje izvjeStavanja kontrolisanih lica.

Potencijalni negativni efekti ogledaju se kroz administrativno optereéenje DZUAIF-ova
radi prilagodavanja novih zahtjevima, kao i novi troSkovi koji mogu nastati zbog
prilagodavanja informatickih sistema i obuka zaposlenih novini koja se odnosi na




pripremu informacija u odgovarajuéem formatu radi dostavljanja i objavljivanja
informacija na Jedinstvenoj evropskoj pristupnoj tacki. Negativni efekti u odnosu na
Komisiju se mogu javiti u pogledu povec¢anja obima nadzora, kao i povecanja posla u dijelu
sakupljanja informacija koje dalje prosljeduje ESMA-i koja predstavlja regulatorno tijelo
za dostavljanje i objavljivanje informacija na Jedinstvenoj evropskoj pristupnoj tagki.

PredloZeni Zakon o izmjenama i dopunama bi trebao da ima direktan pozitivan uticaj na
razvoj i konkurentnost industrije investicionih fondova, koja je znacajan sektor svakog
zdravog i razvijenog trziSta kapitala, a kroz standardizaciju podataka i uskladivanje sa
evropskom praksom u ovom dijelu, isto ¢e biti prijeméivije i stranim investitorima.

Koje troskove ¢e primjena propisa izazvati gradanima i privredi (naro¢ito malim i
srednjim preduzecima)?

Primjena propisa nece izazvati troSkove gradanima i privredi.

Novine koje se uvode ovim zakonom mogu da izazovu tro$kove dru$tvima za upravlj anje
alternativnim investicionim fondovima iz razloga neophodnih tehniékih i organizacionih
prilagodavanja zahtjevima koje proizilaze iz obaveze pripreme informacija za dostavljanje
I objavljivanje informacija na Jedinstvenoj evropskoj pristupnoj tacki, %to bi
podrazumijevalo intereno prilagodavanje informacionih sistema i procedura, kao i
obukama zaposlenih u tom dijelu.

Da li pozitivne posljedice donoSenja propisa opravdavaju troskove koje ¢e on
stvoriti?

Pozitivne posljedice donoSenja propisa opravdavaju troékove iz razloga Sto se istim
postiZe potpunija uskladenost u dijelu povecanja transparentnosti i jatanja digitalne
otpornosti.

Da li se propisom podrzava stvaranje novih privrednih subjekata na trzi$tu i trzi$na
konkurencija?

Donosenjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima podrzava se stvaranje novih privrednih subjekata na trzi$tu i trZigna
konkurenciju, imaju¢i u vidu da se istim stvaraju pravne pretpostavke za osnivanje
novcanih fondova i evropskih fondova za dugoroéna ulaganja.

Procjena administrativnih opterecenja i biznis barijera

Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim ne stvara nova
administrativna optere¢enja za gradane, privredu niti mala i srednja preduzeca.

Ogranicene administrativne obaveze odnose se samo na Komisiju za trziste kapitala, u
dijelu prikupljanja informacija radi prosljedivanja ESMA-I koja predstavlja tijelo za
rikupljanje podataka za Jedinstvenu evropsku pristupnu tacku (ESAP), kao i na drugtva




za upravljanje alternativnim investicionim fondovima, koji ¢e se uskladiti sa novim
tehnickim i bezbjednosnim zahtjevima.

5. Procjena fiskalnog uticaja

- Dalije potrebno obezbjedenje finansijskih sredstava iz budZeta Crne Gore za
implementaciju propisa i u kom iznosu?

- Dalije obezbjedenje finansijskih sredstava jednokratno, ili tokom odredenog
vremenskog perioda? Obrazloziti.

- Dali implementacijom propisa proizilaze medunarodne finansijske obaveze?
Obrazloziti.

- Da li su neophodna finansijska sredstva obezbijedena u budZetu za tekucu
fiskalnu godinu, odnosno da li su planirana u budZetu za narednu fiskanu
godinu?

- Da li je usvajanjem propisa predvideno donoSenje podzakonskih akata iz
kojih ¢e proisteci finansijske obaveze?

- Dali ¢e se implementacijom propisa ostvariti prihod za budZzet Crne Gore?

- Dbrazloziti metodologiju koja je kori$¢enja prilikom obracuna finansijskih
izdataka/prihoda.

- Da li su postojali problemi u preciznom obracunu finansijskih
izdataka/prihoda? ObrazloZziti.

- Dali su postojale sugestije Ministarstva finansija na nacrt/predlog propisa?

- Dali su dobijene primjedbe ukljucene u tekst propisa? Obrazloziti.

Da li je potrebno obezbjedenje finansijskih sredstava iz budZeta Crne Gore za
implementaciju propisa i u kom iznosu?

Za implementaciju ovog propisa nije potrebno obezbijediti dodatna finansijska sredstva u
budZetu Crne Gore.

Da li je obezbjedenje finansijskih sredstava jednokratno, ili tokom odredenog
vremenskog perioda? Obrazloziti.

Za implementaciju ovog propisa nije potrebno obezbijediti dodatna finansijska sredstva u
budzetu Crne Gore.

Da li implementacijom propisa proizilaze medunarodne finansijske obaveze?
Obrazloziti.

Implementacijom ovog propisa ne proizilaze medunarodne finansijske obaveze.

Da li su neophodna finansijska sredstva obezbijedena u budzetu za tekucu fiskalnu
godinu, odnosno da li su planirana u budzetu za narednu fiskanu godinu?

Za implementaciju ovog propisa nije potrebno obezbijediti dodatna finansijska sredstva u
budzetu Crne Gore.




Da li je usvajanjem propisa predvideno donoSenje podzakonskih akata iz kojih ¢e
proisteci finansijske obaveze?

Usvajanjem propisa nije predvideno dono$enje podzakonskih akata iz kojih ¢e proisteéi
finansijske obaveze.

Dali ¢e se implementacijom propisa ostvariti prihod za budZet Crne Gore?
Implementacijom propisa nece se direktno ostvariti prihod za budZet Crne Gore.

Obrazloziti metodologiju koja je koriS¢enja prilikom obra¢una finansijskih
izdataka/prihoda.

S obzirom da za implementaciju ovog propisa nije potrebno obezbijediti dodatna
finansijska sredstva u budZetu Crne Gore, nije se vrsio obraun finansijskih
izdataka/prihoda.

Da li su postojali problemi u preciznom obrac¢unu finansijskih izdataka/prihoda?
Obrazloziti.

Imaju¢i u vidu da se nije radio obrafun finansijskih izdataka/prihoda, jer za
implementaciju ovog propisa nije potrebno obezbijediti dodatna finansijska sredstva u
budZetu Crne Gore, nije moglo do¢i do problema obracuna.

6. Konsultacije zainteresovanih strana
- Naznaciti da li je koriS¢ena eksterna ekspertska podrska i ako da, kako.
- Naznacditi koje su grupe zainteresovanih strana konsultovane, u kojoj fazi RIA
procesa i kako (javne ili ciljane konsultacije).
- Naznaciti glavne rezultate konsultacija, i koji su predlozi i sugestije
zainteresovanih strana prihvaceni odnosno nijesu prihvaceni. Obrazloziti.

Naznaciti da li je koriS¢ena eksterna ekspertska podrska i ako da, kako.

U izradi Nacrta zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim
nije koriS¢ena eksterna podrska, ve¢ su u izradi navedenog nacrta zakona uéestvovali
zaposleni u Komisiji za trziste kapitala.

Naznaciti koje su grupe zainteresovanih strana konsultovane, u kojoj fazi RIA
procesa i kako (javne ili ciljane konsultacije).

Pripremljena je preliminarna RIA, Nacrt zakona o izmjenama i dopunama ¢e biti na javnoj
raspravi, te ¢e nakon javne rasprave biti dopunjen, u skladu sa istim.

Naznaciti glavne rezultate konsultacija, i koji su predlozi i sugestije zainteresovanih
strana prihvaceni odnosno nijesu prihvaceni. ObrazloZiti.




Tekst Nacrta zakona je bio na javnoj raspravi od 02.12.2025. godine do 21.12.2025.
godine, prilikom €ega nije bilo sugestija/komentara zainteresovanih strana.

Izvjestaj sa javne rasprave dostupan je na linku https://www.gov.me/clanak/izvjestaj-o-

sprovedenoj-javnoj-rasptravi-za-nacrt-zakona-o-izmjenama-i-dopunama-zakona-o-
alternativnim-investicionim-fondovima.

7: Monitoring i evaluacija
- Koje su potencijalne prepreke za implementaciju propisa?
- Koje ¢e mjere biti preduzete tokom primjene propisa da bi se ispunili ciljevi?
- Koji su glavni indikatori prema kojima ¢e se mjeriti ispunjenje ciljeva?
- Ko ¢e biti zaduzen za sprovodenje monitoringa i evaluacije primjene
propisa?

Koje su potencijalne prepreke za implementaciju propisa?
Potencijalnih prepreka za implementaciju propisa nema.
Koje ¢e mjere biti preduzete tokom primjene propisa da bi se ispunili ciljevi?

Da bi se ispunili ciljevi, bi¢e sprovedene dodatne regulatorne aktivnosti, radi donoSenja
neophodnih podzakonskih akata za implementaciju zakona, kao i uspostavljanje i tehnicko
prilagodavanje informacionog sistema Komisije za trZiSte kapitala, radi prosljedivanja
informacija ESMA-i koja obavlja funkciju tijela za prikupljanje podataka za ESAP,
sprovodenje obuke zaposlenih u Komisiji za trziste kapitala i drustvima za upravljanje u
vezi sa novim obavezama o digitalnoj operativnoj otpornosti i dostavljanju informacija,
kontinuirano pracenje uskladenosti i izvjeStavanje o sprovodenju zakona.

Koji su glavni indikatori prema kojima ¢e se mjeriti ispunjenje ciljeva?

Glavni indikatori za mjerenje ispunjenja ciljeva bi¢e stepen uskladenosti nacionalnog
zakonodavstva sa pravnom tekovinom Evropske unije u oblasti, uspostavljanje tehnickih
i organizacionih uslova za dostavljanje i objavljivanje informacija putem Jedinstvene
evropske pristupne tacke, povecanje digitalne operativne otpornosti drustava za
upravljanje, povecanje transparentnosti i efikasnije obavljanje nadzora od strane Komisije
za trZiSte kapitala.

Ko ¢e biti zaduZen za sprovodenje monitoringa i evaluacije primjene propisa?

Za monitoring ovog zakona bice zaduZena Komisija za trziSte kapitala koja ¢e, u okviru
svojih godisnjih izvjeStaja o radu, Skupstinu Crne Gore redovno izvjeStavati o
najznacajnijim indikatorima u oblasti primjene ovog zakona.

Datum i mjesto

_ StarjeSina

U Podgorici, 22. 12. 2025. godine



PREDLOG
ZAKON
O IZMJENAMA | DOPUNAMA ZAKONA O ALTERNATIVNIM INVESTICIONIM
FONDOVIMA

Clan1

U Zakonu o alternativnim investicionim fondovima (,Sluzbeni list CG*, broj 24/25) u
Clanu 6 stav 1 tacka 68, tatka na kraju se zamjenjuje tatka-zarezom i dodaje se Sesnaest
novih tacaka koje glase:

,09) ESCB je Evropski sistem centralnih banaka;

70) predmarketinSka aktivnost je direktno ili indirektno pruzanje informacija ili
obavjestenja o investicionim strategijama ili investicionim idejama od strane DZUAIF-a, ili u
njegovo ime, potencijalnim profesionalnim investitorima koji u Evropskoj uniji imaju boraviste
ili registrovano sjediste kako bi se ispitalo njihovo interesovanje za AlF ili pojedini njegov dio,
koji joS nije osnovan ili koji je osnovan, ali za koji joS nije poslato obavjeStenje o namjeri
obavljanja marketinga u skladu sa ¢lanom 87 stav 1 ili clanom 91 stav 1 ovog zakona, u drzavi
¢lanici u kojoj potencijalni investitori imaju boraviste ili registrovano sjediste, a koje ni u jednom
od ta dva slu¢aja nema osobine ponude ili plasiranja potencijalnom investitoru kako bi ulozio
u udjele ili akcije tog AlF-a ili njegovog dijela;

71) centralni depozitar hartija od vrijednosti je pravno lice koje upravlja sistemom
za saldiranje hartija od vrijednosti, odnosno koje pored te funkcije vrsi i po€etno evidentiranje
u sistemu, u nematerijalizovanom obliku i/ili osigurava i vodi raCune hartija od vrijednosti na
najvecem nivou;

72) kapital AlF-a je ukupni uplaceni kapital i neopozivi neuplaceni dio kapitala AlF-a
izraCunat na osnovu iznosa koji preostaje za ulaganje nakon odbitka svih naknada, trodkova i
izdataka koje direktno ili indirektno snose investitori;

73) AlIF koji primjenjuje finansijsku polugu je AlF C&iju izlozenost povec¢ava DZUAIF
koji njime upravlja, pozajmljivanjem novca ili hartija od vrijednosti, odnosno zauzimanjem
pozicija finansijskom polugom ugradenom u pozicije sa derivatima ili na bilo koji drugi nacin;

74) digitalna operativna otpornost je sposobnost drustva za upravljanje da izgradi,
obezbijedi i redovno preispituje svoju operativnu cjelovitost i pouzdanost, tako da koriS¢enjem
usluga trecih lica (pruzalaca IKT usluga) direktno ili indirektno obezbjeduje sve potrebne IKT
kapacitete za bezbjednost mreznih i informacionih sistema koje koristi, kao i za kontinuirano i
kvalitetno pruzanje usluga, uklju¢ujuéi i u uslovima poremecaja;

75) mrezni i informacioni sistem je:

a) elektronska komunikaciona mreza, odnosno sistem za prenos, bez obzira na to da
li se zasniva na stalnoj infrastrukturi ili centralizovanom upravljatkom kapacitetu, i ako je
primjenjivo, oprema za preusmjeravanje ili usmjeravanje, kao i druga sredstva, ukljuujudi i
mrezne elemente koji nisu aktivni, a koji omogucavaju prenos signala putem zi¢anih, radio,
optickih ili drugih elektromagnetnih sredstava, ukljuCujuéi satelitske mreze, zemaljske fiksne
mreze (sa komutacijom kanala ili paketa podataka, ukljuCujuéi internet) i pokretne mreze,
elektroenergetske kablovske sisteme u mjeri u kojoj se koriste za prenos signala, mrezZe koje
se koriste za radijsko i televizijsko emitovanje, kao i kablovske televizijske mreze, bez obzira
na vrstu informacija koje prenose;

b) svaki uredaj ili skup povezanih ili srodnih uredaja, od kojih jedan ili vie njih
programski izvrSava automatsku obradu digitalnih podataka; ili

c) skup digitalnih podataka koji se Cuvaju, obraduju, dobijaju ili prenose elementima iz
podtag. a i b ove tacke radi njihovog rada, upotrebe, zastite i odrzavanja;

76) IKT rizik je svaka razumno prepoznatljiva okolnost koja je povezana sa upotrebom
mreznih i informacionih sistema, a koja, ako do nje dode, moze izazvati negativne posljedice
u digitalnom ili fizi€kom okruzenju i ugroziti bezbjednost mreznih i informacionih sistema, bilo
kog alata ili procesa koji zavisi od tehnologije, poslovnih operacija, procesa ili pruzanja usluga;

77) IKT rizik povezan sa tre¢im licima je IKT rizik koji mozZe nastati za drustvo za
upravljanje ili depozitara u vezi sa koriS¢enjem IKT usluga koje pruzaju trec¢a lica (pruzaoci
IKT usluga) ili njihovi podugovaraci, uklju€ujuci i aranZmane za eksternalizaciju;



78) tre¢a strana pruzaoc IKT usluga je preduzetnik koji pruza IKT usluge;

79) IKT usluga je digitalna i usluga obrade podataka koja se putem IKT sistema
kontinuirano pruza jednom ili vise unutrasnjih ili spoljasnjih korisnika, ukljucuju¢i usluge
zakupa informati¢ke opreme i hardverske usluge koje obuhvataju pruzanje tehnicke podrdke
od strane pruzaoca hardvera putem azuriranja softvera ili ugradenog softvera, uz izuzetak
tradicionalnih analognih telefonskih usluga;

80) Jedinstvena evropska pristupna tacka (ESAP) je centralizovana platforma
Evropske unije za pristup javno dostupnim informacijama relevantnim za finansijske usluge,
trziSta kapitala i odrzivost;

81) tijelo za prikupljanje je ESMA, kojoj Komisija prosleduje informacije koje se u
skladu sa ovim zakonom prikupljaju i javno objavljuju, radi njihove dostupnosti putem
Jedinstvene evropske pristupne tacke (ESAP);

82) metapodaci su strukturisane informacije koje opisuju i omogucéavaju lakse
pretraZivanje, identifikaciju i upotrebu podataka;

83) identifikaciona oznaka pravnog lica (LEI) je jedinstveni kod kojim se, u skladu
sa medunarodnim standardima, identifikuje pravno lice;

84) format iz kojeg se mogu izdvojiti podaci je otvoreni oblik elektronske datoteke
koji omogucava da se podaci lako prepoznaju, izdvoje i Citaju pomocu elektronskih aplikacija,
i koji je dostupan javnosti bez ograni¢enja za njegovu upotrebu i ponovnu obradu.”.

Clan 2

U ¢lanu 9 stav 6 tacka 2 podtacka c, taCka na kraju se zamjenjuje tacka-zarezom i
dodaje se nova podtacka koja glasi:

,d) druga funkcija ili djelatnost koju DZUAIF ve¢ obavlja u vezi sa AIF-om kojim upravlja
u skladu sa ovim ¢lanom ili u vezi sa uslugama koje pruza u skladu sa ovim stavom, pod
uslovom da se svakim moguéim sukobom interesa prouzrokovanim obavljanjem ove funkcije
ili djelatnosti drugim licima upravlja na odgovarajuci nacin.“.

Stav 8 tacka 2 briSe se.

Dosadasnje tac. 3 i 4 postaju tac€. 2 3.

Clan 3

U ¢lanu 20 stav 2 mijenja se i glasi:

»(2) Uz zahtjev za izdavanje dozvole za rad iz stava 1 ovog ¢lana, Komisiji se
dostavljaju:

1) podaci o ¢lanovima uprave DZUAIF-a, a posebno u vezi sa poslovima upravljanja
AlF-om, koji uklju€uju:

a) opis funkcije i nadleznosti ¢lanova uprave;

b) opis linija izvjeStavanja i zaduzenja ¢lanova uprave u DZUAIF-u i izvan njega;

c) pregled vremena koje ¢lanovi uprave DZUAIF-a posvecuju svakom svom
zaduzenju;

d) opis kadrovskih i tehni¢kih resursa koji podrzavaju obavljanje poslova za koje su
zaduzeni ¢lanovi uprave;

2) podaci o firmi ili naziv i PIB ili drugu odgovarajucu identifikacionu oznaku DZUAIF-
a,

3) podaci o identitetu direktnih ili indirektnih vlasnika kvalifikovanog u€esca, visinu tog
uceSc¢a kao i usku povezanost;

4) program planiranih aktivnosti DZUAIF-a, koji ukljuCuje detaljan prikaz organizacione
strukture DZUAIF-a kao i izjavu DZUAIF-a, iz koje proizilazi na koji nacin planira da trajno
ispunjava zahtjeve iz ovog zakona, kao i detaljan opis odgovarajucih kadrovskih i tehnickih
resursa kojima ¢e DZUAIF da osigura ispunjavanje navedenih obaveza;

5) podaci o politikama nagradivanja iz ¢lana 34 ovog zakona;

6) podaci o postupcima delegiranja poslova na treca lica u skladu sa €l. 47 i 50 ovog
zakona, a koji uklju€uju minimalno sljedece:

a) za svako trece lice:

- firmu ili naziv i PIB ili drugu odgovarajucu identifikacionu oznaku;



- nadleznost suda ili drugog organa drZzave u kojoj ima sjediste;

- nadzorni organ tre¢eg lica, ako ga ima;

b) detaljan opis kadrovskih i tehnickih resursa koje ¢e DZUAIF da koristi za:

- obavljanje svakodnevnih poslova upravljanja portfeliem ili upravljanja rizicima u
DZUAIF-u;

- pracenje i nadziranje delegiranih poslova,

c) za svaki AIF kojim upravlja ili namjerava da upravlja:

- kratak opis delegirane funkcije upravljanja portfeljem, ukljucujuci informaciju da li je
delegiranje djelimi¢no ili potpuno;

- kratak opis delegirane funkcije upravljanja rizicima, uklju€uju¢i informaciju da li je
delegiranje djelimiéno ili potpuno; i

7) opis periodiénog sprovodenja mjera dubinske analize koju DZUAIF treba da
sprovodi radi pra¢enja delegiranih poslova ili aktivnosti.”.

U stavu 5 poslije rijeci: ,dozvolama za rad” dodaju se rijeci: ,i 0 svim promjenama u
AlF-ovima kojim taj DZUAIF upravlja ili trguje u Evropskoj Uniji“.

Clan 4

U ¢lanu 26 stav 3 mijenja se i glasi:

,(3) Clanovi uprave zajedno vode poslove i zastupaju DZUAIF, a jedan é&lan uprave
DZUAIF mora da ima prebivaliste ili stalno boraviste u Crnoj Gori i duzan je da vodi poslove
DZUAIF-a u, odnosno iz Crne Gore, a drugi ¢lanovi uprave mogu da imaju prebivaliste ili
stalno boraviSte u drzavi &lanici i sa podru¢ja te drzave &lanice mogu da vode poslove
DZUAIF-a.”

Clan 5
U ¢lanu 35 poslije stava 2 dodaje se novi stav koji glasi:
»(3) DZUAIF duzan je da u svoje politike nagradivanja ukljuci informacije o uskladenosti
politike sa uklju€ivanjem rizika odrzZivosti i da te informacije objavljuje na svojoj internet
stranici, kao i da ih redovno azurira.”.

Clan 6

U ¢lanu 37 poslije stava 4 dodaju se dva nova stava koja glase:

»(5) Kada DZUAIF upravlja ili namjera da upravlja AIF-om na inicijativu treceg lica,
uklju€ujuci slu€ajeve kada AlF koristi ime treceg lica koje je inicijator ili kada DZUAIF delegira
poslove u skladu sa ¢lanom 47 ovog zakona na trec€e lice koje je inicijator, DZUAIF je duzan
da, uzimajuéi u obzir eventualni konflikt interesa, dostavi Komisiji detaljna objasnjenja i dokaze
o uskladenosti sa st. 1 do 4 ovog ¢lana.

(6) DZUAIF iz stava 5 ovog &lana duzan je da posebno navede razumne korake koje
je preduzeo kako bi sprijecio konflikte interesa koji proizlaze iz odnosa sa tre¢im licem ili, ako
se ti konflikti interesa ne mogu sprijeciti, kako ih utvrduje, njima upravlja, prati i, prema potrebi,
objavljuje, a kako bi sprijecio da oni negativno uti€u na interese AlF-a i njegovih investitora.”.

Dosada3nji st. 5, 6 i 7 postaju st. 7,81 9.

Clan 7
U ¢lanu 39 stav 4 tacka 3, taCka na kraju zamjenjuje se tatka-zarezom i dodaje se
nova tacka koja glasi:
»4) uspostavi sistem IKT rizika.”.

Clan 8
Poslije Clana 40 dodaje se novi Clan koji glasi:
»Alati za upravljanje likvidno$¢éu
Clan 40a
(1) DZUAIF-u su dostupni minimalno sljedeci alati za upravljanje likvidnoS¢u AlF-a:
1) obustava izdavanja, otkupa i isplata udjela AlF-a koja predstavlja period kada
priviemeno nije dopusteno izdavanje, otkup i isplata udjela AlF-a;



2) ograniCenje isplate predstavlja privremeno i djelimi€no ograni€enje prava vlasnika
udjela ili akcija AlF-a da zahtijevaju isplatu svojih udjela ili akcija na nacin da investitori mogu
zahtijevati isplatu samo odredenog dijela svojih udjela ili akcija AlF-a;

3) produZenje rokova za prethodno obavjestenje koje predstavlja produZenje roka za
prethodno obavjestenje koju vlasnici udjela ili akcija AlF-a moraju dati DZUAIF-u nakon
minimalnog roka primjerenog za pojedinacni AlF prilikom otkupa njihovih udjela ili akcija;

4) naknada za isplatu koja predstavlja naknadu, u okviru unaprijed odredenog raspona
kojim se uzima u obzir trodak likvidnosti, a koju vlasnici udjela ili akcija AlF-a pla¢aju AlF-u
prilikom otkupa udjela ili akcija i kojom se osigurava da vlasnici udijela ili akcija koji ostaju u
AlIF-u ne budu nepravedno stavljeni u nepovoljan polozaj;

5) zastitno prilagodavanje cijena koje predstavlja unaprijed utvrdeni mehanizam kojim
se neto vrijednost udjela, odnosno cijena udjela ili akcija AlF-a prilagodava primjenom faktora
zastitnog prilagodavanja koji odrazava trosak likvidnosti;

6) dvostruko odredivanje cijena koje predstavlja unaprijed utvrdeni mehanizam kojim
se cijene izdavanja, otkupa i isplate udjela ili akcija AlF-a odreduju prilagodavanjem neto
vrijednosti udjela, odnosno cijene udjela ili akcija AlF-a faktorom koji odrazava troSak
likvidnosti;

7) naknada za spreCavanje razvodnjavanja koje predstavlja naknadu koju vlasnik
udjela ili akcija AlF-a pla¢a AlF-u, u vrijeme izdavanja, otkupa ili isplate udjela ili akcija, a
kojom se AlF-u nadoknaduje troSak likvidnosti koji je nastao zbog veli€ine te transakcije i
kojom se osigurava da drugi vlasnici udjela ili akcija nisu nepravedno stavljeni u nepovoljan
polozaj;

8) isplata u naturi koja predstavlja prenos imovine kojom AIF raspolaze, umjesto
gotovine, a kako bi se ispunili zahtjevi za otkup udjela ili akcija i isplatu vlasnika udjela ili akcija
AlF-a;

9) raCuni za odvajanje nelikvidne imovine koji predstavljaju odvajanje odredene
imovine AlF-a Cije su se ekonomske ili pravne karakteristike znatno izmijenile ili su postale
neizvjesne zbog izuzetnih okolnosti od ostale imovine AlF-a.

(2) DZUAIF je duzan da odabere najmanje dva odgovaraju¢a alata za upravljanje
likvidnoScu iz stava 1 tac€. 2 do 8 ovog €lana, nakon procjene primjerenosti tih alata u skladu
sa strategijom ulaganja, profilom likvidnosti i politikom otkupa AlF-a, pri ¢emu ne moze
odabrati samo alate iz stava 1 ta€. 5 i 6 ovog ¢lana.

(3) DZUAIF je duzan da u pravilima i osnivackim aktima AlF-a navede koje je alate za
upravljanje iz stava 1 ta¢. 2 do 8 ovog ¢lana odabralo za moguéu primjenu u interesu
investitora AlF-a.

(4) lzuzetno od stava 2 ovog ¢lana, DZUAIF moze za nov¢&ani fond kojim upravlja da
odabere samo jedan alat za upravljanje likvidnoS¢u iz stava 1 ta€. 2 do 8 ovog ¢lana.

(5) DZUAIF je duzan da uspostavi i primjenjuje detaljne politike i procedure za
aktivaciju i deaktivaciju svakog odabranog alata za upravljanje likvidnoS¢u, kao i operativne i
administrativnhe mjere za primjenu odabranih alata.

(6) DZUAIF je duzan da obavijesti Komisiju o odabiru iz stava 2 ovog ¢lana i dostavi
politike i procedure iz stava 3 ovog ¢lana, odmah nakon usvajanja.

(7) Isplata u naturi iz stava 2 tatka 8 ovog Clana moze se aktivirati samo za
ispunjavanje zahtjeva za otkup i isplatu udjela AlF-a od strane profesionalnih investitora i ako
odgovara srazmjernom udjelu imovine kojom AIF raspolaze.

(8) l1zuzetno od stava 7 ovog €lana, isplata u naturi ne mora odgovarati srazmjernom
udjelu imovine koju drzi AlF, ako se AIF nudi iskljuivo profesionalnim investitorima.

(9) DZUAIF je duzan da bez odlaganja Komisiji dostavi obavjestenje ako je:

1) aktiviralo alat za upravljanje likvidnoS¢u AlF-a iz stava 1 tacka 1 ovog €lana; i

2) aktiviralo ili deaktiviralo alate za upravljanje likvidnoScu iz stava 1 tac. 2 do 8 ovog
¢lana, na nacin koji nije u uobi¢ajen kako je predvideno pravilima ili osnivackim aktima AlF-a.

(10) DZUAIF je duzan da u razumnom roku Komisiji dostavi obavjeStenje prije
aktivacije ili deaktivacije alata za upravljanje likvidnoScu iz stava 1 tacka 9 ovog ¢lana.”



Clan 9

U ¢lanu 42 stav 1 tacka 2 mijenja se i glasi:

»2) mjere i postupke za nadzor i zastitu informacionog sistema i sistema za elektronsku
obradu podataka, ukljuCujuci i u pogledu mreznih i informacionih sistema koje je uspostavilo i
kojima upravlja u skladu sa pravilima za postizanje digitalne operativhe otpornosti, kao i
adekvatne mehanizme unutrasnjeg nadzora, uklju€ujuci narocito pravila za li¢ne transakcije
zaposlenih ili za posjedovanije ili upravljanje ulaganjima u finansijske instrumente radi ulaganja
za sopstveni racun, kojim se osigurava da se svaka transakcija koja ukljuCuje AIF moze
rekonstruisati prema svom porijeklu, uklju¢enim stranama, vrsti, kao i vremenu i mjestu na
kojem je izvrSena i da se imovina AlF-a kojim upravlja DZUAIF ulaze u skladu sa pravilima ili
osnivackim aktima AlF-a i zakonom;”.

Clan 10

Poslije Clana 42 dodaje se novi Clan koji glasi:

»Zahtjevi vezani za digitalnu operativnhu otpornost
Clan 42a

(1) DZUAIF duzan je da uspostavi okvir za unutrasnje upravljanje i kontrolu kojim se
osigurava efikasno i jasno upravljanje IKT rizicima, kako bi se postigao visok stepen digitalne
operativne otpornosti.

(2) DZUAIF je duzan da identifikuje, procjenjuje, prati i upravlja IKT rizicima kojima je
izloZzeno, uklju€ujudi rizike od ispada mreznih i informacionih sistema, sajber napada, gubitka
podataka ili drugih IKT poremecéaja, u cilju oCuvanja digitalne operativne otpornosti i
kontinuiteta poslovanja.

(3) DZUAIF je duzan da, radi postizanja visokog stepena digitalne operativhe
otpornosti iz stava 1 ovog ¢lana, ispunjava sljedece:

1) zahtjeve koji se odnose na:

a) upravljanje rizikom informacione i komunikacione tehnologije (IKT);

b) izvjeStavanje Komisije o znacajnim IKT incidentima i o ozbiljnim sajber prijetnjama;

c) izvjeStavanje Komisije o znacCajnim operativnim ili sigurnosnim incidentima
povezanima sa placanjem;

d) testiranje digitalne operativhe otpornosti;

e) razmjenu informacija i saznanja o sajber prijetnjama i ranjivostima,; i

f) mjere za dobro upravljanje IKT rizikom povezanim sa tre¢im stranama;

2) zahtjeve koji se odnose na ugovorne aranZzmane sklopljene izmedu trec¢ih strana
pruzalaca IKT usluga i DZUAIF-a.

(4) DZUAIF je duzan da upotrebljava i odrzava azuriranim IKT sisteme, protokole i
alate kako bi odgovorio na IKT rizik i upravljao njime, koji su:

1) primjereni nivou operacija koje podsti¢u poslovanje DZUAIF-a;

2) pouzdani;

3) opremljeni dovoljnim kapacitetom za pravilnu obradu podataka potrebnih za
obavljanje aktivnosti i pravovremeno pruzanje usluga, kao i kapacitetom za najjaCe
opterecenje nalozima, porukama ili transakcijama i, prema potrebi, u slu¢aju uvodenja nove
tehnologije;

4) tehnoloski otporni da mogu primjereno ispuniti dodatne potrebe za obradom
informacija u stresnim okolnostima na trziStu ili drugim nepovoljnim situacijama.

(5) DZUAIF je duzan da, bez odlaganja, obavijesti Komisiju o svakom znacajnom IKT
incidentu, koji ima ili moze imati negativan uticaj na kontinuitet poslovanja, bezbjednost
podataka ¢lanova AlF-a, mrezne i informacione sisteme ili pruzanje usluga DZUAIF-a.

(6) Blize uslove i standarde za upravljanje IKT rizicima, testiranje digitalne operativhe
otpornosti i saradnju sa pruzaocima IKT usluga, ukljuCujuci kriterijume za odredivanje kritiCnih
IKT trecih lica, kao i kriterijume za ocjenu znacajnosti IKT incidenta, rokove, nacin dostavljanja
i sadrzaj inicijalnih i zavrdnih obavjestenja o IKT incidentima, utvrduje Komisija.*

Clan 11
Poslije ¢lana 46 dodaje se devet novih ¢lanova koji glase:



,Utvrdivanje cijene udjela
Clan 46a

(1) Prilikom pocetne ponude udjela AlF-a bez svojstva pravnog lica cijenu odreduje
DZUAIF i navodi je u pravilima AlF-a i prospektu kada je to primjenjivo, a udjeli se dodjeljuju
investitorima na nacin propisan pravilima AlF-a i prospektom, kada je to primjenjivo.

(2) Na pocetnu ponudu akcija zatvorenog AlF-a osnovanog u obliku akcionarskog
drustva primjenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje trZiSte kapitala i zakona kojim se
ureduje osnivanje i poslovanje privrednih drustava, a na pocetnu ponudu udjela zatvorenog
AlF-a osnovanog u obliku drustva sa ograni¢enom odgovorno$¢u, odnosno komanditnog
drustva primjenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje osnivanje i poslovanje privrednih
drustava.

(3) Nakon isteka perioda pocetne ponude udjela AlF-a bez svojstva pravnog lica
utvrdivanije cijene udjela AlF-a odredeno je pravilima AlF-a i prospektom kada je to primjenijivo.

(4) Ako pravilima AlF-a bez svojstva pravnog lica i prospektom, kada je to primjenjivo,
nije odredeno drugacije, svako izdavanje udjela nakon pocetne ponude udjela iz stava 1 ovog
¢lana sprovodi se po zadnjoj utvrdenoj vazecoj neto vrijednosti imovine po udjelu.

Cijena udjela u AlF-u bez svojstva pravnog lica
Clan 46b
(1) Ako pravilima AlF-a bez svojstva pravnog lica i prospektom, kada je to primjenjivo,
nije utvrdeno drugadije, izdavanje i otkup udjela u AlF-u obavlja se tokom odredenog dana po
cijeni koja u vrijeme izvrSenja zahtjeva za izdavanje ili otkup udjela nije odredena, u skladu sa
ovim zakonom, odnosno pravilima AlF-a i prospektom kada je to primjenjivo, a na utvrdenu
cijenu dozvoljeno je obracunavati i naplaéivati ulazne i izlazne naknade.
(2) 1zdavanje i otkup udjela u AlIF-u za iznos maniji ili veci od utvrdene cijene udjela
(neto vrijednosti imovine po udjelu) nije dozvoljeno, osim ako pravilima AlF-a i prospektom
kada je to primjenjivo nije utvrdeno drugacije.

Objavljivanje cijene udjela u otvorenom AlF-u sa javhom ponudom
Clan 46¢
(1) DZUAIF je duzan da na svojoj internet stranici objavi utvrdenu cijenu udjela
otvorenog AlF-a sa javhom ponudom za svaki dan vrednovanja u kojem je obavljeno izdavanje
ili otkup udjela otvorenog AlF-a, a najmanje dva puta godisnje.
(2) Cijena udjela otvorenog AlF-u sa javnhom ponudom mora biti dostavljena svakom
investitoru na njegov zahtjev.

Otkup udjela u otvorenom AlF-u
Clan 46d

(1) Otkup udjela u otvorenom AlF-u je pravni posao kojim investitor konacno i
bezuslovno otuduje udjele AlF-a, na nacin da ih DZUAIF otkupljuje, a udjeli se isplacuju iz
imovine AlF-a.

(2) Investitor moze otuditi sve ili dio svojih udjela u otvorenom AIF-u i zahtijevati isplatu
tih udjela iz imovine otvorenog AlF-a, a DZUAIF ima obavezu da otkupi te udjele pod uslovima
navedenim u pravilima otvorenog AlF-a i prospektu kada je to primjenjivo.

(3) Investitor ima pravo da zahtijeva otkup udjela u otvorenom AlF-u pod uslovom da
je ovlas¢en da slobodno raspolagaze sa njima.

Otkup in specie u AlF-u bez svojstva pravnog lica
Clan 46e

(1) Otkup in specie, odnosno otkup prenosom odgovarajuceg procenta svake vrste
imovine AlF-a u ukupnoj vrijednosti jednakoj vrijednosti udjela AlF-a koji se time otkupljuju,
dopusten je, u mjeri u kojoj je to moguce i sprovodivo, u slu€aju kada bi se prodajom imovine
AlF-a, potrebnom za zadovoljenje zahtjeva za otkup velike vrijednosti, u nepovoljan polozaj
doveli ostali investitori AlF-a i pod uslovom da pravila AlF-a i prospekt kada je to primjenjivo
predvidaju otkup in specie.



(2) Kada bi se otkupom udjela iz ¢lana 49d ovog zakona u nepovoljan polozaj doveli
ostali investitori, dozvoljena je kombinacija otkupa in specie iz stava 1 ovog €¢lana i otkupa iz
¢lana 49d ovog zakona, pod uslovom da je to predvideno pravilima AlF-a i prospektom kada
je to primjenjivo.

Zamjena udjela u AlF-ovima bez svojstva pravnog lica
Clan 46f
Zamjena udjela u AlF-ima je istovremeni otkup udjela u jednom AlF-u i izdavanje udjela
u drugom AlF-u kojim upravlja isti DZUAIF, od strane istog investitora, i to za nov€ana sredstva
koja se investitoru isplac¢uju na ime otkupa udjela u AlF-u.

Obustava izdavanja i otkupa udjela u AlF-u bez svojstva pravnog lica
Clan 46g

(1) Otkup udjela u AIF-u moze da se obustavi samo ako DZUAIF i depozitar smatraju
da postoje osnovani i dovoljni razlozi za obustavu otkupa u interesu investitora ili potencijalnih
vlasnika udjela,a iz naznacenih razloga istovremeno se mora obustaviti i izdavanje udjela.

(2) Ako depozitar nije saglasan sa odlukom DZUAIF-a o obustavi izdavanja i otkupa
udjela u AlF-u, duZzan je o tome bez odlaganja da obavijesti Komisiju, a obustavu nije
dopusteno sprovesti.

(3) DZUAIF je duzan da bez odlaganja prijavi Komisiji, nadleznim organima mati¢ne
drzave €lanice AlF-a i nadleznim organima svih drzava u kojima se trguje udjelima, obustavu
izdavanja i otkupa udjela, kao i da 0 navedenom istovremeno obavijesti depozitara.

(4) Ako DZUAIF ne obavijesti depozitara da je ispunio obavezu iz stava 3 ovog ¢lana,
predmetnu obavezu DZUAIF-a duzan je da ispuni depozitar.

(5) DZUAIF je duzan da, svaku obustavu izdavanja i otkupa udijela, objavi na svojoj
internet stranici, za cijelo vrijeme trajanja obustave.

(6) Komisija moze naloziti izdavanje i otkup udjela u AlF-u ako je to u javnom interesu
ili interesu investitora u AlF.

(7) Komisija moze naloziti DZUAIF-u i depozitaru da priviemeno obustave izdavanje i
otkup udjela ako postoje osnovani i dovoljni razlozi za obustavu izdavanja i otkupa u interesu
investitora ili potencijalnih vlasnika udjela.

Rok za obustavu izdavanja i otkupa udjela u AlF-u bez svojstva pravnog lica
Clan 46h

(1) Obustava izdavanja i otkupa udjela iz ¢lana 469 stav 1 ovog zakona mora prestati
¢im je prije moguce, odnosno ¢im prestanu razlozi za obustavu izdavanja i otkupa, a najkasnije
u roku od 28 dana od pocetka obustave.

(2) Na osnovu zahtjeva DZUAIF-a Komisija izuzetno moZe produZziti rok iz stava 1 ovog
Clana, a zahtjev za izdavanje odobrenja za produZenje roka za obustavu i izdavanje udjela
DZUAIF podnosi najkasnije deset dana prije isteka roka iz stava 1 ovog ¢lana.

(3) Nastavak poslovanja AlF-a potrebno je bez odlaganja prijaviti Komisiji kao i
nadleznim organima svih drZzava u kojima se trguje udjelima AlF-a i objaviti na internet
stranicama DZUAIF-a.

(4) Blize uslove i naCin prijema zahtjeva za sticanje ili otkup udjela za vrijeme trajanja
obustave izdavanja i otkupa udjela, uslove utvrdivanja cijene udjela, rokove isplate kao i
uslove nastavka poslovanja nakon prestanka obustave izdavanja i otkupa udjela propisuje
Komisija.

Koriséenje alata za upravljanje likvidnoS¢u
Clan 46i
(1) DZUAIF koji upravlja otvorenim AIF-om moZe u interesu investitora AlF-a
priviemeno obustaviti izdavanje, otkup i isplatu udjela AlF-a ili aktivirati ili deaktivirati druge
alate za upravljanje likvidnoScu iz Clana 40a stav 1 ta€. 2 do 8 ovog zakona koje je odabrao u
skladu sa ¢lanom 40a stav 2 ovog zakona i naveo ih u pravilima AlF-a.



(2) DZUAIF moze u interesu investitora otvorenog AlF-a aktivirati raCune za odvajanje
nelikvidne imovine iz ¢lana 40a stav 1 tacka 9 ovog zakona.

(3) DZUAIF-u je dozvoljeno da koristi obustavu izdavanja, otkupa i isplate udjela
otvorenog AlF-a ili raune za odvajanje nelikvidne imovine samo u izuzetnim slu€ajevima,
kada to okolnosti zahtijevaju i kada je to opravdano u odnosu na interese investitora AlF-a.

(4) DZUAIF je duzan da bez odlaganja obavijesti Komisiju o aktiviranju i deaktiviranju:

1) obustave izdavanja, otkupa i isplate udjela otvorenog AlF-a; i

2) ostalih alata za upravljanje likvidnoSc¢u iz ¢lana 40a stav 1 tac. 2 do 8 ovog zakona
na nacin koji nije u uobi¢ajenom toku poslovanja, kako je predvideno pravilima AlF-a.

(5) DZUAIF je duzan da bez odlaganja po donosenju odluke o aktiviranju ili
deaktiviranju alata za upravljanje likvidnoSc¢u iz ¢lana 40a stav 1 tatka 9 ovog zakona
obavijesti Komisiju o planiranoj aktivaciji ili deaktivaciji.

(6) Komisija ¢e bez odlaganja obavijestiti nadlezne organe drzave ¢lanice domacina
UAIF-a, ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i cjelovitost finansijskog sistema,
ESRB o svim obavjeStenjima iz st. 4 i 5 ovog Clana.

(7) ESMA je ovlas¢ena da sa nadleznim organima drzava Clanica razmijenjuje
informacije primljene u skladu sa stavom 6 ovog ¢lana.

(8) Nacin prijema zahtjeva za sticanje ili otkup udjela za vrijeme trajanja obustave
izdavanja i otkupa udjela, utvrdivanja cijene udjela i rokove isplate, kao i zamjenu udjela u
jednom otvorenom AlF-u za udjele u drugom otvorenom AlF-u kojim upravlja isti DZUAIF,
propisuje Komisija.“.

Clan 12

U ¢lanu 47 stav 1 mijenja se i glasi:

»,(1) DZUAIF koji namjerava da delegira poslove iz ¢lana 8 i ¢lana 9 stav 6 tatka 2 ovog
zakona tre¢im licima, duzan je da prethodno o tome obavijesti Komisiju, prije nego $to
delegiranje poslova stupi na snagu.”.

U stavu 2 tacka 6 mijenja se i glasi:

,0) DZUAIF je u stanju da dokaze da je delegat kvalifikovan i sposoban za obavljanje
delegiranih poslova i pruzanje delegiranih usluga, da je izabran primjenom duzne paznje i da
DZUAIF moze u svako doba efikasno da nadzire obavljanje delegiranih poslova i pruzanje
delegiranih usluga, daje instrukcije delegatu i raskine ugovor o delegiranju poslova i pruzanja
delegiranih usluga sa trenutnim dejstvom kada je to u interesu investitora.”.

Stav 3 mijenja se i glasi:

»,(3) DZUAIF duzan je da osigura da se delegirani poslovi i usluge iz ¢lana 8 i ¢lana 9
stav 6 tacka 2 ovog zakona obavljaju, odnosno pruzaju u skladu sa ovim zakonom i pravilima
donijetim na osnovu ovog zakona, bez obzira na regulatorni status ili lokaciju treceg lica kojem
su poslovi i usluge delegirani, odnosno status ili lokaciju tre¢eg lica kojem su poslovi i usluge
delegirani od strane treceg lica, kao i da u kontinuitetu prati obavljanje delegiranih poslova od
strane delegata.”

Clan 13
U ¢lanu 48 stav 2 posilije rijeci: ,delegirati poslove“ dodaju se rijeci: ,i usluge iz ¢lana 8
i Clana 9 stav 6 taCka 2 ovog zakona“.

Clan 14
U ¢lanu 50 stav 1 poslije rijeCi: ,delegiranih poslova“ dodaju se rijeci: ,i usluga®“.

Clan 15
Poslije Clana 62 dodaje se novi Clan koji glasi:



.Komunikacija depozitara sa nadleznim organom
Clan 62a

(1) Depozitar AlF-a duzan je da na zahtjev nadleznih organa, nadleznog organa AlF-
a i nadleznog organa DZUAIF-a dostavi sve podatke i sve informacije koje je dobio, prikupio i
saznao obavljajuéi poslove u skladu sa ovim zakonom.

(2) Ako je nadlezni organ AlF-a ili DZUAIF-a razli¢it od nadleznih organa depozitara:

1) nadlezni organi depozitara duzni su da bez odlaganja nadleZznim organima AlF-a i
DZUAIF-a dostave sve podatke i informacije koje su im potrebne za izvrSavanje njihovih
nadzornih ovlaséenja; i

2) nadlezni organi AlF-a ili DZUAIF-a duzni su da bez odlaganja nadleznim organima
depozitara dostave sve podatke i informacije koje su im potrebne za izvrSavanje njihovih
nadzornih ovlaséenja.”.

Clan 16

U ¢lanu 64 stav 1 tacka 1 mijenja se i glasi:

»1) naziv AlF-a, opis investicione strategije i ciljeva AlF-a, informacije o tome gdije je
uspostavljen svaki centralni AlF i, ako je AlF fond sredstava o tome gdje su osnovani osnovni
fondovi, opis vrste imovine u koju AIF moZe da ulaze, tehnike koje mozZe da primjenjuje i sve
povezane rizike, sva primjenjiva investiciona ograni¢enja, okolnosti u kojima AlF moze da
koristi finansijsku polugu, vrste i izvore dozvoljene finansijske poluge i povezane rizike, sva
ograniCenja u pogledu upotrebe finansijske poluge i sve aranZmane kolaterala i ponovne
upotrebe imovine, kao i maksimalni nivo finansijske poluge koji DZUAIF ima pravo da koristi
za racun AlF-a;“.

Tacka 8 mijenja se i glasi:

»8) 0pis upravljanja rizikom likvidnosti AlF-a, ukljuujuci prava otkupa, kako u redovnim
tako i u vanrednim okolnostima, i postojeéih aranzmana otkupa ugovorenih sa investitorima,
kao i mogucnosti i uslove za primjenu alata za upravljanje likvidno$¢u u skladu sa ¢lanom 40a
ovog zakona;".

Poslije tatke 9 dodaje se nova tacka koja glasi:

,9a) popis naknada, taksi i troSkova koje snosi DZUAIF u vezi sa poslovanjem AlF-a,
koje direktno ili indirektno treba rasporediti AlF-u;”.

U stavu 4 tacka 3, tacka na kraju se zamjenjuje tatka-zarezom i dodaju se dvije nove
tacke koje glase:

»4) svim naknadama i troSkovima koje su direktno ili indirektno snosili investitori,
jednom godidnje; i

5) svakom mati¢nom drustvu, drustvu kéerki ili subjektu posebne namjene koris¢enom
u vezi sa ulaganjima AlF-a od strane ili u ime DZUAIF-a.“.

Poslije stava 5 dodaju se sedam novih stavova koji glase:

»(6) Ako AIF ucestvuje u transakcijama finansiranja putem hartija od vrijednosti u
skladu sa zakonom koji ureduje trziste kapitala, duzno je da u dokumentima iz stava 1 ovog
Clana naznadi te transakcije i ugovore o razmjeni ukupnog prinosa za koje DZUAIF ima
dozvolu za upotrebu, uklju€ujuéi i izjavu da se te transakcije i instrumenti upotrebljavaju.

(7) U slu€aju iz stava 6 ovog €lana, dokumenta iz stava 1 ovog ¢lana AlF-a narocito
sadrZe i sljedece podatke:

1) opésti opis transakcija finansiranja putem hartija od vrijednosti i ugovora o razmjeni
ukupnog prinosa koje AIF upotrebljava i razlog njihove upotrebe;

2) ukupne podatke koji se dostavljaju za svaku vrstu transakcija finansiranja putem
hartija od vrijednosti i ugovora o razmjeni ukupnog prinosa i to:

a) vrstu imovine koja njima mozZe biti obuhvaéena;

b) najveci udio imovine pod upravljanjem koja njima moze biti obuhvacena; i

¢) oc€ekivani udio imovine pod upravljanjem koji ¢e biti obuhvaéen svakim od nijih;

3) kriterijume upotrijebljene za izbor drugih ugovornih strana (uklju€ujuéi pravni status,
mati¢nu drzavu, minimalni kreditni rejting);

4) prihvatljivi kolateral sa opisom u odnosu na vrstu imovine, emitenta, dospijece,
likvidnost kao i diversifikaciju kolaterala i politike korelacije;



5) vrednovanje kolaterala sa opisom metodologije za vrednovanje kolaterala koja se
upotrebljava i razlog upotrebe, kao i podatak da li se upotrebljavaju dnevni prikazi trziSne
vrijednosti i dnevne varijacione marze;

6) upravljanje rizicima sa opisom rizika povezanih sa transakcijama finansiranja putem
hartija od vrijednosti i ugovorima o razmjeni ukupnog prinosa, kao i rizika povezanih sa
upravljanjem kolateralima, kao §to su operativni, likvidnosni, rizici ¢uvanja imovine, pravni
rizici kao i rizici druge ugovorne strane, i kada je to primjenjivo, rizici koji proizlaze iz njegove
ponovne upotrebe;

7) detaljne informacije o tome kako se imovina podlozna transakcijama finansiranja
putem hartija od vrijednosti i ugovorima o razmjeni ukupnog prinosa i primljeni kolaterali Cuvaju
(npr. kod depozitara fonda);

8) detaljne informacije o svim ograni¢enjima (regulatornim ili sopstvenim) u pogledu
ponovne upotrebe kolaterala; i

9) politika dijeljenja prihoda ostvarenih transakcijama finansiranja putem hartija od
vrijednosti i ugovorima o razmjeni ukupnog prinosa sa opisom udjela prihoda ostvarenih
transakcijama finansiranja putem hartija od vrijednosti i ugovorima o razmjeni ukupnog
prinosa koje dobija AlF i troSkova i naknada koji se dodjeljuju DZUAIF-u ili treéim stranama
(npr. posredniku kod pozajmljivanja), a u osnivackim aktima se takode navodi da li su ova lica
povezane sa drustvom za upravljanje.

(8) DZUAIF je duzan da, u pravilima ili osnivackim aktima, objavi sljedece podatke:

1) nadin na koji su rizici odrzZivosti uklju&eni u njihove odluke o ulaganjima;

2) rezultate procjene vjerovatnih ucinaka rizika odrZivosti na prinose AlF-a kojim
upravija;

3) naCin na koji su rizici odrzivosti ukljueni u njihove usluge investicionog
savjetovanja; i

4) rezultate procjene vjerovatnih uc€inaka rizika odrzivosti na prinose finansijskih
proizvoda o kojima pruzaju savjetovanje.

(9) Ako DZUAIF rizike odrzivosti ne smatra relevantnim, duzan je da u okviru podataka
iz stava 8 taC. 1i 3 ovog Clana saZeto i jasno objasni razloge za to.

(10) DZUAIF koji u poslovanju AlF-a promoviSe ekoloske ili socijalne karakteristike
duzan je da u pravilima ili osnivackim aktima AlF-a objavi podatke o stepenu realizacije ovih
karakteristika i ,ako je indeks odreden kao referentna vrijednost informacije, o tome dalli je i
na koji nacin taj indeks uskladen sa tom karakteristikom.

(11) Ako je AIF vezan za referentni indeks koji se odnosi na odrzivost ulaganja pravili
ili osnivacki akti mora da sadrze informacije o na€inu odredivanja indeksa uskladenog sa tim
ciliem i objaSnjenje o tome zasto i na koji nacin se utvrdeni indeks uskladen sa tim ciljem
razlikuje od Sireg trziSnog indeksa.

(12) Ako AIF koji se odnosi na odrzivost ulaganja i nije odreden indeks kao referentna
vrijednost, informacije koje se uklju€uju u pravila ili osnivacki akt moraju da sadrze objasnjenje
na koji nacin Ce se taj cilj ostvariti.”.

Dosada$niji stav 6 postaje stav 13.

Clan 17

U ¢lanu 65 stav 2 mijenja se i glasi:

»(2) lzvjestaji iz stava 1 ovog €lana moraju da sadrze informacije o instrumentima
kojima DZUAIF trguje, o trziStima na kojima je Clan ili gdje aktivho trguje, o glavnim
izlozenostima i najvaznijim koncentracijama za svaki od AlF-ova kojim DZUAIF upravlja, kao
i identifikatore potrebne za povezivanje dostavljenih podataka o imovini, AlF-ima i DZUAIF-
ovima sa drugim nadzornim ili javno dostupnim izvorima podataka.”.

U stavu 3 tacka 3 poslije rijeCi: ,operativni rizik“ dodaju se rijeCi: ,kao i ukupni iznos
finansijske poluge AlF-a“.

Stav 3 tacka 4 mijenja se i glasi:

»4) postupcima delegiranja koji se odnose na poslove upravijanja portfeljem ili
upravljanja rizicima, a koji uklju€uju sledece:



a) informacije o tre¢im licima kojima su delegirani poslovi: naziv i adresu registrovanog
sjediSta ili podruznice, postoji li uska povezanost sa DZUAIF-om, ima li odobrenje za
obavljanje poslova upravljanja imovinom, podatke o nadzornim organima mati¢ne drzave
Clanice, kao i identifikacione oznake koje su potrebne za povezivanje informacija dostavljenih
drugim nadzornim ili javno dostupnim izvorima podataka;

b) broj zaposlenih sa punim radnim vremenom koji u DZUAIF-u obavljaju svakodnevne
poslove upravljanja imovinom ili upravljanja rizicima;

) popis i opis delegiranih aktivnosti koje se odnose na poslove upravljanja portfeljem
i upravljanja rizicima;

d) ako je delegirana funkcija upravljanja imovinom, iznos i procenat imovine AlF-a u
odnosu na koju se upravljanje delegira;

e) broj zaposlenih sa punim radnim vremenom koji su u DZUAIF-u zaduzeni za
pracenje delegiranih poslova;

f) broj i datume sprovodenja periodiCnih provjera dubinske analize radi pracenja
delegiranih poslova, popis utvrdenih problema i, u slu€aju da je istih bilo, mjera donesenih za
rieSavanje tih problema kao i datume do kojih te mjere treba sprovesti;

g) u slu¢aju pod-delegiranja, informacije iz podtac. a, c i d ove tacke, o licima na koje
su pod-delegirane aktivnosti povezane sa poslovima upravljanja imovinom i upravljanja
rizicima; i

h) datume pocetka i zavrSetka postupaka delegiranja i pod-delegiranja.”.

U stavu 3 tacka 5, tacka na kraju zamjenjuje se tacka-zarezom i dodaje se nova tacka
koja glasi:

,0) spisak drzava ¢lanica u kojima DZUAIF ili distributer koji djeluje u ime DZUAIF-a
stvarno trguje udjelima ili akcijama AlF-a.“.

Clan 18
U ¢lanu 66 stav 7 poslije rije¢i ,ESMA-e“ dodaje se zarez i rijeci: ,nakon §to se
konsultovala sa ESRB-om,".

Clan 19
Poslije ¢lana 68 dodaju se dva nova ¢lana koja glase:
»Objavljivanje informacija na internet stranici DZUAIF-a
68a

(1) DZUAIF je duZan da objavljuje informacije o svojim politkama u vezi sa
ukljucivanjem rizika odrzivosti u svoj proces odludivanja o ulaganjima, odnosno u svoj proces
pruzanja usluga investicionog savjetovanja, na svojoj internet stranici.

(2) DZUAIF je duzan da na svojoj internet stranici redovno objavljuje i aZurira
informacije iz stava 1 ovog ¢lana ako:

1) uzima u obzir glavne Stetne ucinke odluka o ulaganjima na faktore odrzivosti, izjavu
o politikama duzne paznje u pogledu tih u€inaka, pri €emu uvazavaju svoju veli€inu, prirodu i
obim aktivnosti u vezi sa vrstama finansijskih proizvoda koje stavljaju na raspolaganje; ili

2) ne uzima u obzir glavne Stetne u€inke odluka o ulaganjima na faktore odrzZivosti,
jasne razloge zasto to ne Cine ukljuCujuci, ako je to relevantno, informacije o tome da i
namjeravaju da uzmu u obzir takve Stetne ucinke i kada to misle da ucCine.

(3) DZUAIF je duzan je u informacijama koje pruzaju u skladu sa stavom 1 tacka 1
ovog Clana, ukljuci najmanje sljedece:

1) informacije o politikama za utvrdivanje glavnih Stetnih u€inaka na odrzivost i
pokazatelja odrzivosti, kao i odredivanja prioriteta u vezi sa tim ucincima i pokazateljima;

2) opis glavnih Stetnih u€inaka na odrzivost i svih mjera preduzetih u vezi sa tim ili, ako
je to relevantno, planiranih mjera;

3) upucivanje na svoje poStovanje kodeksa odgovornog poslovnog ponaSanja i
medunarodno priznatih standarda u vezi sa duznom paznjom i izvjeStavanjem; i

4) informacije o tome da li uzimaju, vodeci racuna o svojoj veliCini, prirodi i obimu svojih
aktivnosti u vezi sa pruzanjem usluga investicionog savjetovanja, u obzir glavne Stetne ucinke
na faktore odrzivosti ili informacije o tome zbog &ega pri pruzanju usluga investicionog



savjetovanja ne uzimaju u obzir glavne Stetne ulinke odluka o ulaganjima na faktore
odrzivosti.

Dostupnost podataka na jedinstvenoj Evropskoj pristupnoj tacki
Clan 68b

(1) Kada DZUAIF javno objavljuje informacije iz ¢l. 63 i 64 ovog zakona duzan je da
istovremeno sa javnom objavom informacija dostavi te informacije Komisiji, radi prosljedivanja
ESMA-i koja ima svojstvo tijela za prikupljanje informacija, radi njihove dostupnosti na
Jedinstvenoj evropskoj pristupnoj tacki (ESAP), u formatu i sa metapodacima u skladu sa ovim
zakonom i pravilima Komisije.

(2) Informacije iz stava 1 ovog Clana moraju biti pripremljene i dostavljene u formatu
koji omogucéava izdvajanje i obradu podataka, ili, kada je to propisano medunarodnim
standardima, u formatu koji omoguéava automatsko prepoznavanije i Citanje podataka pomocu
elektronskih aplikacija.

(3) Format iz kojeg se mogu izdvojiti podaci je otvoreni oblik elektronske datoteke koji
omogucava da se podaci lako preuzmu, Citaju i obraduju, bez ogranicenja u pogledu njihove
upotrebe.

(4) DZUAIF i AIF duzni su da pribave i odrzavaju vazeéu identifikacionu oznaku
pravnog lica (LEI), u skladu sa medunarodno priznatim standardima.

(5) Oznaka iz stava 4 ovog ¢lana koristi se prilikom svake dostave i objave informacija
koje se odnose na DZUAIF ili AlIF, u skladu sa propisima o dostavljanju informacija za
Jedinstvenu evropsku pristupnu tacku (ESAP).

(6) Tehnicke formate, standarde i metapodatke, upotrebu identifikacione oznake
pravnog lica u izvjestajima i objavama kao i nacin, rokove i postupak dostavljanja informacija
Komisiji, prosljedivanja ESMA-i koja ima svojstvo tijela za prikupljanje informacija, u skladu sa
medunarodno prihvaéenim pravilima o standardizaciji elektronskih podataka i objavljivanju
informacija, propisuje Komisija.

Clan 20

U ¢lanu 69 stav 2 mijenja se i glasi:

,(2) Komisija informacije prikupljene na osnovu ¢lana 66 ovog zakona u vezi svih
DZUAIF-ova koje ona nadzire i informacije prikupljene na osnovu izdavanja dozvole za rad
DZUAIF-ovima, stavlja na raspolaganje nadleznim organima drugih drzava ¢lanica, ESMA-i,
EBA-i, EIOPA-i i ESRB-u, kada je god to potrebno za obavljanje njihovih duznosti, u skladu
sa odredbama ovog zakona kojima se ureduje saradnja izmedu nadleznih organa.®.

Poslije stava 2 dodaju se dva nova stava koja glase:

» (3) Komisija ¢e sve informacije prikupljene na osnovu ¢lana 66 ovog zakona, a u vezi
sa svim DZUAIF-ima koje nadzire staviti na raspolaganje ESCB-u isklju€ivo u statisti¢ke svrhe,
u skladu sa odredbama ovog zakona kojima se ureduje saradnja izmedu nadleznih organa.

(4) Komisija ¢e u skladu sa odredbama ovog zakona kojima se ureduje saradnja
izmedu nadleznih organa i bilateralno, bez odlaganja, dostaviti informacije i nadleznim
organima direktno zainteresovanih drugih drzava Clanica, ako DZUAIF koji je subjekt nadzora
Komisije ili AIF kojim upravlja taj DZUAIF moZe potencijalno da predstavlja znacajan izvor
rizika druge ugovorne strane za kreditnu instituciju ili za druge relevantne institucije u drugim
drZzavama ¢lanicama ili stabilnosti finansijskog sistema u drugoj drzavi €lanici.”.

Dosadasnji st. 3,415 postaju st. 5,61 7.

Clan 21
U ¢lanu 70 stav 1 rijeci: ,stav 5 zamijenjuju se rijeCima: ,stav 7°.

Clan 22
U ¢lanu 91 stav 1 tacka 8, taCka na kraju zamjenjuje se tatka-zarezom i dodaje se
nova tacka koja glasi:



“9) podatke, uklju€ujuci adresu, koji su potrebni za izdavanje rauna ili saopstavanje o
eventualnim primjenjivim regulatornim naknadama ili taksama nadleznih organa drzave
Clanice domacina.”.

Clan 23
Poslije ¢lana 91 dodaju se dva nova ¢lan koiji glase:
»Uslovi za predmarketinske aktivnosti
Clan 91a
(1) DZUAIF iz Crne Gore i DZUAIF iz druge drzave &lanice mogu u Crnoj Gori da sprovode
predmarketindke aktivnosti, osim kada informacije koje se iznose potencijalnim profesionalnim
investitorima:

a) su dovoljne da bi se investitori mogli obavezati na sticanje udjela odredenog AlF-a;

b) imaju osobine obrazaca za upis udjela ili sliénih dokumenata, bilo da je rije¢ o nacrtu
bilo konaénom obliku; ili

¢) imaju osobine pravila, osnivackih akata AlF-a ili dokumenata ponude AlF-a koji jo$
nije osnovan, u konacnom obliku.

(2) Kada se potencijalnim profesionalnim investitorima stavljaju na raspolaganje nacrt
prospekta ili dokumenta ponude, ti dokumenti ne smiju sadrzati informacije koje potencijalnom
profesionalnom investitoru omoguéavaju donoSenje odluke o ulaganju, a u njima mora biti
jasno navedeno da:

a) ne predstavljaju ponudu ili poziv na upis udjela AlF-a;

b) se informacije koje su u njima navedene ne mogu smatrati pouzdanim jer nisu
potpune i podloZne su promjenama.

(3) DZUAIF-ovi iz stava 1 ovog €¢lana nijesu duzni da obavijeste Komisiju o sadrzaju
predmarketindkih aktivnosti ili licima kojima su bile upuéene ili da ispunjava bilo koje druge
uslove ili zahtjeve osim onih navedenih u ovom ¢&lanu prije njihovog sprovodenja.

(4) DZUAIF-ovi iz stava 1 ovog ¢lana duzni su da obezbijede da investitori ne stiCu
udjele AlF-a kroz predmarketinSke aktivnosti.

(5) DZUAIF-ovi iz stava 1 ovog €lana duzni su da obezbijede da investitori sa kojima
su komunicirali u sklopu predmarketindkih aktivnosti udjele AlF-a na koji se odnosila
predmarketinska komunikacija mogu ste¢i samo u skladu sa uslovima za trgovanje udjelima
AlF-a iz ¢lana 86, ¢lana 91 stav 1, ¢lana 105 stav 2 i ¢lana 107 ovog zakona.

(6) Svi udjeli postojeceg AlF-a u odnosu na koji je DZUAIF iz stava 1 ovog ¢lana
sprovodilo predmarketinSke aktivnosti ili AIF-a koji se osnovao kao rezultat predmarketindkih
aktivnosti, a koje su profesionalni investitori upisali ili stekli u roku od 18 mjeseci nakon $to je
DZUAIF zapoceo sa predmarketindkim aktivnostima, smatraju se rezultatom trgovanja i na
njih se primjenjuje obavjeStavanje Komisije o namijeri trgovanja iz ¢l. 87 i 91 ovog zakona.

(7) DZUAIF iz Crne Gore duzan je da u roku od dvije sedmice nakon $to je zapoc€eo
sa predmarketinSkim aktivnostima Komisiji dostavi neformalno pismo u papirnom obliku ili
putem elektronskih sredstava u kojem je potrebno da navede:

a) podatke o drzavama ¢lanicama u kojima se sprovode ili su se sprovodile
predmarketinske aktivnosti;

b) period tokom kojih se predmarketinSke aktivnosti sprovode ili su se sprovodile;

c) kratak opis predmarketinskih aktivnosti, ukljuCujuci informacije o predstavljenim
investicionim strategijama, i

d) popis AlF-ova ili podfondova krovnog AlF-a koji su ili su bili predmet
predmarketindkih aktivnosti, kada je to primjenjivo.

(8) Komisija ¢e, bez odlaganja, o informacijama iz stava 7 ovog ¢&lana obavijestiti
nadlezni organ drzave C&lanice u kojoj DZUAIF sprovodi ili je sprovodio predmarketinske
aktivnosti.

(9) Kada DZUAIF iz druge drzave ¢lanice sprovodi predmarketinske aktivnosti u Crnoj
Gori, Komisija moZe od nadleznog organa mati¢ne drzave tog DZUAIF-a da zatraZi dodatne
informacije o predmarketinskim aktivnostima koje se sprovode ili su se sprovodile u Crnoj
Gori.



(10) Osim DZUAIF-a, predmarketinSke aktivnosti u njegovo ime, u skladu sa uslovima
iz ovog Clana, u Crnoj Gori moze sprovoditi iskljucivo:

a) investiciono drustvo u skladu sa zakonom kojim se ureduje trziste kapitala;

b) kreditna institucija u skladu sa zakonom kojim se ureduje trziste kapitala,;

¢) drustvo za upravljanje UCITS fondovima u skladu sa zakonom kojim se ureduje
oshivanje i poslovanje otvorenih investicionih fondova sa javhom ponudom;

d) drugi DZUAIF iz Crne Gore ili iz druge drzave €lanice; i

e) vezani zastupnik u skladu sa zakonom kojim se ureduje trziSte kapitala.

(11) DZUAIF je duzan da primjereno dokumentuje sve aktivnosti, informacije i
dokumenta povezana sa sprovedenim predmarketinSkim aktivnostima.

Povlacenje obavjestenja o trgovanju
Clan 91b

(1) DZUAIF iz Crne Gore moZe povuci obavjestenje o trgovanju udjelima iz ¢lana 91
ovog zakona u odnosu na sve ili dio AlF-ova, kao i u odnosu na sve ili pojedinu drzavu Clanicu
domacina DZUAIF-a.

(2) DZUAIF koiji zeli da povuce obavjestenje iz ¢lana 91 ovog zakona mora da dostavi
obavjestenje Komisiji i priloZzi dokaze o ispunjavaniju sljedecih uslova:

1) da je DZUAIF, osim za zatvorene AlF-ove i ELTIF fondove iz ¢lana 134b ovog
zakona, dao opstu ponudu za otkup ili isplatu svih udjela AlIF-a na koji se odnosi povlacenje
obavjedtenja koje drze investitori u drzavi €lanici domacinu DZUAIF-a u odnosu na koju je
obavjestenje povuceno, bez odbijanja ili naplate naknada za otkup ili isplatu udjela;

2) da je ponuda iz tacke 1 ovog stava javno dostupna najmanje 30 radnih dana, kao i
da je ponudu iz taCke 1 ovog stava DZUAIF direktno ili preko finansijskih posrednika,
pojedinaéno uputio svim investitorima u drzavi ¢lanici domacinu DZUAIF-a, a u odnosu na
koju je obavjestenje povuceno i &iji mu je identitet poznat;

3) da je DZUAIF na javno dostupnom mediju, koji je uobi¢ajen za oglasavanje AlF-ova
i prikladan za tipi¢nog investitora u AlF, sto ukljuCuje i elektronska sredstva, objavio namjeru
povlagenja obavjestenja iz ¢lana 91 ovog zakona, kao i naveo AlF i drzavu ¢lanicu domacina
DZUAIF-a u odnosu na koje se obavjestenje povlaci; i

4) da je DZUAIF izmijenio ili raskinuo ugovore sa finansijskim posrednicima ili tre¢im
licima koji obavljaju distribuciju udjela AlF-a u odnosu na koje je obavjestenje povuceno, a
kako bi se sprijecilo njihovo novo, dalje, direktno ili indirektno distribuiranje, a izmjene ili raskid
ugovora primjenjuju se od dana povladenja obavjestenja iz ¢lana 91 ovog zakona.

(3) Od dana povla¢enja obavjestenja iz ¢lana 91 ovog zakona DZUAIF je duzan da
prestane sa novom ili daljom, direktnom ili indirektnom distribucijom udjela AlF-a u odnosu na
koji je povuceno obavjestenje u drzavi ¢lanici domacdinu DZUAIF-a.

(4) Komisija ¢e provjeriti da li je obavjeStenje iz stava 2 ovog €lana potpuno, a to
obavjestenje ¢e, najkasnije u roku od 15 radnih dana od dana prijema potpunog obavjestenja
iz stava 2 ovog Clana, proslijediti nadleznom organu drzave Clanice domacina DZUAIF-a i
ESMA-i.

(5) Komisija ¢e o prosljedivanju obavjestenja u skladu sa stavom 4 ovog ¢lana bez
odlaganja obavijestiti DZUAIF.

(6) DZUAIF-u je zabranjeno da sprovodi predmarketinSke aktivnosti u odnosu na
udjele AlF-a iz stava 2 tacka 3 ovog €lana ili u odnosu na uporedivu investicionu strategiju ili
ideju, u drzavi Clanici domacinu navedenog DZUAIF-a, u periodu od 36 mjeseci od dana
povlacenja obavjestenja iz ¢lana 91 ovog zakona.

(7) DZUAIF iz stava 1 ovog €lana duzan je da obezbijedi investitorima u Crnoj Gori koji
ostanu vlasnici udjela AlF-a u odnosu na koji je obavjeStenje povu€eno svu dokumentaciju i
informacije koje obezbjeduje investitorima tog AlF-a u mati¢noj drzavi ¢lanici DZUAIF-a,
ukljucujuci pravila AlF-a i prospekt kada je to primjenjivo, godiSnji izvjestaj AlF-a kao i podatak
o zadnjoj utvrdenoj neto vrijednosti imovine AlF-a, cijeni udjela AlF-a ili trziSnoj cijeni udjela
AlFa.

(8) DZUAIF moze informacije iz stava 7 ovog Clana da obezbijedi upotrebom
elektronskih ili drugih sredstava komunikacije.



(9) Komisija ¢e nadleznom organu drzave Clanice domacina DZUAIF-a proslijediti
informacije o svim izmjenama dokumenata iz ¢lana 91 stav 1 tac. 2 do 7 ovog zakona..

Clan 24

U ¢lanu 94 st. 2, 3 i 4 mijenjaju se i glase:

»(2) Ako namjeravana promjena dovodi do toga da upravljanje AlF-om od strane
DZUAIF-a ili sam DZUAIF vide ne bi bili uskladeni sa odredbama ovog zakona, Komisija ¢e u
roku od 15 radnih dana od prijema svih informacija iz stava 1 ovog ¢lana obavjestiti DZUAIF
da ne smije sprovesti tu promjenu, a u tom slucaju Komisija o tome obavjesStava nadlezne
organe drzave &lanice domacina DZUAIF-a.”.

(3) Ako suprotno st. 1i 2 ovog ¢lana namjeravana promjena je sprovedena, odnosno
ako se dogodila neplanirana promjena zbog koje upravljanje AlF-om od strane DZUAIF-a ili
sam DZUAIF viSe nije uskladen sa odredbama ovog zakona, Komisija ¢e preduzeti sve
odgovarajuée mjere u skladu sa odredbama ¢&lana 159 ovog zakona, uklju¢ujuéi, kada je to
potrebno, i zabranu marketinga udjela AlF-a, a o tome ¢e bez odlaganja obavijestiti nadlezne
organe drzave Clanice domacina DZUAIF.”.

(4) Ako su predmetne promjene prihvatljive, odnosno ako ne uti¢u na uskladenost
upravljanja AlF-om od strane DZUAIF-a ili uskladenost samog DZUAIF-a sa odredbama ovog
zakona, Komisija ¢e o tim promjenama, u roku od mjesec dana, obavijestiti nadlezne organe
drzave ¢lanice domacina DZUAIF-a.”.

Clan 25

U ¢lanu 97 st. 2 i 3 mijenjaju se i glase:

,(2) Ako namjeravana promjena dovodi do toga da upravljanje AlF-om od strane
DZUAIF-a ili sam DZUAIF ne bi viSe bio uskladen sa ovim zakonom, Komisija ¢e u roku od
15 radnih dana od prijema svih informacija iz stava 1 ovog ¢lana obavjestiti DZUAIF da ne
smije sprovesti tu promjenu.

(3) Ako suprotno st. 1 i 2 ovog ¢lana namjeravana promjena je sprovedena, odnosno
ako se dogodila neplanirana promjena zbog koje upravljanje AlF-om od strane DZUAIF-a ili
sam DZUAIF viSe nije uskladen sa odredbama ovog zakona, Komisija ¢e preduzeti sve
odgovarajuée mjere u skladu sa odredbama c¢lana 159 ovog zakona, a o tome ¢e bez
odlaganja obavijestiti nadlezne organe drzave Clanice domaéina DZUAIF-a.”.

Clan 26

U ¢lanu 101 stav 2 ta€. 2 i 3 mijenjaju se i glase:

»2) da tre¢a drzava u kojoj je osnovan AlF nije uklju¢ena na spisak Evropske unije o
visokoriziénim trec¢im zemljama;

3) da je tre¢a drzava u kojoj je osnovan AlF izvan Evropske unije potpisala sporazum
sa Crnom Gorom Kkoji u potpunosti ispunjava standarde iz ¢lana 26 OECD-ovog ugovora o
izbjegavanju dvostrukog oporezivanja dohotka i imovine i osigurava efikasnu razmjenu
informacija o poreskim pitanjima, ukljuCujuci sve multilateralne poreske sporazume, a ta tre¢a
zemlja nije navedena u popisu Evropske unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske
svrhe.“.

Clan 27

U ¢lanu 115 stav 1 tac. 6 i 7 mijenjaju se i glase:

,0) treca drzava u kojoj je osnovan DZUAIF nije uklju¢ena na spisak Evropske unije o
visokorizi¢nim tre¢im zemljama;

7) da je treCa drzava u kojoj je osnovan AlF izvan Evropske unije potpisala sporazum
sa Crnom Gorom koji u potpunosti ispunjava standarde iz ¢lana 26 OECD-ovog ugovora o
izbjegavanju dvostrukog oporezivanja dohotka i imovine i osigurava efikasnu razmjenu
informacija o poreskim pitanjima, uklju€ujuci sve multilateralne poreske sporazume, a ta tre¢a
zemlja nije navedena u popisu Evropske Unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske
svrhe;“.

Poslije stava 1 dodaje se novi stav koji glasi:



»(2) Ako se tre¢a drzava u kojoj je osnovan DZUAIF utvrdi kao visokorizi¢na tre¢a
drzava koja se nalazi na spisku Evropske unije o visokoriziCnim tre¢im zemljama ili je
navedena u popisu Evropske unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske svrhe, DZUAIF
je u odgovaraju¢em roku, koji ne moze biti duZi od dvije godine, duzan da preduzme mjere
koje su potrebne za ispravljanje stanja u pogledu AlF-ova kojima upravlja, uzimajuci u obzir
interese investitora.”.

Dosadasniji st. 2 i 3 postaju st. 3 i 4.

Clan 28
U ¢lanu 116 stav 1 rijeci: ,tacka 3“ zamijenjuju se rije€ima: ,tacka 4.

Clan 29

U ¢lanu 122 stav 2 tac. 2 i 3 mijenjaju se i glase:

,2) treCa drzava u kojoj je osnovan AIF nije ukljuCena na spisak Evropske unije o
visokoriziénim tre¢im zemljama;

3) tre¢a drzava, u kojoj je osnovan AIF potpisala je sporazum sa Crnom Gorom i
svakom drugom drzavom ¢lanicom u kojoj DZUAIF namjerava da stavi na trziSte udjele AlF-a
iz treCe drzave, koji u potpunosti ispunjava standarde iz ¢&lana 26 OECD-ovog ugovora o
izbjegavanju dvostrukog oporezivanja dohotka i imovine i osigurava efikasnu razmjenu
informacija o poreskim pitanjima, ukljucuju¢i sve multilateralne poreske sporazume, a ta tre¢a
zemlja nije navedena u popisu Evropske unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske
svrhe.”.

Clan 30
Poslije ¢lana 134 dodaju se dva nova ¢lana koja glase:
,Novéani fondovi
Clan 134a

(1) Nov€ani fondovi su nov€ani fondovi koji su osnovani kao AlF, u drzavi Clanici
odnosno kojima se upravlja ili trguje u drzavi €lanici, a koji ulaZzu u kratkoro¢nu imovinu i imaju
pojedinacni ili kumulativni cilj da nude prinose u skladu sa stopama na trZiStu novca ili da
ocuvaju vrijednost ulaganja.

(2) Za osnivanje i upravljanje nov€anim fondom potrebno je dobiti dozvolu za rad
Komisije.

(3) Novcani fondovi mogu se osnovati kao:

1) nov€ani fond sa promjenjivim NAV-om;

2) nov€ani fond javnog duga sa nepromjenjivim NAV-om;

3) novc&ani fond sa NAV-om niske volatilnosti.

(4) Komisija ¢e o dozvoli za rad iz stava 2 ovog €lana odlu€iti u roku od 60 dana od
dana prijema zahtjeva.

(5) Novcani fond koji je dobio dozvolu za rad od Komisije upisuje se u registar AlF-ova
koji vodi Komisija u skladu sa ¢lanom 135 ovog zakona.

(6) Na izdavanje dozvole za rad, uslove i nacin poslovanja, kao i zahtjeve za
izvjeStavanje nov&anih fondova koji su osnovani kao AlF, primjenjuju se odredbe zakona kojim
se ureduje poslovanje otvorenih investicionih fondova sa javnhom ponudom koje se odnose na
novCane fondove.

Evropski fondovi za dugoro€na ulaganja
Clan 134b

(1) Evropski fond za dugoro€na ulaganja je AIF za dugoro¢no ulaganje, Ciji je cilj
prikupljanje i usmjeravanje kapitala prema dugoro€nim ulaganjima u realnu ekonomiju, kojima
se promovisu evropski zeleni plan i druga prioritetna podrucja, u skladu sa ciljevima Evropske
unije za pametan i odrziv rast, koji je osnovan i kojim se trguje u Evropskoj uniji (u daljem
tekstu: ELTIF).

(2) Za osnivanje i upravljanje ELTIF-om potrebno je dobiti dozvolu za rad Komisije.



(3) ELTIF koji je dobio dozvolu za rad od Komisije upisuje se u registar AlF-ova koji
vodi Komisija u skladu sa ¢lanom 135 ovog zakona.

(4) Dozvola za rad ELTIF-a vazi u svakoj drzavi ¢lanici.

(5) Blizi sadrzaj zahtjeva za dobijanje dozvole za rad, uslove i nacin poslovanja, kao i
zahtjeve za izvjeStavanje ELTIF-a propisuje Komisija.“.

Clan 31

U ¢lanu 150 u stavu 1 rijeci: ,jasne i briSu se.

Poslije stava 3 dodaje se jedanaest novih stavova koji glase:

»(4) Ako Komisija u skladu sa ¢lanom 159 stav 2 tacka 10 ovog zakona nalozi DZUAIF-
u da aktivira ili deaktivira obustavu izdavanja, otkupa i isplate udjela iz ¢lana 40a stav 1 tacka
1 ovog zakona, o tome ¢e obavijestiti nadlezni organ drzave &lanice domacéina DZUAIF-a,
ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i integritet finansijskog sistema, ESRB.

(5) Nadlezni organi drzave ¢lanice domacina DZUAIF-a iz Crne Gore mogu zahtijevati
od Komisije da iskoristi svoja ovlaS¢enja iz ¢lana 159 stav 2 tacka 10 ovog zakona uz
navodenje razloga za taj zahtjev.

(6) Nadlezna tijela iz stava 5 ovog ¢lana duzna su, 0 svom su zahtjevu, da obavijeste
ESMA-u i ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i integritet finansijskog sistema, ESRB.

(7) Ako se Komisija ne slaze sa zahtjevom iz stava 5 ovog ¢lana o tome ¢e obavijestiti
nadlezni organ drzave ¢lanice domacéina DZUAIF-a, ESMA-u i, ESRB ako je o tom zahtjevu
obavijesten u skladu sa stavom 6 ovog €lana, uz navodenje razloga neslaganja.

(8) Kada je Crna Gora drzava €&lanica domacin DZUAIF-a iz druge drzave ¢lanice,
Komisija moze zahtijevati od nadleznog organa mati¢ne drzave ¢lanice DZUAIF-a da iskoristi
svoja ovlas¢enja koju ima u skladu sa propisom kojim su u nacionalno zakonodavstvo mati¢ne
drzave Clanice UAIF-a koje predvidaju ovlaS¢enja mati¢ne drZzave Clanice da zahtjeva
obustavu i izdavanje otkupa udjela u interesu viasnika udjela ili javnosti, uz navodenje razloga
za taj zahtjev, a Komisija ¢e o svom zahtjevu obavijestiti ESMA-u i ako postoje potencijalni
rizici za stabilnost i integritet finansijskog sistema, ESRB.

(9) Na osnovu informacija primljenih u skladu sa st. 6, 7 i 8 ovog ¢lana, ESMA ¢&e
nadleznom organu mati¢ne drzave ¢lanice DZUAIF-a bez nepotrebnog odlaganja izdati
miSljenje o izvrSavanju ovlascenja mati¢ne drzave Clanice da zahtijeva obustavu i izdavanje
otkupa udjela u interesu vlasnika udjela ili javnosti i o tome obavijestiti nadlezni organ drzave
Clanice domacina DZUAIF-a.

(10) Ako Komisija kao nadlezni organ mati¢ne drZzave ¢lanice DZUAIF-a ne postupi u
skladu sa misljenjem ESMA-e iz stava 9 ovog €lana ili ne namjerava da se uskladi sa tim
misljenjem, o tome je duzna obavijestiti ESMA-u i nadlezni organ drzave ¢lanice domacina
DZUAIF-a, navodedi razloge za takvo postupanje.

(11) U sluc€aju ozbiljne prijetnje zastiti investitora, urednom funkcionisanju i integritetu
finansijskih trzista ili stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog sistema u Evropskoj Uniji i osim
ako je takvo objavljivanje u suprotnosti sa legitimnim interesima investitora AlF-a ili javnosti,
ESMA moZe objaviti €injenicu da Komisija nije postupila ili da ne namjerava da se uskladi sa
njenim misljenjem, zajedno sa razlozima koje je Komisija navela za takvo postupanje.

(12) ESMA ¢e analizirati da li bi korist od objave iz stava 11 ovog ¢lana nadmasila
povecanje prijetnji zastiti investitora, urednom funkcionisanju i integritetu finansijskih trzista ili
stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog sistema u Europskoj Uniji koje proizlaze iz objave i o
objavi ¢e unaprijed obavijestiti Komisiju.

(13) Kada je Crna Gora drzava Clanica domacin DZUAIF-a iz druge drzave Clanice i
kada za to ima opravdane razloge, Komisija moze od nadleznog organa mati¢ne drzave
Clanice DZUAIF-a zahtjevati da bez odlaganja iskoristi svoja ovlaséenja koje ima u skladu sa
propisom kojim su u nacionalno zakonodavstvo matic¢ne drzave Clanice UAIF-a koje propisuju
ovlaséenja nadleznih organa ekvivalentna onim ovlasc¢enjima iz ¢lana 159 ovog zakona, osim
obustave izdavanja i otkupa udjela, uz navodenje razloga za taj zahtjev Sto je detaljnije
moguce, a Komsija ¢e o svom zahtjevu obavijestiti ESMA-u i ako postoje potencijalni rizici za
stabilnost i integritet finansijskog sistema, ESRB.



(14) Ako Komisija od nadleznih organa drzave Clanice domacina DZUAIF-a iz Crne
Gore primi zahtjev koji odgovara onom iz stava 13 ovog €lana, duzna je bez odlaganja o
utvrdenim okolnostima i preduzetim mjerama obavijestiti nadlezni organ drzave ¢lanice
domacina DZUAIF-a, ESMA-u i ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i integritet
finansijskog sistema, ESRB.

(15) ESMA od Komisije moze zahtjevati da joj bez odlaganja dostavi objasnjenja u vezi
sa posebnim slu€ajevima koji predstavljaju ozbiljnu prijetnju za$titi investitora, urednom
funkcionisanju i integritetu finansijskih trzista ili stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog sistema
Europske Unije.“.

Clan 32

U ¢lanu 159 stav 2 tacka 10 mijenja se i glasi:

,10) zahtiieva od DZUAIF-ova da aktiviraju ili deaktiviraju alate za upravljanje
likvidnoS¢u iz ¢lana 40a ovog zakona, u izuzetnim okolnostima i nakon savjetovanja sa
DZUAIF-om, u interesu investitora, ako postoje rizici za zastitu investitora ili finansijsku
stabilnost koji zahtijevaju takvu aktivaciju ili deaktivaciju;®.

Clan 33

U ¢lanu 171 stav 1 tacka 29 mijenja se i glasi:

»29) uzimajuci u obzir mjere i postupke za nadzor i zastitu informacionog sistema i
sistema za elektronsku obradu podataka, ukljuujuci i u pogledu mreznih i informacionih
sistema koje je uspostavilo i kojima upravlja u skladu sa pravilima za postizanje digitalne
operativne otpornostine uspostavi i ne sprovodi adekvatne mehanizme unutrasnjeg nadzora
ukljuc€ujuci, narocito, pravila za li€ne transakcije zaposlenih ili za posjedovanije ili upravljanje
ulaganjima u finansijske instrumente u svrhu ulaganja za sopstveni racun, kojim se barem
osigurava da se svaka transakcija koja ukljuCuje AlIF moZe rekonstruisati prema svom
porijeklu, ukljuéenim stranama, vrsti, kao i vremenu i mjestu na kojem je izvrSena, te da se
imovina AlF-a kojim upravlja DZUAIF ulazZe u skladu sa pravilima ili osnivackim aktima AlF-a
i vazec¢im zakonskim odredbama (Clan 42 stav 1 tacka 2);“.

Poslije tacke 30 dodaju se tri nove tacke koje glase:

»30a) ne uspostavi okvir za unutrasnje upravljanje i kontrolu kojim se osigurava
efikasno i jasno upravljanje IKT rizicima, kako bi se postigao visok stepen digitalne operativne
otpornosti (Clan 42a stav 1);

30b) ne identifikuje, ne procjenjuje, ne prati i ne upravlja IKT rizicima kojima je izloZzeno,
ukljucujuci rizike od ispada mreznih i informacionih sistema, sajber napada, gubitka podataka
ili drugih IKT poremecaja, u cilju oCuvanja digitalne operativne otpornosti i kontinuiteta
poslovanja (¢lan 42a stav 2);

30c) ne obavijesti Komisiju, bez odlaganja, o svakom zna¢ajnom IKT incidentu, koji
ima ili moze imati negativan uticaj na kontinuitet poslovanja, bezbjednost podataka ¢lanova
AlF-a, mrezne i informacione sisteme ili pruzanje usluga DZUAIF-a (Clan 42a stav 5);".

Poslije tacke 37 dodaje se nova tacka koja glasi:

»37a) ne objavi na svojoj internet stranici utvrdenu cijenu udjela otvorenog AlF-a sa
javnom ponudom za svaki dan vrednovanja u kojem je obavljeno izdavanje ili otkup udjela
otvorenog AlF-a, a najmanje dva puta godiSnje (¢lan 46¢ stav 1);"

Tac. 38 i 39 mijenjaju se i glase:

,38) koji namjerava da delegira poslove iz ¢l. 8 i 9 stav 6 taCka 2 ovog zakona tre¢im
licima, prethodno o tome ne obavijesti Komisiju, prije nego Sto delegiranje poslova stupi na
snagu (Clan 47 stav 1);

39) ne osigura da se delegirani poslovi i usluge iz ¢l. 8 i 9 stav 6 tacka 2 ovog zakona
obavljaju, odnosno pruzaju u skladu sa odredbama ovog zakona i pravila donijetih na osnovu
ovog zakona, bez obzira na regulatorni status ili lokaciju tre¢eg lica kojem su poslovi i usluge
delegirani, odnosno status ili lokaciju treceg lica kojem su poslovi i usluge delegirani od strane
treceg lica, kao i da u kontinuitetu ne prati obavljanje delegiranih poslova od strane delegata
(Clan 47 stav 3);".

Poslije tatke 52 dodaju se dvije nove tacke koje glase:



»02a) za svaki AlF kojim upravlja i za svaki AlF Cije udjele stavlja na trziste u Crnoj Gori
ili drzavi Clanici ne obavjestava jednom godisSnje investitore o svim naknadama i troSkovima
koje su direktno ili indirektno snosili investitori (¢lan 64 stav 4 tacka 4);

52b) za svaki AIF kojim upravlja i za svaki AlF Cije udjele stavlja na trziste u Crnoj Gori
ili drzavi €lanici ne obavjeStava investitore o svakom matiénom drustvu, drustvu kéeri ili
subjektu posebne namjene koris¢éenom u vezi sa ulaganjima AlF-a od strane ili u ime DZUAIF-
a (Clan 64 stav 4 tacka 5);".

Poslije tacke 62 dodaju se tri nove tacke koje glase:

,062a) ne objavi na svojojinternet stranici, informacije o svojim politikama u vezi sa
ukljucivanjem rizika odrzivosti u svoj proces odlucivanja o ulaganjima, odnosno u svoj proces
pruzanja usluga investicionog savjetovanja (¢lan 68a stav 1);

62b) pri javnom objavljivanju informacija iz ¢l. 63 i 64 ovog zakona istovremeno sa
javnom objavom informacija ne dostavi te informacije Komisiji, radi prosljedivanja ESMA-i koja
ima svojstvo tijela za prikupljanje informacija, u cilju njihove dostupnosti na Jedinstveno;j
evropskoj pristupnoj ta¢ki (ESAP), u formatu i sa metapodacima propisanim ovim zakonom i
pravilima Komisije (¢lan 68b stav 1);

62c) ne pribavi i ne odrzava vazecu identifikacionu oznaku pravnog lica (LEI), u skladu
sa medunarodno priznatim standardima (¢lan 68b stav 4);".

U tacki 63 rijeci: ,(Clan 69 stav 4)“ zamjenjuju se rije€ima: ,(¢lan 69 stav 6)“.

Posije tacke 86 dodaje se pet novih taCaka koje glase:

,86a) u roku od dvije sedmice, nakon 3to je zapoeo sa predmarketinSkim
aktivnostima, Komisiji ne dostavi neformalno pismo u papirnom obliku ili putem elektronskih
sredstava u kojem je potrebno da navede podatke (¢lan 91a stav 7);

86b) koji Zeli povucéi obavjestenje iz ¢lana 91 ovog zakona, ne dostavi obavjestenje o
tome Komisiji i priloZi dokaze o ispunjavanju uslova (€lan 91b stav 2);

86¢) od dana povlacenja obavjestenja iz ¢lana 91 ovog zakona ne prestane sa hovom
ili daljom, direktnom ili indirektnom distribucijom udjela AlF-a u odnosu na koji je povuceno
obavjestenje u drzavi Clanici domacinu DZUAIF-a (€lan 91b stav 3);

86d) sprovodi predmarketinske aktivnosti u odnosu na udjele AlF-a koji je naveden u
¢lanu 91b stav 2 ta¢ka 3 ovog zakona ili u odnosu na uporedivu investicionu strategiju ili ideju,
u drzavi €lanici domacinu navedenog DZUAIF-a, u periodu od 36 mjeseci od dana povlacenja
obavjestenja iz ¢lana 91 ovog zakona (¢lan 91b stav 6);

86e) ne obezbijedi investitorima u Crnoj Gori koji ostanu vlasnici udjela AlF-a u odnosu
na koji je obavjeStenje povuCeno svu dokumentaciju i informacije koje obezbjeduje
investitorima tog AlF-a u mati€noj drzavi Clanici DZUAIF-a, Sto ukljuCuje pravila AlF-a i
prospekt kada je to primjenjivo, godisSnji izvjestaj AlF-a kao i podatak o zadnjoj utvrdenoj neto
vrijednosti imovine AlF-a, cijeni udjela AlF-a ili trziSnoj cijeni udjela AlFa (¢lan 91b stav 7);".

Clan 34
U ¢lanu 173 stav 1 tacka 4, tacka na kraju zamjenjuje se tacka-zarezom i dodaju se
dvije nove tacke koje glase:
»9) osnuje i upravlja nov€anim fondom, a da nije dobilo dozvolu za rad Komisije (134a
stav 2);
6) osnuje i upravlja ELTIF-om, a da nije dobilo dozvolu za rad Komisije (134b stav 2).“.

Clan 35
Poslije Clana 175 dodaje se novi Clan koji glasi:
,» ROk za uskladivanje propisa
175a
Propisi iz €. 42a, 46h, 46i, 68b i 134b ovog zakona donije¢e se u roku od dvanaest
mjeseci od dana stupanja na snagu ovog zakona.“.



Clan 36

Clan 179 mijenja se i glasi:

Odredbe ¢lana 4 stav 1 tac. 2 i 3, ¢lana 10 stav 6, ¢lana 14 stav 4, ¢lana 15 stav 6,
¢lana 18 stav 4, ¢lana 20 stav 5, ¢lana 21 stav 6, &l. 34 do 36, ¢lana 49ist. 6i 7, ¢lana 51 stav
5, ¢lana 53, ¢lana 60 stav 3, ¢lana 66 stav 1 tacka 1 ist. 4, 6, i 7, ¢lana 67 stav 3, ¢lana 68b,
¢lana 69 st. 2 do 5 i stava 7, ¢lana 70, ¢l. 86 do 133, ¢&l. 134ai 134 b, &l. 149 do 156, ¢lana
158 stav 1 ta€. 3,4, i 5istav 2, ¢l. 163, 164 i 165, ¢l. 168, 1691 170, i &lana 171 stav 1 tac. 6
i 58 i ta€. 85 do 102 ovog zakona primjenjivace se od dana pristupanja Crne Gore Evropskoj
uniji.“.

Clan 37
Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom listu Crne
Gore".



OBRAZLOZENJE

I. USTAVNI OSNOV ZA DONOSENJE ZAKONA

Ustavni osnov za donoSenje ovog zakona sadrzan je u odredbi ¢lana 16 stav 1 tatka 5 Ustava
kojom je propisano da se zakonom, u skladu sa Ustavom, ureduju druga pitanja od interesa
za Crnu Goru.

Il. RAZLOZI ZA DONOSENJE OVOG ZAKONA

PostojeCa zakonska osnova za funkcionisanje alternativnih investicionih fondova je Zakon o
alternativnim investicionim fondovima ("Sluzbeni list CG", broj 24/25), kojim se ureduju: uslovi
za oshivanje i upravljanje alternativnim investicionim fondovima; uslovi za osnivanje i
poslovanje drustava za upravljanje alternativnim investicionim fondovima; poslovi i duznosti
depozitara, u smislu ovog zakona; nadzor Komisije za trZiSte kapitala Crne Gore (u daljem
tekstu: Komisija) nad upravljanjem alternativnim investicionim fondovima; saradnja Komisije
sa drugim nadleznim organima; i druga pitanja od znacaja za funkcionisanje alternativnih
investicionih fondova i drudtava za upravljanje alternativnim investicionim fondovima.

Predlozenim izmjenama zakona stvara se temelj za jaCanje regulatornog okvira iz oblasti
alternativnih investicionih fondova, u cilju ostvarivanja Sto veceg stepena sa pravnom
tekovinem EU u ovoj oblasti.

Programom pristupanja Crne Gore Evropskoj uniji 2024-2027, planirano je donosenje Zakona
0 izmjenama i dopunama Zakona o trzistu kapitala za IV kvartal 2025. godine, a primjena istog
za IV kvartal 2026. godine, radi daljeg usaglasavanja sa propisima EU.

S tim u vezi, potrebno je unaprijediti postoje¢i normativni okvir kroz izmijenjen i dopunjen
Zakon o alternativnim investicionim fondovima, odnosno nastaviti uskladivanje zakonodavnog
okvira sa pravnom tekovinom EU, radi ispunjavanja kriterijuma za pregovaracko poglavije 9.
Prvenstveno se uskladivanje vrSi sa sljedeéim direktivama, odnosno regulativama:

- DIREKTIVA (EU) 2019/1160 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 20. juna
2019. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ i 2011/61/EU u pogledu prekograni¢ne distribucije
subjekata za zajedni¢ka ulaganja;

- DIREKTIVA (EU) 2019/2034 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 27.
novembra 2019. o bonitethom nadzoru nad investicionim drustvima i izmjeni direktiva
2002/87/EZ, 2009/65/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU i 2014/65/EU;

- DIREKTIVA (EU) 2022/2556 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 14.
decembra 2022. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU,
2014/59/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 i (EU) 2016/2341 u pogledu digitalne operativne
otpornosti za finansijski sektor;

- DIREKTIVA (EU) 2023/2864 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 13.
decembra 2023. o izmjeni odredenih direktiva u pogledu uspostave i funkcionisanja
jedinstvene evropske pristupne tacke;

- DIREKTIVA (EU) 2024/927 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 13. marta
2024. o izmjeni direktiva 2011/61/EU i 2009/65/EZ u pogledu postupaka delegiranja,
upravljanja rizikom likvidnosti, nadzornog izvjeStavanja, pruzanja usluga depozitara i uvanja
te odobravanja zajmova od strane alternativnih investicionih fondova;

- REGULATIVA (EU) 2023/606 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 15. marta
2023. o izmjeni Regulative (EU) 2015/760 u pogledu zahtjeva koji se odnose na politike
ulaganja i uslove poslovanja evropskih fondova za dugoro¢na ulaganja i obima imovine



prihvatljive za ulaganja, zahtjeva u pogledu sastava i diversifikacije portfelja te pozajmljivanja
novCanih sredstava i drugih pravila o fondovima

- REGULATIVA (EU) 2015/760 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 29. aprila
2015. o evropskim fondovima za dugoro¢na ulaganja;

- REGULATIVA (EU) 2019/2088 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od
27.novembra 2019. o objavama povezanim sa odrzivoséu u sektoru finansijskih usluga;

- REGULATIVA (EU) 2017/1131 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 14. juna
2017. o nov€anim fondovima; i

- REGULATIVA (EU) 2015/2365 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 25.
novembra 2015. o transparentnosti transakcija finansiranja hartija od vrijednosti i ponovne
upotrebe te o izmjeni Regulative (EU) br. 648/2012.

Najznacajnije izmjene izvrSene su u dijelu: definisanja finansijske poluge, kapitala AlF-a,
centralnog depozitara, uvodenja pravila o predmarketinskim aktivnostima i povlaenju
obavjedtenja o trgovanju, Cime se omogucava jasniji i uredeniji rezim prekograni¢ne
distribucije AlF-ova, unapredenja pravila o komunikaciji i informisanju nadzornih organa,
rokovima i sadrzaju obavjestenja, uvodenja zahtjeva za dodatnim podacima koje je potrebno
dostaviti za trgovanje udjelima AlF-a u drugoj drzavi €lanici, uvodenja mehanizama odnosno
alata za upravljanje likvidnoséu, preciziranja pravila delegiranja i poddelegiranja, ukljuCujuci
obavezu prethodnog obavjestavanja Komisije, kao i detaljnijeg regulisanja nadzora od strane
Komisije, proSiraju se obaveze izvjeStavanja od strane DZUAIF-a, jatanja obaveza
izvjeStavanja, saradnje Komisije sa ESM-om, ESRB-om, uvodenja pravnog osnova za
informacionu i sajber bezbjednost u skladu sa pravnom tekovinom EU u dijelu digitalne
otpornosti, kao i evropske jedinstvene pristupne tacke,

uvodenja novih kategorija fondova i to evropskih fondova za dugoro€na ulaganja i nov€anih
fondova.

Takode, izmjenama i dopunama se teZi poboljdati okvir koji omogucava rjedavanje
potencijalnih rizika koji bi mogli proizacdi iz djelatnosti drustava za upravljanje alternativnim
investicionim fondovima i obezbjeduje efikasno pracenje tih rizika od strane Komisije, kao
nadzornog organa.

Dio razloga za donosenje Zakona o izmjenama i dopunama proistiCe i iz potrebe preciznijeg
prenoSenja odredbi pravne tekovine EU, otklanjanja neujednacenih tumacenja postojecih
normi i jacanja regulatornog i nadzornog kapaciteta Komisije.

Izmjenama i dopunama vazeceg zakona postize se viSi nivo uskladenosti sa prednje
navedenim direktivama EU, preciznije definisanje zakonskih procedura, prava i obaveza
drustava za upravljanje, investitora i drugih kontrolisanih subjekata, kao i jacanje mehanizama
upravljanja rizicima. Time se unapreduje stabilnost i transparentnost sistema alternativnih
investicionih fondova, obezbjeduje efikasnije pracenje potencijalnih rizika i stvaraju se
pretpostavke za dalji razvoj i modernizaciju regulatornog okvira, uz zadrZavanje do sada
postignutih standarda i dobrih rjeSenja u ovoj oblasti.

lll. USKLADENOST SA PRAVNOM TEKOVINOM EVROPSKE UNIJE | POTVRDENIM
MEDUNARODNIM KONVENCIJAMA

Ovaj zakon se donosi radi uskladivanja odredenih pitanja iz pregovaratkog Poglavlja 9 —
.Finansijske usluge“ sa relevantnom regulativom Evropske unije.

Naime, predloZzenim zakonom se u pravni sistem Crne Gore djelimi¢no implementira:

- DIREKTIVA (EU) 2019/1160 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 20.
juna 2019. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ i 2011/61/EU u pogledu prekograni¢ne distribucije
subjekata za zajednic¢ka ulaganja;



- DIREKTIVA (EU) 2019/2034 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 27.
novembra 2019. o bonitetnom nadzoru nad investicionim drustvima i izmjeni direktiva
2002/87/EZ, 2009/65/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU i 2014/65/EU;

- DIREKTIVA (EU) 2022/2556 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 14.
decembra 2022. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU,
2014/59/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 i (EU) 2016/2341 u pogledu digitalne operativhe
otpornosti za finansijski sektor;

- DIREKTIVA (EU) 2023/2864 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 13.
decembra 2023. o izmjeni odredenih direktiva u pogledu uspostave i funkcionisanja
jedinstvene evropske pristupne tacke;

- DIREKTIVA (EU) 2024/927 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 13. marta
2024. o izmjeni direktiva 2011/61/EU i 2009/65/EZ u pogledu postupaka delegiranja,
upravljanja rizikom likvidnosti, nadzornog izvjeStavanja, pruzanja usluga depozitara i uvanja
te odobravanja zajmova od strane alternativnih investicionih fondova,;

- REGULATIVA (EU) 2023/606 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 15. marta
2023. o izmjeni Regulative (EU) 2015/760 u pogledu zahtjeva koji se odnose na politike
ulaganja i uslove poslovanja evropskih fondova za dugoro¢na ulaganja i obima imovine
prihvatljive za ulaganja, zahtjeva u pogledu sastava i diversifikacije portfelja te pozajmljivanja
novCanih sredstava i drugih pravila o fondovima

- REGULATIVA (EU) 2015/760 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 29. aprila
2015. o evropskim fondovima za dugorocna ulaganja;

- REGULATIVA (EU) 2019/2088 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od
27.novembra 2019. o objavama povezanim sa odrzivoSéu u sektoru finansijskih usluga;

- REGULATIVA (EU) 2017/1131 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 14. juna
2017. o nov€anim fondovima; i

- REGULATIVA (EU) 2015/2365 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 25.
novembra 2015. o transparentnosti transakcija finansiranja hartija od vrijednosti i ponovne
upotrebe te o izmjeni Regulative (EU) br. 648/2012.

IV. OBRAZLOZENJE OSNOVNIH PRAVNIH INSTITUTA

Predlog zakona o izmjenama i dopuna Zakona o alternativnim investicionim fondovima
sadrzi 37 odredbi, kojima se reguliSe sljedece:

Clanom 1 mijenja se &lan 6 zakona, na nadin da se dodaje 16 novih tadaka kojima se
definiSe ESCB, predmarketindke aktivnosti, centralni depozitar hartija od vrijednosti, kapital
AlF-a, AIF koji primjenjuje finansijsku polugu, digitalna operativha otpornost, mrezni
informacioni sistem, IKT rizik, treéa strana pruzalac IKT rizika, IKT usluge, jedinstvena
evropska pristupna tatka (ESAP), metapodaci, identifikaciona oznaka pravnog lica (LEI) i
format iz kojeg se mogu izdvojiti podaci.

Clanom 2 mijenja se &lan 9 stav 6 tacka 2 zakona na nadin $to se dodaje nova
podtacka d koja uvodi novu pomoc¢nu uslugu koja predstavlja bilo koja drugu funkciju ili
djelatnost koju DZUAIF veC obavlja u vezi sa AIF-om kojim upravlja ili u vezi sa uslugama
koje pruza, pod uslovom da se svakim moguéim sukobom interesa prouzrokovanim
obavljanjem ove funkcije ili djelatnosti drugim licima upravlja na odgovarajuci nacin. Takode
se briSe stav 8 tacka 2.

Clanom 3 mijenja se ¢&lan 20 stav 2 zakona koji propisuje koja se dokumentacija
dostavlja uz zahtjev za izdavanje dozvole za rad druStva za upravljanje alternativnim
investicionim fondom, kao $to su podaci o ¢lanovima uprave DZUAIF-a, posebno u vezi sa
poslovima upravijanja AlF-om, podaci o firmi ili naziv i PIB ili drugu odgovarajuéu
identifikacionu oznaku DZUAIF-a, podaci o identitetu direktnih ili indirektnih vlasnika
kvalifikovanog ucesca, visinu tog u¢eséa kao i usku povezanost, program planiranih aktivnosti
DZUAIF-a sa detaljnim prikazom organizacione strukture DZUAIF-a kao i izjavu DZUAIF-a iz



koje proizlazi na koji naCin planira da trajno zadovoljava zahtjeve iz ovog zakona kao i
podzakonskih akata kao i detaljan opis odgovarajucih kadrovskih i tehni¢kih resursa kojima
¢e DZUAIF da osigura ispunjavanje navedenih obaveza, podaci o politikama nagradivanja,
podaci o postupcima delegiranja i pod-delegiranja poslova na trec¢a lica i opis periodicnog
sprovodenja mjera dubinske analize koju DZUAIF treba da sprovodi u cilju pracenja
delegiranih poslova ili aktivhosti. Takode, precizira se stav 5.

Clanom 4 mijenja se &lan 26 stav 3 zakona i propisuje se da &lanovi uprave zajedno
vode poslove i zastupaju DZUAIF, a jedan ¢&lan uprave DZUAIF mora da ima prebivaliste ili
stalno boraviste u Crnoj Gori i duzan je da vodi poslove DZUAIF-a sa teritorije Crne Gore, dok
drugi €lanovi uprave mogu da imaju prebivaliste ili stalno boravidte u drzavi &lanici i sa
podrucja te drzave ¢lanice mogu da vode poslove DZUAIF-a.

Clanom 5 mijenja se &lan 35 zakona na nacin da se dodaje novi stav koji propisuje
obavezu DZUAIF-a da u svojim politikama nagradivanja, ukljuci informacije o tome kako su te
politike uskladene sa uklju€ivanjem rizika odrzivosti i da objavljuje te informacije na svojoj
internet stranici, kao i da ih redovno azurira.

Clanom 6 mijenja se &lan 37 zakona na nadin da se nakon stava 4 dodaju 2 nova stava
koji propisuju obavezu DZUAIF-a da kada DZUAIF upravlja ili namjera da upravlja AlF-om na
inicijativu treceg lica, ukljuCujuci slu€ajeve kada AIF koristi ime treéeg lica koja je inicijator ili
kada DZUAIF delegira poslove na trece lice koje je inicijator, uzimajuéi u obzir eventualni
konflikt interesa dostavi Komisiji detaljana objasnjenja i dokaze o uskladenosti sa st. 1 do 4
Clana 37, te se dalje propisujue obaveza DZUAIF-a da posebno navede razumne korake koje
je preduzeo kako bi sprijecio konflikte interesa koji proizlaze iz odnosa sa tre¢im licem ili, ako
se ti konflikti interesa ne mogu sprijeciti, kako ih utvrduje, njima upravlja, prati i, prema potrebi,
objavljuje, a kako bi sprije€ilo da oni negativno utiCu na interese AlF-a i njegovih investitora.
Takode, vrsi se renumeracija stavova.

Clanom 7 mijenja se ¢&lan 39 stav 4 zakona na nadin da se dodaje nova tacka kojom
se uvodi obaveza DZUAIF-a da uspostavi sistem IKT rizika.

Clanom 8 dodaje se novi ¢lan 40a koji propisuje alate za upravljanje likvidno$éu koji
su dostupni DZUAIF-u, kao Sto su obustava izdavanja, otkupa i isplata udjela AlF-a,
ograniCenje isplate, produzenje rokova za prethodno obavjestenje, naknada za isplatu,
zastitno prilagodavanje cijena, dvostruko odredivanje cijena, naknada za sprjeCavanje
razvodnjavanja, isplata u naturi, racuni za odvajanje nelikvidne imovine. Nadalje se propisuje
obaveza DZUAIF-a da, nakon procjene primjerenosti navedenih alata u skladu sa strategijom
ulaganja, profilom likvidnosti i politikom otkupa AlF-, odabere najmanje dva odgovarajuca
alata za upravljanje | u pravilima | prospektu AlF-a naznaci koje je alate odabralo, takode
proisuje se izuzetak u odnosu nov€anih fondova odnosno da u slu€aju ovih fondova se moze
odabrati samo jedan alat za upravljanje likvidnoséu. Takode, propisuje se da je DZUAIF duzan
da uspostavi i primjenjuje detaljne politike i procedure za aktivaciju i deaktivaciju svakog
odabranog alata za upravljanje likvidnoS¢u kao i operativne i administrativne mjere za
primjenu odabranih alata, kao i obaveza da obavijesti Komisiju o odabiru alata uz obavezu
dostavljanja politika i procedura. Nadalje se predvida da isplata u naturi se moze aktivirati
samo za ispunjavanje zahtjeva za otkup i isplatu udjela AlF-a od strane profesionalnih
investitora i ako odgovara srazmjernom udjelu imovine kojom AlF raspolaze, uz izuzetak da
isplata u naturi ne mora odgovarati srazmjernom udjelu imovine koju drzi AlF, ako se AlF nudi
iskljucivo profesionalnim investitorima.

Clanom 9 mijenja se &lan 42 stav 1 tacka 2 zakona na nagin da se uvodi obaveza za
DZUAIF da uspostavi i sprovodi mjere i postupke za nadzor i zastitu informacionog sistema i
sistema za elektronsku obradu podataka, uklju€ujuéi i u pogledu mreznih i informacionih
sistema koje je uspostavilo i kojima upravlja u skladu sa pravilima za postizanje digitalne



operativne otpornosti, kao i adekvatne mehanizme unutrasnjeg nadzora uklju€ujuci, narocito,
pravila za li€ne transakcije zaposlenih ili za posjedovanje ili upravljanje ulaganjima u
finansijske instrumente u svrhu ulaganja za sopstveni racun, kojim se barem osigurava da se
svaka transakcija koja ukljuCuje AIF mozZe rekonstruisati prema svom porijeklu, ukljuéenim
stranama, vrsti, kao i vremenu i mjestu na kojem je izvrSena, te da se imovina AlF-a kojim
upravlja DZUAIF ulaze u skladu sa pravilima ili osnivackim aktima AlF-a i vaze¢im zakonskim
odredbama.

Clanom 10 dodaje se novi ¢lan 42a kojim se uvodi osnov za zahtjeve vezano za
digitalnu operativhu otpornost i isti se propisuje da je DZUAIF duzan da uspostavi okvir za
unutrasnje upravljanje i kontrolu kojim se osigurava efikasno i jasno upravljanje IKT rizicima,
kako bi se postigao visok stepen digitalne operativne otpornosti, kao i da da identifikuje,
procjenjuje, prati i upravlja IKT rizicima kojima je izlozeno, uklju€ujuci rizike od ispada mreznih
i informacionih sistema, sajber napada, gubitka podataka ili drugih IKT poremecaja, u cilju
oCuvanja digitalne operativne otpornosti i kontinuiteta poslovanja, takode se propisuje koje je
uslove DZUAIF duzan da ispuni cilju postizanja visokog stepena digitalne operativne
otpornosti, kao i da je duzan da upotrebljava i odrZzava azuriranim IKT sisteme, protokole i
alate kako bi odgovorio na IKT rizik i upravljao njime. Takode, uvodi se obaveza za DZUAIF
da bez odlaganja obavijesti Komisiju o svakom znac¢ajnom IKT incidentu, koji ima ili moze
imati negativan uticaj na kontinuitet poslovanja, bezbjednost podataka ¢lanova AlF-a, mrezne
i informacione sisteme ili pruzanje usluga DZUAIF-a. Uvodi se pracni osnov za dono$enje
podzakonskog akta kojim se ureduju blizi uslovi i standardi za upravljanje IKT rizicima,
testiranje digitalne operativne otpornosti i saradnju sa pruzaocima IKT usluga, ukljuujuéi
kriterjume za odredivanje kriticnih IKT trecih lica, kao i kriterijumi za ocjenu znacajnosti IKT
incidenta, rokove, nacin dostavljanja i sadrzaj inicijalnih i zavr$nih obavjeStenja o IKT
incidentima.

Clanom 11 dodaje se 9 novih ¢lanova 46a, 46b, 46¢, 46d, 46e, 46f, 46g, 46h i 46i.

Clanom 46a propisuje se da prilikom poéetne ponude udjela AIF-a bez svojstva pravnog lica
cijenu odreduje DZUAIF i navodi je u pravilima AlF-a i prospektu kada je to primjenjivo, a udjeli
se dodjeljuju investitorima na nacin propisan pravilima AlF-a i prospektom, kada je to
primjenjivo, te da se na pocetnu ponudu akcija zatvorenog AlF-a osnovanog u obliku
akcionarskog drustva primjenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje trziSte kapitala i zakona
kojim se ureduje osnivanje i poslovanje privrednih drustava, a na po€etnu ponudu udjela
zatvorenog AlF-a osnovanog u obliku drustva sa ogranienom odgovorno$¢éu odnosno
komanditnog drustva primjenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje osnivanje i poslovanje
privrednih drustava., te da je nakon isteka perioda po¢etne ponude udjela AlF-a bez svojstva
pravnog lica utvrdivanje cijene udjela AlF-a odredeno, pravilima AlF-a i prospektom kada je
to primjenjivo, te da se svako izdavanje udjela nakon pocCetne ponude udjela iz stava 1 ovog
&lana sprovodi se po zadnjoj utvrdenoj vaZzecéoj neto vrijednosti imovine po udjelu.. Clanom
46b se predvida da ako pravilima AlF-a bez svojstva pravnog lica i prospektom, kada je to
primjenjivo, nije utvrdeno drugadije, izdavanje i otkup udjela u AlIF-u obavlja se tokom
odredenog dana po cijeni koja u vrijeme izvrSenja zahtjeva za izdavanje ili otkup udjela nije
odredena, nego odrediva, u skladu sa ovim zakonom i propisima donesenim na osnovu ovoga
zakona odnosho pravilima AlF-a i prospektom kada je to primjenjivo, a na utvrdenu cijenu
dozvoljeno je obraCunavati i naplacivati ulazne i izlazne naknade, te da nije dopusteno
izdavanje i otkup udjela u AlF-u za iznos maniji ili veci od utvrdene cijene udjela.

Clanom 46c¢ se predvida obaveza DZUAIF-a da utvrdenu cijenu udjela otvorenog AlF-a objavi
na svojoj internet stranici za svaki dan vrednovanja u kojem je obavljeno izdavanije ili otkup
udjela otvorenog AlF-a, a najmanje dva puta godisSnje., kao i da ista u sluCaju AlF-a sa javhom
ponudom mora biti dostavljena svakom investitoru na njegov zahtjev.

Clanom 46d propisuije se da je otkup udjela u otvorenom AIF-u je pravni posao kojim investitor
konacno i bezuslovno otuduje udjele AlF-a, na naCin da ih DZUAIF otkupljuje, a udjeli se
isplacuju iz imovine AlF-a, kao i da investitor mozZe otuditi sve ili dio svojih udjela u otvorenom
AlF-u i zahtijevati isplatu tih udjela iz imovine otvorenog AlF-a, a DZUAIF ima obvezu otkupiti



te udjele pod uslovima navedenim u pravilima otvorenog AlF-a i prospektu kada je to
primjenijivo.

Clanom 46e se predvida otkup prenosom odgovarajuéeg procenta svake vrste imovine AlF-a
u ukupnoj vrijednosti jednakoj vrijednosti udjela AlF-a koji se time otkupljuju, dopusten je, u
mjeri u kojoj je to moguce i sprovodivo, u sluCaju kada bi se prodajom imovine AlF-a,
potrebnom za zadovoljenje zahtjeva za otkup velike vrijednosti, u nepovoljan polozaj doveli
ostali investitori AlF-a i pod uslovom da pravila AlF-a i prospekt kada je to primjenjivo
predvidaju otkup in specie.

Clanom 46f se propisuje da je zamjena udjela u AlF-ima istovremeni otkup udjela u jednom
AlF-uiizdavanje udjela u drugom AlF-u kojim upravlja isti DZUAIF, od strane istog investitora,
i to za nov€ana sredstva koja se investitoru isplaéuju na ime otkupa udjela u AlF-u.

Clanom 469 propisuje se da se otkup moze obustaviti samo ako DZUAIF i depozitar smatraju
da postoje oshovani i dovoljni razlozi za obustavu otkupa u interesu investitora ili potencijalnih
vlasnika udjela,a iz naznacenih razloga istovremeno se mora obustaviti i izdavanje udjela, kao
i da ako depozitar nije saglasan sa tim da je duZan da o tome obavijesti Komisiju i da u tom
slu¢aju otkup nije moguce sprovesti, predvida se i obaveza DZUAIF-a da svaku obustavu
izdavanja i otkupa udjela, objavi na svojoj internet stranici, za cijelo vrijeme trajanja obustave..
Nadalje se propisuje da Komisija mozZe naloZiti izdavanje i otkup udjela u AlF-u ako je to u
javnom interesu ili interesu investitora u AlF.

Clanom 46h se predvida da obustava izdavanja i otkupa udjela iz &lana 49g stav 1 ovog
zakona mora prestati ¢im je prije moguce, odnosno &im prestanu razlozi za obustavu
izdavanja i otkupa, a najkasnije u roku od 28 dana od pocetka obustave, kao i moguénost
produZenja tog roka od strane Komisije. Uvodi se pravni osnova za donosenje podzakonskog
akta kojim se odreduju bliZi uslovi i nacin prijema zahtjeva za sticanje ili otkup udjela za vrijeme
trajanja obustave izdavanja i otkupa udjela, uslovi utvrdivanja cijene udjela, rokove isplate kao
i uslovi nastavka poslovanja nakon prestanka obustave izdavanja i otkupa udijela.

Clanom 46i propisuje se da DZUAIF koji upravija otvorenim AIF-om moZe u interesu
investitora AlF-a priviemeno obustaviti izdavanje, otkup i isplatu udjela AlF-a ili aktivirati ili
deaktivirati druge alate za upravljanje likvidnoséu iz ¢lana 40a stav 1 tac. 2 do 8 ovog zakona
koje je odabrao u skladu sa ¢lanom 40a stav 2 ovog zakona i naveo ih u pravilima AlF-a, kao
i da u interesu investitora otvorenog AlF-a aktivirati raune za odvajanje nelikvidne imovine iz
Clana 40a stav 1 tatke 9 ovog zakona, te da mu je dozvoljeno da koristi obustavu izdavanja,
otkupa i isplate udjela otvorenog AlF-a ili raCune za odvajanje nelikvidne imovine samo u
izuzetnim slu€ajevima, kada to okolnosti zahtijevaju i kada je to opravdano sa obzirom na
interese investitora AlF-a. Takode, propisuje se obaveza DZUAIF-a da vez odlaganju
obavijesti Komisiju o aktiviranju i deaktiviranju obustave izdavanja, otkupa i isplate udjela
otvorenog AlF-, odnosno alata za upravljanje likvidnoScu iz ¢lana 40.a stav 1 ta€. 2 do 8 ovog
zakona. Predvida se obaveza Komisije da o tome obavijesti nadleZzne organe drzave Clanice
domacina UAIF-a, ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i cjelovitost
finansijskog sistema, ESRB. Uvodi se pravni osnov za donoSenje podzakonskog akta kojim
se propisuje nacin prijema zahtjeva za sticanje ili otkup udjela za vrijeme trajanja obustave
izdavanja i otkupa udjela, utvrdivanja cijene udjela i rokove isplate te zamjenu udjela u jednom
otvorenom AlF-u za udjele u drugom otvorenom AlF-u kojim upravlja isti DZUAIF.

Clanom 12 mijenja se &lan 47 zakona na nacin da se mijenja stav 1 na nadin da se
propisuje obaveza DZUAIF-a koji namjerava da delegira poslove tre¢im licima, prethodno o
tome obavijesti Komisiju, prije nego Sto delegiranje poslova stupi na snagu. Nadalje mijenja
se stav 2 tatka 6 na nacin da propisuje da obaveza DZUAIF —a da dokaze da je delegat
kvalifikovan i sposoban za obavljanje delegiranih poslova i pruzanje delegiranih usluga, da je
izabran primjenom duzZne paznje, kao i da mozZe u svako doba efikasno da nadzire obavljanje
delegiranih poslova i pruzanje delegiranih usluga, daje instrukcije delegatu i raskine ugovor o
delegiranju poslova i pruzanja delegiranih usluga sa trenutnim dejstvom kada je to u interesu
investitora. Takode, mijenja se stav 3 na nacin da predvida obavezu DZUAIF-a da osigura da
se delegirani poslovi i usluge obavljaju odnosno pruzaju u skladu sa odredbama ovoga zakona
i pravila donijetih na osnovu ovog zakona, bez obzira na regulatorni status ili lokaciju tre¢eg



lica kojem su poslovi i usluge delegirani, odnosno status ili lokaciju treceg lica kojem su poslovi
i usluge delegirani od strane treceg lica, kao i da u kontinuitetu prati obavljanje delegiranih
poslova od strane delegata.

Clanom 13 precizira se ¢lan 48 stav 2 zakona.
Clanom 14 precizira se ¢lan 50 stav 1 zakona.

Clanom 15 dodaje se novi ¢lan 62a zakona na nadin da se propisuje da je depozitar
AlF-a duzan da na zahtjev svojih nadleznih organa, nadleznog organa AlF-a i nadleznog
organa DZUAIF-a dostavi sve podatke i sve informacije koje je dobio, prikupio i saznao
obavljaju¢i poslove propisane ovim zakonom. Takode se predvida da ukoliko su nadlezni
organi AlF-a ili DZUAIF-a razli¢iti od nadleznoh organa depozitara da su nadlezni organi
depozitara duzni da bez odlaganja nadleznim organima AlF-a i DZUAIF-a dostave sve
podatke i informacije koje su im potrebne za izvr§avanje njihovih nadzornih ovlad¢enja i da su
nadlezni organi AlF-a ili DZUAIF-a duzni da bez odlaganja nadleznim organima depozitara
dostave sve podatke i informacije koje su im potrebne za izvrSavanje njihovih nadzornih
ovlaséenja.

Clanom 16 mijenja se &lan 64 zakona na nadin da se isti precizira i da se uvodi nova
tacka u stavu 1 poslije tacke 9 koja se odnosi na popis naknada, taksi i troSkova koje snosi
DZUAIF u vezi sa poslovanjem AlF-a, koje direktno ili indirektno treba rasporediti AlF-u.
Takode, dodaje se nova tacka u stavu 4 koja propisuje obavezu DZUAIF-a da za svaki AlF
kojim upravlja i za svaki AIF Cije udjele stavlja na trZiste u Crnoj Gori ili drzavi &lanici,
periodi€no obavjeStava investitore o o svim naknadama i troSkovima koje su direktno ili
indirektno snosili investitori, jednom godiSnje i 0 svakom maticnom drustvu, drustvu kceri ili
subjektu posebne namjene koriséenom u vezi sa ulaganjima AlF-a od strane ili u ime DZUAIF-
a. Takode, vrSi se renumeracija stavova.

Clanom 17 mijenja se ¢lan 65 zakona, na nadin da se isti precizira i da se mijenja stav
2 koji propisuje da izvjestaji koji se dostavljaju Komisiji moraju da sadrze informacije o
instrumentima kojima DZUAIF trguje, o trzistima na kojima je €lan ili gdje aktivno trguje, o
glavnim izloZzenostima i najvaznijim koncentracijama za svaki od AlF-ova kojim DZUAIF
upravlja, kao i identifikatore potrebne za povezivanje dostavljenih podataka o imovini, AlF-ima
i DZUAIF-ovima sa drugim nadzornim ili javno dostupnim izvorima podataka. Takode, mijenja
se stav 3 taCka 4 na nacin da se u odnosu na informacije koje Komisiji dostavlja DZUAIF za
svaki AlIF iz Crne Gore i iz drzave Clanice kojim upravlja, i za svaki od AlF-ova Cijeudjele u
AlF-u stavlja na trziste u EU propisuje da se te informacije odnose na postupke delegiranja
koji se odnose na poslove upravljanja portfeljem ili upravljanjima rizizicima koji ukljucuju i:
informacije o tre¢im licima kojima su delegirani poslovi, broj zaposlenih sa punim radnim
vremenom koji u DZUAIF-u obavljaju svakodnevne poslove upravljanja imovinom ili
upravljanja rizicima, popis i opis delegiranih aktivnosti koje se odnose na poslove upravljanja
portfeljem i upravljanja rizicima, ako je delegirana funkcija upravljanja imovinom, iznos i
procenat imovine AlF-a u odnosu na koju se upravljanje delegira, broj zaposlenih sa punim
radnim vremenom koji su u DZUAIF-u zaduzeni za praéenje delegiranih poslova, broji datume
sprovodenja periodicnih provjera dubinske analize radi pracenja delegiranih poslova i datume
pocCetka i zavrSetka postupaka delegiranja i poddelegiranja. Dodaje se u stavu 3 tacka koji
propisuje da se u izvjeStaju dostavlja i spisak drzava Clanica u kojima DZUAIF ili distributer
koji djeluje u ime DZUAIF-a stvarno trguje udjelima ili akcijama AlF-a.

Clanom 18 precizira se Clan 66 zakona, na nacin da se u stavu 7 dodaje da se
konsultovanje sa ESRB-om.

Clanom 19 dodaju se dva nova ¢lana 68a i 68b.



Clanom 68a propisuje se obaveza DZUAIF-a da objavljuje informacije o svojim politikama u
vezi sa ukljucivanjem rizika odrzivosti u svoj proces odlucivanja o ulaganjima, odnosno u svoj
proces pruzanja usluga investicionog savjetovanja, na svojoj internet stranici, kao i da na
SV0joj internet stranici redovno objavljuje i azurira te informacije. Nadalje se propisuje da te
informacije treba da sadrze: informacije o svojim politikama za utvrdivanje glavnih Stetnih
ucinaka na odrzivost i pokazatelja odrzivosti, kao i odredivanja prioriteta u vezi sa tim ucincima
i pokazateljima, opis glavnih Stetnih u€inaka na odrzivost i svih mjera preduzetih u vezi sa time
ili, ako je to relevantno, planiranih mjera, upucivanje na svoje postovanje kodeksa odgovornog
poslovnog pona$anja i medunarodno priznatih standarda u vezi sa duznom paznjom i
izvieStavanjem i informacije o tome da li uzimaju , vodec¢i raCuna o svojoj veli€ini, prirodi i
obimu svojih aktivnosti u vezi sa pruzanjem usluga investicionog savjetovanja, u obzir glavne
Stetne ucinke na faktore odrzivosti ili informacije o tome zbog Cega pri pruzanju usluga
investicionog savjetovanja ne uzimaju u obzir glavne Stetne ucinke odluka o ulaganjima na
faktore odrzivosti.

Clanom 68b propisuje se obaveza DZUAIF-a da kada javno objavljuje informacije iz &l. 63 i
64 ovog zakona iste istovremeno sa javnom objavom informacija dostavi te informacije
Komisiji, radi prosljedivanja ESMA-i koja ima svojstvo tijela za prikupljanje informacija, u cilju
njihove dostupnosti na Jedinstvenoj evropskoj pristupnoj tacki (ESAP), u formatu i sa
metapodacima propisanim ovim zakonom i pravilima Komisije, te da navedene informacije
budu pripremljene i dostavljene u formatu koji omogucava izdvajanje i obradu podataka, ili,
kada je to propisano medunarodnim standardima, u formatu koji omoguc¢ava automatsko
prepoznavanje i Citanje podataka pomoéu elektronskih aplikacija. Takode se propisuje da
format iz kojeg se mogu izdvojiti podaci jeste otvoreni oblik elektronske datoteke Kkoji
omogucava da se podaci lako preuzmu, €itaju i obraduju, bez ograni¢enja u pogledu njihove
upotrebe, kao i obaveza da DZUAIF i AIF da pribave i odrzavaju vazecu identifikacionu oznaku
pravnog lica (LEI), u skladu sa medunarodno priznatim standardima. Uvodi se pravni osnov
za donoSenje podzakonskog akta kojim se definiSu tehnicki formati, standardi i metapodaci,
upotrebu identifikacione oznake pravnog lica u izvjeStajima i objavama kao i nacin, rokove i
postupak dostavljanja informacija Komisiji, prosljedivanja ESMA-i koja ima svojstvo tijela za
prikupljanje informacija, u skladu sa medunarodno prihva¢enim pravilima o standardizaciji
elektronskih podataka i objavljivanju informacija

Clanom 20 mijenja se ¢lan 69 stav 2 zakona na nadin da se propisuje da je Komisija
informacije koje prikupi na osnovu ¢lana 66 zakona duzna da stavi stavlja na raspolaganje
nadleznim organima drugih drZzava ¢lanica, ESMA-i, EBA-i, EIOPA-i i ESRB-u, kada je god to
potrebno za obavljanje njihovih duznost i to u skladu sa odredbama zakona koji reguliSu
saradnju izmedu nadleznih organa. Takode, dodaju se dva nova stava koji propisuju obavezu
Komisije da informacije prikuplijene na osnovu ¢lana 66 zakona koji se odnose na DZUAIF-
ove koje nadzire stavi na raspolaganje ESCB-u isklju€ivo u statistiCke svrhe i to u skladu sa
odredbama zakona koji reguliSu saradnju izmedu nadleznih organa, kao i obavezu da u skladu
sa odredbama ovog zakona koje ureduju saradnju izmedu nadleZnih organa i bilateralno, bez
odlaganja, dostaviti informacije i nadleznim organima direktno zainteresovanih drugih drzava
Clanica, ako DZUAIF koji je subjekt nadzora Komisije ili AIF kojim upravlja taj DZUAIF moze
potencijalno da predstavlja znacajan izvor rizika druge ugovorne strane za kreditnu instituciju
ili za druge relevantne institucije u drugim drzavama c¢lanicama ili stabilnosti finansijskog
sistema u drugoj drzavi Clanici. Vrsi se renumeracija stavova.

Clanom 21 precizira se &lan 70 stav 1 zakona.

Clanom 22 mijenja se &lan 91 zakona na ancin da se dodaje nova tacka koja propisuje
da obavjeStenje mora da sadrzi podatke, ukljuCujuéi adresu, koji su potrebni za izdavanje
raCuna ili saopS$tavanje o eventualnim primjenjivim regulatornim naknadama ili taksama
nadleznih organa drzave Clanice domacina.



Clanom 23 dodaje se dva nova ¢lana i to élan 91a kojim se predvida da DZUAIF iz
Crne Gore i DZUAIF iz druge drzave ¢lanice mogu u Crnoj Gori da sprovode predmarkentiske
aktivnosti osim ako informacije koje se iznose potencijalnim investitorima su dovoljne da bi se
investitori mogli obavezati na sticanje udjela odredenog AlF-a, odnosno ako te informacije
imaju osobine obrazaca za upis udjela ili sli€énih dokumenata, bilo da je rije¢ o nacrtu bilo
kona¢nom obliku ili imaju osobine prospekta, pravila, osnivackih akata AlF-a ili dokumenata
ponude AlF-a koji joS nije osnovan, u konacnom obliku. Nadalje se predvida da kada se
potencijalnim profesionalnim investitorima stavljaju na raspolaganje nacrt prospekta ili
dokumenta ponude u njima treba jasno da bude navedeno da ne predstavljaju ponudu ili poziv
na upis udjela AlF-a i da se informacije koje su u njima navedene ne mogu smatrati
pouzdanima jer nisu potpune i podloZzne su promjenama. Takode, predvida se da prilikom
sprovodenja predmarkentiskih aktivnosti DZUAIF-ovi su dzni da se pridrzavaju uslova
odnosno zahtjeva propisanih ovim ¢lanom zakona i da su duzni da da obezbijede da investitori
ne stiCu udjele AlF-a kroz predmarketindke aktivnosti, kao i da su duzni da obezbijede da
investitori sa kojima su komunicirali u sklopu predmarketinskih aktivnosti udjele AlF-a na koji
se odnosila predmarketinska komunikacija mogu steéi samo u skladu sa uslovima za
trgovanje udjelima AlF-a iz ¢l. 86, 91 stav 1, 105 stav 2 i 107 ovog zakona. Pored toga,
propisuje se da svi udjeli postoje¢eg AlF-a u odnosu na koji je DZUAIF iz stava 1 ovog ¢lana
sprovodilo predmarketinSke aktivnosti ili AlF-a koji se osnovao kao rezultat predmarketinskih
aktivnosti, a koje su profesionalni investitori upisali ili stekli u roku od 18 mjeseci nakon sto je
DZUAIF zapoCeo sa predmarketindkim aktivnostima, smatraju se rezultatom trgovanja i na
njih se primjenjuje obavjeStavanje Komisije o namjeri trgovanja iz ¢l. 87 i 91 ovog zakona.
Takode, predviida se obaveza DZUAIF-a iz Crne Gore da u roku od dvije sedmice nakon §to
je zapocCeo sa predmarketindkim aktivnostima Komisiji dostavi neformalno pismo u papirnom
obliku ili putem elektronskih sredstava koje treba da sadrzi: podatke o drzavama &lanicama u
kojima se sprovode ili su se sprovodile predmarketinske aktivnosti, period tokom kojih se
predmarketinSke aktivnosti sprovode ili su se sprovodile, kratak opis predmarketinskih
aktivnosti, uklju€ujuéi informacije o predstavljenim investicionim strategijama i popis AlF-ova
ili podfondova krovnog AlF-a koiji su ili su bili predmet predmarketinskih aktivnosti, kada je to
primjenjivo. Propisuje se i obaveza Komisije da bez odlaganja o tim informacijama obavijestiti
nadlezni organ drzave Clanice u kojoj DZUAIF sprovodi ili je sprovodio predmarketinske
aktivnosti. Takode, propisuje se da ukoliko DZUAIF iz druge drzave Clanice sprovodi
predmarketinske aktivnosti u Crnoj Gori Komisija moze da zadrazi dodatne informacije o tim
aktivnostima od nadleznog organa mati¢ne drzave tog DZUAIF-a. Nadalje se propisuje ko
osim DZUAIF-a mozZe u njegovo ime da sprovodi ove aktuvnosti u Crnoj Gori, kao i obaveza
DZUAIF-a da primjereno dokumentuje sve aktivnosti, informacije i dokumenta povezana sa
sprovedenim predmarketin§kim aktivnostima.
Clan 91b kojim se propisuju uslovi za povlaéenje obavjestenja o trgovanju udjelima na nagin
da se predvida da DZUAIF moze povucéi navedeno obavjestenje u odnosu na sve ili dio AlF-
ova, kao i u odnosu na sve ili pojedinu drzavu ¢lanicu domacina DZUAIF-a, te obavezu da o
tome obavijesti Komisiju i priloZi dokaze da su isounjeni sledeci uslovi: da je DZUAIF, osim za
zatvorene AlF-ove i ELTIF fondove, dao opstu ponudu za otkup ili isplatu svih udjela AlF-a na
koji se odnosi povlacenje obavjestenja koje drze investitori u drzavi €lanici domacinu DZUAIF-
a u odnosu na koju je obavjeStenje povuceno, bez odbijanja ili naplate naknada za otkup ili
isplatu udjela da je ta ponuda javho dostupna najmanje 30 radnih dana, kao i da je ponudu
direktno ili preko finansijskih posrednika, pojedina¢no uputio svim investitorima u drzavi ¢lanici
domacinu DZUAIF-a, a u odnosu na koju je obavjestenje povuceno i iji mu je identitet poznat,
da je DZUAIF na javno dostupnom mediju, koji je uobi¢ajen za oglasavanje AlF-ova i prikladan
za tipi€nog investitora u AlF, Sto ukljuCuje i elektronska sredstva, objavio namjeru povlacenja
obavjestenja, kao i naveo AIF i drzavu Clanicu domacina DZUAIF-a u odnosu na koje se
obavjeStenje poviaci i da je DZUAIF izmijenio ili raskinuo ugovore sa finansijskim
posrednicima ili tre¢im licima koji obavljaju distribuciju udjela AlF-a u odnosu na koje je
obavjestenje povuceno, a kako bi se sprijeCilo njihovo novo, dalje, direktno ili indirektno
distribuiranje, a izmjene ili raskid ugovora primjenjuju se od dana povlacenja obavjesStenja.
Takode, propisuje obaveza DZUAIF-a da od dana povlaenja obavjeStenja prestane sa



novom ili daljom, direktnom ili indirektnom distribucijom udjela AlF-a u odnosu na koji je
povu€eno obavjestenje u drzavi €lanici domacinu DZUAIF-a. Nadalje se predvida obaveza
Komisije da u roku od 15 radnih dana od dana prijema potpunog obavjestenja isto proslijedi
nadleZznom organu drZave ¢lanice domacina DZUAIF-a i ESMA-i, kao i da o tom obajestenju
bez odlaganja obavijesti DZUAIF. Propisuje se i obaveza DZUAIF-a da da obezbijedi
investitorima u Crnoj Gori koji ostanu vlasnici udjela AlF-a u odnosu na koji je obavjestenje
povuceno svu dokumentaciju i informacije koje obezbjeduje investitorima tog AlF-a u matiénoj
drzavi ¢lanici DZUAIF-a, Sto ukljuCuje pravila AlF-a i prospekt kada je to primjenjivo, godisnji
izvjeStaj AlF-a kao i podatak o zadnjoj utvrdenoj neto vrijednosti imovine AlF-a, cijeni udjela
AlF-a ili trziSnoj cijeni udjela AlFa, i to upotrebom elektronskih ili drugih sredstava
komunikacije. Takode, propisuje se obaveza Komisija da nadleznom organu drZzave Clanice
domacina DZUAIF-a proslijediti informacije o svim izmjenama dokumenata iz ¢lana 91 stav 1
ta€. 2 do 7 ovog zakona.

Clanom 24 mijenja se ¢lan 94 zakona na nacin da se preciziraju st. 2, 3 i 4, odnosno
da se propisuje da ¢e Komisija ¢e u roku od 15 radnih dana od prijema svih informacija iz
stava 1 ovog Clana obavijestiti DZUAIF da ne smije sprovesti tu promjenu, a u tom slu€aju
Komisija o tome obavjeStava nadlezne organe drzave ¢lanice domacina DZUAIF-a, kao i da
¢e preduzeti sve odgovarajuée mjere u skladu sa odredbama ¢lana 159 ovog zakona,
ukljucujuci, kada je to potrebno, i zabranu marketinga udjela AlF-a, a o tome ¢e bez odlaganja
obavijestiti nadleZzne organe drzave &lanice domacina DZUAIF i da ¢e o tim promjenama, u
roku od mjesec dana, obavijestiti nadlezne organe drZzave &lanice domaéina DZUAIF-a.

Clanom 25 mijenja se &lan 97 zakona nadin da se preciziraju st. 2 i 3 kojim se propisuje
obaveza Komisije da u roku od 15 dana od dana prijema svih informacija iz stava 1 ovog €lana
obavijesti DZUAIF da ne smije sprovesti promjenu, kao i ovlaséenje Komisije da preduzme
sve odgovarajuce mjere u skladu sa odredbama ¢lana 159 ovog zakona, i da o tome ¢e bez
odlaganja obavijestiti nadleZzne organe drzave ¢lanice domaéina DZUAIF-a.

Clanom 26 mijenja se ¢lan 101 zakona na nacin da se mijenja stav 2 taé. 2 i 3 koji za
DZUAIF , koji namjerava da nudi profesionalnim investitorima u Crnoj Gori udjele AlF-a iz
treCe drzave kojim upravlja i AlF-a ulagaca kapitala iz Crne Gore ili druge drzave &lanice koji
ne ispunjava uslove iz ¢lana 86 stav 2 ovog zakona, predvidaju da tre¢a drzava u kojoj je
osnovan AIF nije uklju¢ena na spisak Evropske Unije o visokorizi¢nim tre¢im zemljama i da je
treCa drzava u kojoj je osnovan AlF izvan Evropske Unije potpisala sporazum sa Crnom
Gorom koji u potpunosti ispunjava standarde iz ¢lana 26 OECD-ovog ugovora o izbjegavanju
dvostrukog oporezivanja dohotka i imovine i osigurava efikasnu razmjenu informacija o
poreskim pitanjima, ukljuCujuci sve multilateralne poreske sporazume, a ta tre¢a zemlja nije
navedena u popisu Evropske Unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske svrhe.

Clanom 27 mijenja se &lan 115 zakona na nadin da se u stavu 1 mijenjaju tag. 6 i 7
kojim se propisuje da ¢e Komisija donijeti rieSenje o odbijanju zahtjeva za izdavanje dozvole
zarad DZUAIF-u iz treCe drzave i to ako treca drzava u kojoj je osnovan DZUAIF nije uklju¢ena
na spisak Evropske Unije o visokorizicnim tre¢im zemljama i ako je treCa drzava u kojoj je
osnovan AlF izvan Evropske Unije potpisala sporazum sa Crnom Gorom koji u potpunosti
ispunjava standarde iz ¢lana 26 OECD-ovog ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja
dohotka i imovine i osigurava efikasnu razmjenu informacija o poreskim pitanjima, uklju€ujuci
sve multilateralne poreske sporazume, a ta treéa zemlja nije navedena u popisu Evropske
Unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske svrhe. Takode, dodaje se stav 2 koji
predvida da ukoliko se tre¢a drzava u kojoj je osnovan DZUAIF utvrdi kao visokoriziCna treca
drZzava koja se nalazi na spisku Evropske Unije o visokoriziénim tre¢cim zemljama ili je
navedena u popisu Evropske Unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske svrhe, DZUAIF
je u odgovarajuc¢em roku, koji ne moze biti duzi od dvije godine, duzan da preduzme mjere
koje su potrebne za ispravljanje stanja u pogledu AlF-ova kojima upravlja, uzimajuci u obzir
interese investitora. Vrsi se renumeracija stavova.



Clanom 28 precizira se &lan 116 zakona.

Clanom 29 mijenja se &lan 122 zakona na nacin da se mijenja stav 2 tag. 2 i 3 kojim
se predvida da da bi DZUAIF iz tre¢e drzave kojem je Crna Gora referentna drzava Clanica,
mogao profesionalnim investitorima u EU da nudi udjele AlF-ova iz treCe drzave kojima
upravlja treba da ispuni sledece uslove: da tre¢a drzava u kojoj je osnovan AIF nije uklju¢ena
na spisak Evropske Unije o visokorizicnim tre¢im zemljama i da tre¢a drzava, u kojoj je
osnovan AlF potpisala je sporazum sa Crnom Gorom i svakom drugom drzavom ¢lanicom u
kojoj DZUAIF namjerava da stavi na trziSte udjele AlF-a iz treCe drzave, koji u potpunosti
ispunjava standarde iz ¢lana 26. OECD-ovog ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja
dohotka i imovine i osigurava efikasnu razmjenu informacija o poreskim pitanjima, uklju€ujuéi
sve multilateralne poreske sporazume, a ta treéa zemlja nije navedena u popisu Evropske
Unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske svrhe.

Clanom 30 dodaju se dva nova ¢&lana i to &lan 134a kojim se definiu nové&ani fondovi
kao fondovi koji su osnovani kao AlF, u drzavi ¢lanici odnosno kojima se upravlja ili trguje u
drzavi €lanici, a koji ulazu u kratkoro¢nu imovinu i imaju pojedinaéni ili kumulativni cilj da nude
prinose u skladu sa stopama na trziStu novca ili da o€uvaju vrijednost ulaganja i da je za
njihovo osnivanje potrebno dobiti dozvolu Komisije. Takode, predvida se da novc€ani fondovi
mogu biti osnovani kao: nov€ani fond s promjenjivim NAV-om, nov&ani fond javnog duga s
nepromjenjivim NAV-om i nov€ani fond s NAV-om niske volatilnosti. Predvida se i rok od 60
dana od prijema urednog zahtjeva u kom Komisija treba da odluci o zahtjevu za izdavanje
dozvole za rad. Propisuje se i da se ovi nov€ani fondovi upisuju u registar AlF-ova koji vodi
Komisija. Takode, predvida se da na izdavanje dozvole za rad, uslove i nacin poslovanja, kao
i zahtjeve za izvjeStavanje nov€anih fondova primjenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje
poslovanje otvorenih investicionih fondova sa javhom ponudom koje se odnose na nov€ane
fondove.
Clanom 134b se definiSu evropski fondovi za dugoroéna ulaganja koji su alternativni
investicioni fondovi za dugoro€no ulaganje, Ciji je cilj prikupljanje i usmjeravanje kapitala
prema dugoro¢nim ulaganjima u realnu ekonomiju, izmedu ostalog, ulaganjima kojim se
promovisu evropski zeleni plan i druga prioritetna podrucja, u skladu sa ciljevima Evropske
Unije za pametan i odrziv rast, koji je osnovan i kojim se trguje u Evropskoj Uniji (u daljem
tekstu: ELTIF) i da je za njihovo osnivanje potrebno dobiti dozvolu Komisije, kao i da se
upisuju u registar AlF-ova koji vodi Komisija. Uvodi se pravni osnov za donoSenje
podzakonskog akta kojim se ureduju blizi sadrzaj zahtjeva za dobijanje dozvole za rad, uslove
i nacin poslovanja, kao i zahtjeve za izvjeStavanje ELTIF-a.

Clanom 31 mijenja se élan 150 zakona na nadin da se precizira stav 1. Takode, dodaje
se 11 novi stavova kojima se propisuje da ukoliko Komisija nalozi DZUAIF-u da aktivira ili
deaktivira obustavu izdavanja, otkupa i isplate udjela, o tome ¢e obavijestiti nadlezni organ
drzave Clanice domacéina DZUAIF-a, ESMA-u i, ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i
integritet finansijskog sistema, ESRB. Nadalje se predvida da nadlezni organi drzave &lanice
domacina DZUAIF-a iz Crne Gore mogu zahtijevati od Komisije da iskoristi svoja ovlaS¢enja
iz Clana 159 stav 2 tacka 10 ovog zakona uz navodenje razloga za taj zahtjev i da su o tome
duzni da obavijeste ESMA-u i ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i integritet
finansijskog sistema, ESRB, a ukoliko se Komisija ne slaZze sa tim zahtjevom o tome obavijesti
nadlezni organ drzave Clanice domacina DZUAIF-a, ESMA-u i, ESRB, uz navodenje razloga
neslaganja. Nadalje, se predvida da kada je Crna Gora drzava ¢lanica domacin DZUAIF-a iz
druge drzave Clanice, Komisija moze da zahtijeva od nadleznog organa maticne drzave
Clanice DZUAIF-a da iskoristi svoja ovlaS¢enja koju ima u skladu sa propisom kojim su u
nacionalno zakonodavstvo mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-a koje predvidaju ovlas¢enja mati¢ne
drzave Clanice da zahtjeva obustavu i izdavanje otkupa udjela u interesu vlasnika udjela ili
javnosti, uz navodenje razloga za taj zahtjev, kao i obavezu Komisije dao svom zahtjevu
obavijestiti ESMA-u i ako postoje potencijalni rizici za stabilnost i integritet finansijskog



sistema, ESRB. Nadalje, se propisuje da na osnovu informacija prikupljenih u skladu sa ovim
¢lanom ESMA ¢e nadleznom organu mati¢ne drzave Clanice DZUAIF-a bez nepotrebnog
odlaganja izdati misljenje o izvrSavanju ovlaséenja mati¢ne drzave ¢lanice da zahtijeva
obustavu i izdavanje otkupa udjela u interesu vlasnika udjela ili javnosti i o tome obavijestiti
nadlezni organ drzave Clanice domacina DZUAIF-a, a ukoliko Komisija kao nadlezni organ
mati¢ne drzave Clanice DZUAIF-a ne postupi u skladu sa misljenjem ESMA-eg, ili ne namjerava
da se uskladi sa tim misljenjem, o tome je duZna obavijestiti ESMA-u i nadlezni organ drzave
Clanice domacina DZUAIF-a, navodeci razloge za takvo postupanje. Takode se propisuje da
u slu€aju ozbiljne prijetnje zastiti investitora, urednom funkcionisanju i integritetu finansijskih
trzista ili stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog sistema u Evropskoj Uniji i osim ako je takvo
objavljivanje u suprotnosti sa legitimnim interesima investitora AlF-a ili javnosti, ESMA moZze
objaviti Cinjenicu da Komisija nije postupila ili da ne namjerava da se uskladi sa njenim
misljenjem, zajedno sa razlozima koje je Komisija navela za takvo postupanje, kao i da ¢e
ESMA analaizirati da li bi korist od te objave nadmasiti povecanje prijetnji zastiti investitora,
urednom funkcionisanju i integritetu finansijskih trzista ili stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog
sistema u Europskoj Uniji koje proizlaze iz objave i o objavi ¢e unaprijed obavijestiti
Komisiju.Predvida se da i kada je je Crna Gora drzava Clanica domacin DZUAIF-a iz druge
drzave Clanice i kada za to ima opravdane razloge, Komisija moze od nadleznog organa
matic¢ne drzave Clanice DZUUAIF-a zahtjevati da bez odlaganja iskoristi svoja ovlascenja koje
ima u skladu sa propisom kojim su u nacionalno zakonodavstvo mati¢ne drzave ¢lanice UAIF-
a koje propisuju ovlas¢enja nadleznih organa ekvivalentna onim ovladéenjima iz ¢lana 159
ovog zakona, osim obustave izdavanja i otkupa udjela, uz navodenje razloga za taj zahtjev
Sto je detaljnije moguce, a Komsija ¢e o svom zahtjevu obavijestiti ESMA-u i ako postoje
potencijalni rizici za stabilnost i integritet finansijskog sistema, ESRB, a ukoliko Komisija od
nadleznih organa drzave ¢lanice domacina DZUAIF-a iz Crne Gore primi zahtjev ekvivalentan
prethodno navedenom, duzna je bez odlaganja o utvrdenim okolnostima i preduzetim
mjerama obavijestiti nadlezni organ drzave €lanice domacina DZUAIF-a, ESMA-u i ako
postoje potencijalni rizici za stabilnost i integritet finansijskog sistema, ESRB. Takode,
predvida se da Esma moZzZe od Komisije da zahtijeva da joj bez odlaganja dostavi objasnjenja
u vezi sa posebnim slucajevima koji predstavljaju ozbiljnu prijetnju zastiti investitora, urednom
funkcionisanju i integritetu finansijskih trzita ili stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog sistema
Europske Unije.

Clanom 32 mijenja se &lan 159 stav 2 tatka 10 zakona na nadin da se predvida da je
Komisija ovla8¢ena da zahtijeva od DZUAIF-ova da aktiviraju ili deaktiviraju alate za
upravljanje likvidnoS¢u, u izuzetnim okolnostima i nakon savjetovanja sa DZUAIF-om, u
interesu investitora, ako postoje rizici za zastitu investitora ili finansijsku stabilnost koji
zahtijevaju takvu aktivaciju ili deaktivaciju.

Clanom 33 mijenja se ¢lan 171 stav 1 zakona zbog izmjena i dopuna zakona odnosno
radi uskladivanja sa istim, a u odnosu na prekrsajne odredbe.

Clanom 34 mijenja se ¢lan 173 stav 1 zakona zbog izmjena i dopuna zakona odnosno
radi uskladivanja sa istim, a u odnosu na prekrsajne odredbe.

Clanom 35 dodaje se novi &lan 175a kojim se propisuje rok za uskladivanje propisa.

Clanom 36 mijenja se ¢lan 179 zakona zbog izmjena i dopuna zakona odnosno radi
uskladivanja sa istim, u cilju otklanjanja nejasnoé¢a, a u odnosu na odloZenu primjenu.

Clanom 37 predvida se datum stupanja na snagu Zakona.



V. PROCJENA FINANSIJSKIH SREDSTAVA ZA SPROVODENJE ZAKONA
Za sprovodenje ovog zakona nijesu potrebna finansijska sredstva iz budZeta Crne Gore.

VI. DONOSENJE ZAKONA PO HITNOM POSTUPKU

Postojeci zakonski okvir ne obezbjeduje potpunu uskladenost sa najnovijom pravnom
tekovinom Evropske unije u oblasti finansijskin usluga, Sto predstavlja prepreku za
ispunjavanje zavr$nih obaveza u vezi sa privremenim zatvaranjem Pregovarackog poglavlja
9 — Finansijske usluge. Preostali zahtjevi mogu se implementirati iskljuCivo izmjenama i
dopunama Zakona, zbog ¢ega je neophodno pravovremeno dopuniti regulatorni okvir.

Ukoliko se ove izmjene ne usvoje u kratkom roku, ostale bi pravne praznine 3to bi moglo
negativno uticati na ocjenu ispunjenosti privriemenih mijerila. Imajuci prednje navedeno
neophodno je hitno donoSenje ovog akta kako bi se obezbijedila potpuna uskladenost i
omogucio nastavak procesa pristupanja u dijelu finansijskih usluga.

VIl. PREGLED ODREDABA ZAKONA O ALTERNATIVNIM INVESTICIONIM FONDOVIMA
(,SLUZBENI LIST CG“, BR. 24/25) CIJE IZMJENE | DOPUNE SE PREDLAZU

Znacenje izraza
Clan 6
Izrazi upotrijebljeni u ovom zakonu, imaju sljede¢a znacenja:

1) drzava ¢lanica - drzava €lanica Evropske unije i Evropskog ekonomskog prostora;

2) tre¢a drzava - drzava koja nije drzava Clanica Evropske unije i Evropskog ekonomskog
prostora;

3) otvoreni AlF je zasebna imovina, koja nema svojstvo pravnog lica, koju organizuje i kojom
upravlja DZUAIF, u svoje ime i za zajednic¢ki racun ¢lanova AlF-a, u skladu sa odredbama
ovoga zakona, pravilima poslovanja i/ili prospekta tog AlF-a, kada postoji obaveza njegovog
objavljivanja, a Cije se investicione jedinice/udjeli otkupljuju na zahtjev ¢lanova, direktno ili
posredno, iz imovine otvorenog AlF-a, na nacin i pod uslovima utvrdenim pravilima poslovanja
i/ili prospektom AlF-a, kada postoji obaveza njegovog objavljivanja i to prije okonc¢anja
postupka likvidacije, odnosno prestanka AlF-a;

4) zatvoreni AlF je:

a) zatvoreni AlF koji nema svojstvo pravnog lica - zasebna imovina, koja nema svojstvo
pravnog lica, koju organizuje i kojom upravlja DZUAIF, u svoje ime i za zajednicki racun
Clanova AlF-a, u skladu sa odredbama ovog zakona i pravilima poslovanja AlF-a, a Cije
investicione jedinice/udjele na zahtjev ¢lanova nije moguce otkupiti iz imovine AlF-a,

b) zatvoreni AlF koji ima svojstvo pravnog lica - pravno lice osnovano u formi akcionarskog
dru$tva ili komanditnog drustva, koje osniva i kojim upravlja DZUAIF u njegovo ime i za njegov
ra¢un u skladu sa odredbama ovog zakona, pravilima poslovanja i/ili prospektom AlF-a, kada
postoji obaveza njegovog objavljivanja, statutom AlF-a, a Ciji se udjeli, odnosno akcije u AlF-
u ne mogu na zahtjev ¢lanova otkupiti iz imovine AlF-a,

c) zatvoreni AIF koji ima svojstvo pravnog lica sa internim upravljanjem - zatvoreni AlIF
osnovan u formi akcionarskog drustva ili komanditnog drustva, koji upravlja svojom imovinom
sam, a ne preko DZUAIF-a, pri c¢emu se na njega shodno primjenjuju odredbe ovog zakona
koje se odnose na DZUAIF

5) DZUAIF iz drzave Clanice (EU DZUAIF) je pravno lice sa registrovanim sjedistem u drzavi
Clanici, Cija je redovna djelatnost upravljanje jednim ili viSe AlF-ova na osnovu odobrenja
nadleznog organa drzave Clanice;

6) DZUAIF iz tre¢e drzave je pravno lice sa registrovanim sjedistem u trecoj drzavi Cija je
redovna djelatnost upravljanje jednim ili viSe AlF-ova na osnovu odobrenja nadleznog organa
treée drzave;



7) podruznica DZUAIF-a je mjesto poslovanja koje je dio DZUAIF-a, koji nema svojstvo
pravnog lica i koji obavlja delatnosti za koje je DZUAIF dobio dozvolu za rad od Komisije. Sva
mjesta poslovanja, koje je DZUAIF sa registrovanim sjediStem u Crnoj Gori, oshovao u jednoj
drzavi €lanici, smatraju se jednom podruznicom;

8) podruznica DZUAIF-a iz drzave Clanice, odnosno trece drzave je svako mjesto poslovanja
koje je DZUAIF sa registrovanim sjediStem u jednoj drzavi ¢lanici ili treoj drzavi osnovao u
bilo kojoj drzavi €lanici, a koja se u smislu ovog zakona smatraju jednom podruznicom;

9) naknada koja zavisi od prinosa je udio u dobiti AlF-a koji pripada DZUAIF-u po osnovu
naknade za upravljanje AlF-om, iskljuCujuci udio u dobiti AlF-a koji pripada DZUAIF-u po
osnovu povracaja od ulaganja DZUAIF-a u AlF;

10) uska povezanost znaci povezanost dva ili viSe fiziCkih ili pravnih lica, odnosno subjekata,
na jedan od sljedecih nadina:

a) odnosom ucesca ili
b) odnosom kontrole;

11) uCeSce je uCestvovanje nekog lica u drugom pravnom licu kada ima direktna ili indirektna
ulaganja na osnovu kojih posjeduje najmanje 20% uces$¢a ili viSe u kapitalu tog pravnog lica
ili glasackim pravima u tom pravnom licu;

12) kontrola je odnos izmedu mati€nog drustva i zavisnog drustva ili sli¢an odnos izmedu
bilo kojeg fizi¢kog ili pravnog lica i nekog drustva, a zavisno drustvo zavisnog drustva takode
se smatra zavisnim drustvom mati¢nog drustva koje je na Celu tih drustava, a situacije u kojima
su dva ili vise pravnih ili fiziCkih lica trajno povezana sa istim licem putem odnosa kontrole,
smatrace se odnosom bliske povezanosti izmedu tih lica;

13) mati¢no drustvo je matiéno drustvo u skladu sa propisima kojima se ureduje
raéunovodstvo i primjena standarda finansijskog izvjeStavanja;

14) zavisno drustvo je zavisno druStvo u skladu sa propisima kojima se ureduje
racunovodstvo i primjena standarda finansijskog izvjeStavanja;

15) nadlezni organ je organ pojedine drzave Clanice, odnosno tre¢e drzave, koji je zakonom
ili propisima te drzave ovladéen za izdavanje odobrenja za osnivanje i rad ili nadzor DZUAIF-
aili AlF-a;

16) nadlezni organ za depozitare je organ pojedine drzave Clanice ili trece drzave koji je
zakonom ili propisima te drZzave ovlas¢en za izdavanje odobrenja za osnivanje i rad ili nadzor
depozitara;

17) AIF iz drzave Clanice (EU AIF) je:

a) AIF koji je dobio dozvolu za rad ili je registrovan u drzavi €lanici u skladu sa zakonima i
propisima te drzave &lanice,

b) AIF koji nije dobio dozvolu za rad ili nije registrovan u drzavi ¢lanici, ali ima registrovano
sjediste i/ili mjesto stvarnog upravljanja u drzavi ¢lanici;

18) AlIF iz treCe drzave je AIF koji nije iz Crne Gore ili iz druge drZzave Clanice;

19) upravljanje ulaganjima obuhvata najmanje upravljanje portfolijom i upravljanje rizicima;

20) centralni AIF je AIF u koji ulaze neki drugi AlF ili ima izloZzenost u skladu sa tackom 17
ovog stava,;

21) AIF ulagac kapitala je svaki AlF koji ulaganjem u centralni AIF prati njegovu investicionu
politiku i strategiju, na jedan od sljedecih nacina:

a) ulaganjem najmanje 85% sopstvene imovine u udjele u AlF-u centralnog AlF-a,

b) ulaganjem najmanje 85% sopstvene imovine u vide od jednog centralnog AlF-a, ako
takvi centralni AlF-ovi imaju iste strategije ulaganja,

c) izloZen je sa najmanje 85% sopstvene imovine prema centralnom AlF-u na drugi nacin;

22) holding drustvo je drustvo koje ima udjele u jednom ili viSe drugih drustava a Cija je
komercijalna svrha sprovodenje poslovne strategije preko svojih drustava kéerki, povezanih
drustava ili putem ucCestvovanja, kako bi se dao doprinos njihovoj dugorocnoj vrijednosti, a
koje je drustvo:

a) koje posluje za svoj rac¢un i €iji su udjeli uvrsteni za trgovanje na uredenom trzistu, ili
b) neko drugo drustvo koje nije osnovano sa osnovnom namjenom da ostvaruje povrat za
investitore putem prodaje udjela koje ima u svojim drustvima kcéerima ili povezanim drustvima,



a Sto se moze utvrditi uvidom u njihove godiSnje finansijske izvjestaje ili druga sluzbena
dokumenta;

23) mati¢na drzava Clanica AlF-a je:

a) drzava €lanica u kojoj je AlIF dobio dozvolu za rad ili je registrovan u skladu sa vazeéim
nacionalnim pravom, ili u slu¢aju viSe dozvola za rad ili registracija, drzava ¢lanica u kojoj je
AIF prvi put dobio dozvolu za rad ili je registrovan,

b) ako AIF nije dobio dozvolu za rad niti je registrovan u jednoj od drzava &lanica, drzava
¢lanica u kojoj AlF ima registrovano sjediste i/ili mjesto stvarnog upravljanija;

24) mati¢na drzava c¢lanica DZUAIF-a je drzava €lanica u kojoj DZUAIF ima registrovano
sjediSte. Za DZUAIF iz treCe drzave sva pozivanja na "mati¢nu drzavu Clanicu DZUAIF-a" u
ovom zakonu tumace se kao "referentna drzava Clanica";

25) referentna drzava Clanica je drzava €lanica odredena u skladu sa ¢lanom 112 stav 1
ovog zakona;

26) drzava Clanica domacin DZUAIF-a je:

a) drzava €lanica, koja nije matiCnha drzava €lanica, u kojoj DZUAIF iz drZzave Elanice
upravlja AlF-ovima iz drzave Clanice,

b) drzava ¢lanica, koja nije mati¢na drzava c¢lanica, u kojoj DZUAIF iz drzave ¢lanice
stavlja na trZidte udjele AlF-a iz drzave €lanice,

c¢) drzava Clanica, koja nije mati¢na drzava ¢lanica, u kojoj DZUAIF iz drzave Clanice stavlja
na trziste udjele AlF-a iz treCe drzave,

d) drzava Clanica, koja nije referentna drzava C&lanica, u kojoj DZUAIF iz treCe drzave
upravlja AlF-ovima iz drzava Clanica,

e) drzava Clanica, koja nije referentna drzava ¢lanica, u kojoj DZUAIF iz tre¢e drzave
stavlja na trZidte udjele AlF-a iz drzave €lanice,

f) drzava Clanica, koja nije referentna drzava Clanica, u kojoj DZUAIF iz treCe drzave stavlja
na trziste udjele AlF-a iz treCe drzave;

g) drzava ¢lanica koja nije mati¢na drzava ¢lanica DZUAIF-a, a na ¢ijem podruc¢ju DZUAIF
obavlja pomocéne usluge iz ¢lana 9 stav 6 ovog zakona;

27) evropski paso$ je pravo DZUAIF-a da, na osnovu dozvole za rad izdate od strane
Komisije ili nadleznog organa mati¢ne drzave Clanice, obavlja djelatnost na teritoriji drugih
drzava ¢&lanica;

28) osnovni kapital znadi:

a) upisani kapital, u onoj mjeri u kojoj je uplaéen, plus raun emisione premije, ali
isklju€uju¢i kumulativne povlascene akcije;

b) rezerve i dobici i gubici prikazani kao rezultat primjene kona¢nog dobitka ili gubitka;

29) emitent je pravno lice kako je odredeno zakonom kojim se ureduje trziSte kapitala, a Cije
su hartije od vrijednosti, odnosno drugi finansijski instrumenti ukljueni u trgovanje na
regulisanom trzidtu, na nacin koji je propisan zakonom kojim se ureduje trziste kapitala;

30) pravni zastupnik je fizi¢ko lice koje ima prebivaliste u Crnoj Gori ili pravno lice koje ima
registrovano sjediste u Crnoj Gori, a koje je izri€ito ovlastio DZUAIF iz tre¢e drzave da djeluje
u ime takvog DZUAIF-a iz trece drzave u odnosima sa Komisijom, nadleznim organima,
investitorima, institucijama i drugim ugovornim stranama DZUAIF-a iz tre¢e drzave u Crnoj
Gori, a u vezi sa obavezama DZUAIF-a iz treée drzave u skladu sa ovim zakonom:;

31) finansijski instrument je finansijski instrument kako je definisan zakonom koji ureduje
trziste kapitala;

32) finansijska poluga je svaka metoda pomocu koje DZUAIF povecéava izloZzenost AlF-a
kojim upravlja, bilo pozajmljivanjem novca ili hartija od vrijednosti, bilo zauzimanjem pozicija
sa derivatima u koje je ugradena finansijska poluga, ili na drugi nacin;

33) upravljanje AlF-om je obavljanje poslova upravljanja ulaganjima za jedan ili viSe AlF-
ova,

34) marketing (stavljanje na trziste) je svaka direktna ili indirektna ponuda ili distribucija
udjela u AlF-ovima namijenjena potencijalnim investitorima, na inicijativu DZUAIF-a ili u ime
DZUAIF-g;

35) distribucija udjela je prodaja udjela u AlF-ovima koju, pored DZUAIF-a, mogu obavljati i
druga pravna lica u Crnoj Gori, na osnovu ugovora o distribuciji (u daljem tekstu: distributeri),



u skladu sa ovim zakonom, zakonom kojim se ureduje trziSte kapitala i podzakonskim aktima
donesenim na osnovu tih zakona;

36) nelistirano drustvo je privredno drustvo koje ima registrovano sjediste u Crnoj Gori i €ije
akcije nisu ukljuCene u trgovanje na regulisanom trziStu, u smislu zakona kojim se ureduje
trziste kapitala;

37) nelistirano drustvo iz drzave Clanice je privredno drustvo koje ima registrovano sjediste
u drzavi Clanici i Cije akcije nisu ukljuéene u trgovanje na regulisanom trZistu, u smislu zakona
kojim se ureduje trziSte kapitala;

38) glavni broker je investiciono drustvo ili drugi subjekt koji podlijeze prudencijalnim
propisima ili stalnom nadzoru, koji nudi usluge profesionalnim investitorima prvenstveno radi
finansiranja ili izvrSavanja transakcija sa finansijskim instrumentima kao druga ugovorna
strana i koji takode moze pruzati druge usluge poput saldiranja i kliringa transakcija, usluga
Cuvanja, pozajmljivanja hartija od vrijednosti, posebno personalizovane tehnologije i
pogodnosti operativne podrske;

39) profesionalni investitor je investitor koji ispunjava uslove za profesionalnog klijenta, u
smislu zakona kojim se ureduje trziSte kapitala;

40) mali investitor je investitor koji nije profesionalni investitor;

41) kvalifikovani investitor je mali investitor koji ispunjava sljedeée uslove:

a) za potrebe ulaganja u udjele u AlF-u jednog AlF-a se obavezuje da jednokrathom
uplatom uplati iznos od najmanje 50.000 eura ili ekvivalentnu vrijednost u drugoj valuti, na
nacin propisan pravilima poslovanja i prospektom AlF-a, kada postoji obaveza njegovog
objavljivanja,

b) DZUAIF je procijenio da ima dovoljno iskustva na trzistu kapitala i struénog znanja da
bi razumio rizike ulaganja, kao i da je ulaganje u AlF, u skladu sa njegovim investicionim
cilievima;

42) kvalifikovano ucescée je posredno ili neposredno ucesée u DZUAIF-u koje predstavlja
najmanje 10% kapitala, odnosno prava glasa ili manje u¢es$c¢e koje omogucava ostvarenje
znacajnog uticaja na upravljanje DZUAIF-om. Za utvrdivanje prava glasa u smislu ove
odredbe primenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje trziste kapitala;

43) drustvo za sekjuritizaciju je pravno lice koje je osnovano isklju€ivo za obavljanje poslova
sekjuritizacije, u skladu sa zakonom;

44) UCITS fond je subjekt za zajedniCka ulaganja u prenosive hartije od vrijednosti u skladu
sa zakonom koji ureduje otvorene investicione fondove sa javnhom ponudom;

45) depozitar je subjekt koji pruza usluge depozitara definisane poglavljem Il ovog zakona;

46) ¢lan, odnosno akcionar AlF-a (investitor) je fizicko ili pravno lice koje je zakoniti imalac
udjela u AlF-u na Cije ime i za €iji racun su registrovani udjeli, odnosno akcije AlF-a, odnosno
za Ciji raCun se vode investicione jedinice u registru investicionih jedinica AlF-a;

47) investiciona jedinica je slobodno prenosivi dematerijalizovan finansijski instrument koji
predstavlja srazmjerni obracunski udio u ukupnoj neto imovini otvorenog AlF-a, odnosno
zatvorenog AlF-a koji nema svojstvo pravnog lica;

48) udio u AlF-u je udio, odnosno akcija u zatvorenom AlF-u koji ima svojstvo pravnog lica,
odnosno investiciona jedinica u otvorenom AlF-u, odnosno zatvorenom AlF-u koji nema
svojstvo pravnog lica;

49) prospekt je osnovni dokument AlF-a koji potencijalnim investitorima pruza potpune i
jasne informacije za donoSenje osnovane odluke o ulaganju u AlF;

50) klju¢ne informacije za investitora su dokument AlF-a koji sadrZi odgovarajuce
informacije o najvaznijim karakteristikama AlF-a, kao $to su vrste ulaganja i mogudi rizici, a
koje su jasno naznacene kao kljuéne i omogucavaju investitorima da razumiju vrste i znacaj
rizika, uz ocjenu posljedica sticanja udjela u AlF-u, a na koji se shodno primjenjuju odredbe
zakona kojim se ureduju otvoreni investicioni fondovi sa javnom ponudom;

51) ¢lan uprave je direktor, ¢lan odbora direktora, izvr$ni direktor, ¢lan upravnog odbora ili
¢lan nadzornog odbora u smislu zakona kojim se ureduju privredna drustva;

52) portfelj AlF-a je imovina u koju AlF ulaze u skladu sa odredbama ovog zakona;



53) Evropski fond preduzetni¢kog kapitala (European Venture Capital Fund - EUVECA) je -
oznaka koju moze koristiti DZUAIF u odnosu na kvalifikovani fond preduzetni¢kog kapitala koji
je definisan propisom EU o evropskim fondovima preduzetni¢kog kapitala;

54) Evropski fond socijalnog preduzetnidtva (European social entrepreneurship fund -
EuSEF) je oznaka koju moze koristiti DZUAIF u odnosu na kvalifikovani fond preduzetnickog
kapitala koji je definisan propisom EU o evropskim fondovima za socijalno preduzetnistvo;

55) javna ponuda je svako obavjestenje dato u bilo kom obliku i na bilo koji nacin upu¢eno
svim potencijalnim investitorima, koje sadrZi dovoljno informacija o uslovima ponude i o
ponudenim udjelima u investicionom fondu na osnovu kojih se potencijalni investitor moze
odluciti na kupovinu tih udjela;

56) privatna ponuda je svako obavjestenje dato u bilo kom obliku i na bilo koji nagin upu¢eno
profesionalnim i/ili kvalifikovanim investitorima, koje sadrzi dovoljno informacija o uslovima
ponude i o ponudenim udjelima u AlF-u na osnovu kojih se investitor moze odluciti na
kupovinu tih udjela, a koje je po nekoj svojoj karakteristici uslovljeno (npr. minimalnim iznosom
ulaganja, ciljanom grupom investitora ili brojem investitora);

57) drustva povezana zajednickim upravljanjem su drustva koja nemaju bliske veze jedni sa
drugima, ali su povezana na jedan od sljedecih nacina:

a) njima se upravlja na jedinstvenoj osnovi u skladu sa ugovorom ili odredbama statuta, ili
b) vec¢ina ¢lanova njihove uprave ili nadzornog odbora su ista lica;

58) relevantno lice je lice koje u odnosu na DZUAIF predstavlja:

a) lice na rukovodecoj poziciji u DZUAIF-u, lice koje je ¢lan, odnosno akcionar DZUAIF-a,
lice koje je ¢lan nadzornog odbora ili lice koje je prokurista DZUAIF-a,

b) lice na rukovodecoj poziciji, ¢lan nadzornog odbora ili prokurista u zatvorenom AlF-u
koji ima svojstvo pravnog lica,

c) lice na rukovodecoj poziciji u pravnom licu na koje je DZUAIF delegirao svoje poslove,
lice na rukovodecoj poziciji ili €lan drustva ovla§¢enog za ponudu i distribuciju udjela u AlF-u,

d) lice koje je zaposleno u DZUAIF-u, lice koje je zaposleno u pravnom licu na koje je
DZUAIF delegirao svoje poslove ili lice koje je zaposleno u pravnom licu ovlad¢enom za
ponudu i distribuciju udjela AlF-a, a koje je uklju¢eno u djelatnosti koje DZUAIF obavlja,

e) sva druga fizitka lica koja obavljaju usluge za DZUAIF, odnosno lica koja su
angazovana od strane DZUAIF-a, a koja su uklju¢ena u djelatnosti koje DZUAIF obavlja;

59) liCna transakcija je transakcija finansijskim instrumentima koja je izvrSena od strane ili u
ime relevantnog lica, pod uslovom da je ispunjen bar jedan od sljedecih kriterijuma:

a) relevantno lice djeluje izvan djelokruga aktivnosti koje obavlja u profesionalnom
svojstvu,
b) transakcija je izvr§ena za rac¢un jednog od sljedecih lica:
- relevantnog lica,
- lica sa kojim je relevantno lice blisko povezano u smislu zakona kojim se ureduje trziste
kapitala,
- lica sa kojim je relevantno lice u rodbinskoj vezi a sa njim dijeli isto domacinstvo bar
godinu dana na dan kada je li¢na transakcija izvr$ena, ili
- lica Ciji je odnos s relevantnim licem takve prirode da relevantno lice ima neposredan
ili posredan materijalni interes od ishoda transakcije, a koji ne predstavlja proviziju ili naknadu
za izvrSenje transakcije;

60) trajni nosac je sredstvo koje omogucava trajno Cuvanje podataka, tako da se ¢uvanim
podacima uvijek moze pristupiti i da se ¢uvani podaci mogu reprodukovati u neizmijenjenom
obliku u periodu koji odgovara svrsi Cuvanja;

61) Revizor je nezavisni spoljni ovlaséeni revizor kako je definisano u zakonu kojim se
ureduje revizija;

62) CRPS je Centralni registar privrednih subjekata Crne Gore;

63) ESMA je Evropska agencija za nadzor hartija od vrijednosti i trziSta kapitala;

64) EBA je Evropska agencija za nadzor banaka koja je regulisana Uredbom (EZ)
1093/2010 Evropskog parlamenta i Savjeta EU;

65) EIOPA je Evropska agencija za nadzor osiguranja i penzijskog osiguranja;

66) ESRB je Evropski odbor za sistemski rizik;



67) ESFS je Evropski sistem finansijskih agencija kojeg ¢ine ESMA, EBA, EIOPA, ESRB i
nacionalni nadzorni organi drzava ¢lanica EU;

68) FATF je Radna grupa za finansijske mjere u borbi protiv pranja novca - meduvladino
tijelo osnovano sa ciliem razvoja politika usmjerenih na eliminisanje prijetnji pranja novca,
finansiranja terorizma i drugih povezanih prijetnji integritetu medunarodnog finansijskog
sistema.

Uslovi za obavljanje djelatnosti DZUAIF

Clan 9

(1) AlF-om moze upravljati samo DZUAIF kojem je izdata dozvola za rad u skladu sa ovim
zakonom.

(2) DZUAIF kojem je izdata dozvola za rad u skladu sa ovim zakonom treba u svakom trenutku
da ispunjava uslove za izdavanje dozvole za rad utvrdene ovim zakonom.

(3) DZUAIF ne moZe da obavlja druge djelatnosti izuzev djelatnosti propisanih ¢lanom 8 ovog
zakona i djelatnosti upravljanja UCITS fondom koja je predmet posebnog odobrenja
shodno zakonu koji ureduje otvorene investicione fondove sa javhom ponudom.

(4) Zatvoreni AIF koji ima svojstvo pravnog lica sa internim upravljanjem ne moze da obavlja
druge djelatnosti izuzev djelatnosti upravljanja sopstvenom imovinom u skladu sa ¢lanom
8 ovog zakona.

(5) Pored lica iz stava 1 djelatnost DZUAIF-a moze da obavlja:

1) DZUAIF iz drzave Clanice koji, u skladu sa odredbama ovog zakona, osnuje podruznicu
u Crnoj Gori ili koji neposredno obavlja djelatnosti DZUAIF-a u Crnoj Gori, na osnovu
odobrenja nadleznog organa maticne drzave Clanice DZUAIF-a;

2) DZUAIF iz treCe drzave koji, u skladu sa odredbama ovog zakona, osnuje podruznicu
u Crnoj Gori ili je ovlas¢en da neposredno obavlja djelatnosti DZUAIF-a u Crnoj Gori, ha
osnovu odobrenja nadleznog organa referentne drzave ¢lanice DZUAIF-a, i na oshovu
odobrenja Komisije.

(6) 1zuzetno od stava 3 ovog €lana, Komisija moze dozvoliti DZUAIF-u obavljanje sljedeéih
dodatnih djelatnosti:

1) upravljanje investicionim portfeljima na diskrecionoj i pojedinaénoj osnovi u skladu sa
zakonom koji ureduje trziSte kapitala, kao i investicionim portfeljima u vlasnistvu
penzionih fondova i institucija za penzijsko osiguranje u skladu sa zakonom kojim se
ureduju penzioni fondovi i institucije za penzijsko osiguranje;

2) pomocne usluge koje obuhvataju:

a) investiciono savjetovanje;

b) Cuvanje i administraciju akcija, udjela i jedinica u institucijama kolektivhog
investiranja;

c) prijem i prenos naloga u vezi sa finansijskim instrumentima.

(7) U slu€aju kada DZUAIF pruza usluge iz stava 6 ovog ¢lana, pored odredbi ovog zakona,
shodno se primjenjuju odredbe zakona kojim se ureduje trZiSte kapitala.

(8) DZUAIF-u, u skladu sa ovim zakonom, se ne moze izdati dozvola za rad koja sadrzi samo
dozvolu za obavljanje:

1) djelatnosti iz stava 6 ovog €lana;

2) pomocnih usluga iz stava 6 taka 2 ovog €lana, a da nije ovlad¢en za pruzanje usluga
iz stava 6 tacka 1 ovog ¢lana;

3) aktivnosti iz Clana 8 stav 2 ovog zakona; ili

4) usluga iz ¢lana 8 stav 1 tacka 1 ovog zakona, a da ne pruza usluge iz ¢lana 8 stav 1
taCka 2 ovog zakona.

(9) DZUAIF je duzan da Komisiji u svakom trenutku dostavi informacije koje su joj potrebne
za pracenje uskladenosti DZUAIF-a sa uslovima propisanim ovim zakonom.

(10) Investiciona drustva koja imaju dozvolu za rad u skladu sa zakonom koji ureduje trziste
kapitala ne moraju da dobiju dozvolu za rad na osnovu ovog zakona kako bi pruzala
investicione usluge kao $to je upravljanje pojedina¢nim (individualnim) portfeljem klijenta
koji ulaze u AlF.



Zahtjev za izdavanje dozvole za rad
Clan 20

(1) Djelatnost DZUAIF-a iz ¢lana 8 ovog zakona moze da obavlja samo lice koje je
dobilo dozvolu za rad od Komisije.

(2) Uz zahtjev za izdavanje dozvole za rad iz stava 1 ovog ¢lana, Komisiji se
dostavljaju:

1) podaci o licima koja efektivno obavljaju poslove upravljanja u DZUAIF-ima;

2) podaci o identitetu akcionara ili €lanova DZUAIF-a, koji su fizi¢ka ili pravna lica
koja, posredno ili neposredno, imaju kvalifikovano uceS¢e u drustvu i podaci o iznosu tog
ucesca;

3) program planiranih aktivnosti DZUAIF-a, koji ukljuCuje organizacionu Semu
DZUAIF-a, kao i izjavu DZUAIF-a o nacinu na koji namerava trajno da ispunjava uslove iz
ovog zakona;

4) podaci o politikama nagradivanja iz ¢l. 34 do 36 ovog zakona, ako postoji obaveza
uspostavljanja politike nagradivanja;

5) podaci o poslovima koje DZUAIF namjerava da delegira na trec¢a lica.

(3) Pored podataka iz stava 2 ovog €¢lana, podnosilac zahtjeva za izdavanje dozvole
za rad DZUAIF-a, u pogledu AlF-ova kojim DZUAIF namjerava da upravlja, dostavlja Komisiji:

1) podatke o investicionim strategijama, ukljuujuéi vrste osnovnih sredstava ako je
AIF fond sredstava, podatke o politici DZUAIF-a koja se odnosi na kori§¢enje finansijske
poluge, i podatke o profilima rizika i drugim karakteristikama AlF-ova kojim upravlja ili
namjerava da upravlja, uklju€ujuci podatke o drzavama Clanicama ili tre¢im drzavama u kojima
su takvi AlF-ovi osnovani ili se oekuje da ¢e biti osnovani;

2) podatke o tome gdje je uspostavljen centralni AIF ako je AIF - AIF ulaga€ kapitala;

3) pravila ili osnivacka akta svakog AlF-a kojim DZUAIF namjerava da upravlja;

4) podatke o ugovorenim aranzmanima za imenovanje depozitara u skladu sa
odredbama ovog zakona za svaki AlF kojim DZUAIF namjerava da upravlja;

5) sve dodatne podatke koje je DZUAIF duzan da objavi u skladu sa odredbama
ovog zakona za svaki AlF kojim DZUAIF upravlja ili namjerava da upravlja.

(4) Ako je podnosilac zahtjeva iz stava 1 ovog €lana drustvo za upravljanje koje je
dobilo dozvolu za rad na osnovu zakona koji ureduje poslovanje otvorenih investicionih
fondova s javnom ponudom, to drustvo nije duzno da Komisiji dostavi informacije ili dokumenta
koja je veC dostavilo prilikom podnoSenja zahtjeva za izdavanje dozvole za rad u skladu sa
zakonom koji ureduje poslovanje otvorenih investicionih fondova sa javhom ponudom, pod
uslovom da su takve informacije ili dokumenta azurirane.

(5) Komisija ¢e kvartalno obavjeStavati ESMA-u o izdatim ili oduzetim dozvolama za
rad u skladu sa ovim poglavljem.

(6) Blizu sadrzinu zahtjeva za izdavanje dozvole za rad i dokumentacije koja se prilaze
uz zahtjev propisuje Komisija.

Organi

Clan 26

(1) Na organe DZUAIF-a shodno se primenjuju odredbe zakona kojim se ureduju privredna
drustva, osim ako ovim zakonom nije drugacije odredeno.

(2) Upravu DZUAIF-a €ine najmanje dva ¢lana koji vode poslove i zastupaju DZUAIF.

(3) Clanovi uprave zajedno vode poslove i zastupaju DZUAIF, osim ako drugadije nije
odredeno osnivackim aktom, odnosno statutom DZUAIF-a.

(4) Mali i srednji DZUAIF mogu imati jednog ¢lana uprave.

Principi politike nagradivanja

Clan 35

(1) Prilikom uspostavljanja i primjene politike nagradivanja iz ¢lana 34 ovog zakona, DZUAIF
je, na nacin i u obimu koji je prikladan njegovoj veliini, unutrasnjoj organizaciji, prirodi, obimu
i sloZzenosti njegovih aktivnosti, duZzan da se pridrzava sljedecih principa:



1) politika nagradivanja promovise jasno i efikasno upravljanje rizicima, konzistentna je sa
njim, i ne ohrabruje preuzimanje rizika koje nije u skladu s profilom rizi¢nosti, pravilima ili
osnivackim aktima AlF-ova kojim upravlja;

2) politika nagradivanja je u skladu sa poslovnom strategijom, ciljevima, veliCinom i
interesima DZUAIF-a i AlF-ova kojim upravlja, kao i interesima investitora u te AlF-ove, i
ukljuCuje mjere za izbjegavanije konflikta interesa;

3) uprava DZUAIF-a, u okviru svoje nadzorne funkcije, usvaja i periodiéno preispituje opste
principe politike nagradivanja i odgovorna je za njihovu primjenu;

4) primjena politike nagradivanja je, najmanje jednom godiSnje, predmet centralne i
nezavisne unutrasnje revizije u smislu uskladenosti sa politikama i procedurama nagradivanja
koje je usvojila uprava DZUAIF-a;

5) primanja zaposlenih angazovanih na kontrolnim funkcijama zavise od postignutih ciljeva
povezanih sa njihovim funkcijama, nezavisno od uspjesnosti poslovnih oblasti koje kontroliSu;

6) primanja viSih referenata koji rade na poslovima upravljanja rizicima i praéenja
uskladenosti podlijeZu neposrednom nadzoru odbora za nagradivanje;

7) ako je nagradivanje povezano sa uspjeSnoS$cu, ukupni iznos nagrade zasniva se na ocjeni
uspjesSnosti pojedinca i relevantne poslovne jedinice ili AlF-a i na ukupnim rezultatima
DZUAIF-a, pri ¢emu se kod ocjene uspjednosti pojedinca uzimaju u obzir finansijski i
nefinansijski kriterijumi;

8) ocjena uspjesnosti pokriva visegodiSnje razdoblje u skladu sa trajanjem AlF-ova pod
upravljanjem, kako bi se osiguralo da se proces ocjenjivanja zasniva na dugoro¢nijim
rezultatima i da se stvarna isplata primanja rasporedi tokom relevantnog perioda koji uzima u
obzir politiku otkupa udjela AlF-ova pod upravljanjem i njihovih rizika ulaganja;

9) zagarantovana varijabilna primanja su izuzetak i mogu da se ugovore samo prilikom
zaposljavanja novih radnika, pri ¢emu su ograni¢ena na prvu godinu rada;

10) fiksna i varijabilna primanja su primjereno uravnotezena, a fiksni dio primanja predstavlja
dovoljno visok udio u ukupnim primanjima, ¢ime se omogucava sprovodenje u potpunosti
fleksibilne politike varijabilnih primanja, uklju€ujuéi mogucénost neisplacivanja varijabilnog
dijela primanja;

11) primanja koja se daju u slu€aju prijevremenog prestanka ugovornog odnosa sa DZUAIF-
om odrazavaju uspjesnost postignutu u relevantnom periodu i odreduju se na nacin koji ne
nagraduje neuspjeh;

12) mjerenje uspjesnosti, kao osnova za izraCunavanje varijabilnog dijela primanja, uklju€uje
sveobuhvatne mehanizme prilagodavanja kako bi se integrisale sve vrste rizika kojima je
DZUAIF izloZen ili kojima bi mogao biti izloZen;

13) u zavisnosti od pravne strukture AlF-a i njegovih pravila ili osnivackih akata, zna¢ajan
dio, a u svakom slu€aju najmanje 50% bilo kojeg varijabilnog primanja sastoji se od jedinica
ili udjela predmetnog AlF-a, ili ekvivalentnih vlasni€kih interesa, ili instrumenata povezanih sa
udjelima, ili ekvivalentnih nenov€anih instrumenata, osim ako imovina AlF-ova pod
upravljanjem &ini manje od 50% ukupnog portfelja kojim upravlja DZUAIF, u kom se slu¢aju
ne primjenjuje minimum od 50%, a instrumenti iz ove ta¢ke podlijezu odgovarajuc¢oj politici
zadrZzavanja kreiranoj za uskladivanje podsticaja sa interesima DZUAIF-a i AlF-ova kojima
upravlja i investitora tih AlIF-ova, a komisija moze da postavi ograni€enja na vrste i strukture
tih instrumenata ili da zabrani odredene instrumente po potrebi, a ova tacka primjenjuje se
kako na varijabilni dio primanja odlozen u skladu sa tatkom 14 ovog stava tako i na varijabilni
dio primanja koji nije odlozen;

14) znacajan dio, a u svakom slu€aju najmanje 40% varijabilnog primanja daje se sa
odlaganjem tokom perioda koji je primjeren u odnosu na trajanje konkretnog AlF-a i njegovu
politiku otkupa udjela i pravilno je uskladen sa prirodom rizika predmetnog AlF-a, a period
odlaganja iz ove tacke je najmanje tri do pet godina osim ako je trajanje predmetnog AlF-a
krace, a nagrada koja se isplacuje u skladu sa aranzmanima dodjeljuje se ne brze nego na
srazmjernoj osnovi, a u slu€aju komponente dijela varijabilnog primanja koja je narocito
velikog iznosa, najmanje 60% od iznosa se odlaze;

15) varijabilna primanja, uklju€ujuci odloZene djelove varijabilnih primanja, daju se samo ako
je to odrzivo u skladu sa finansijskom situacijom DZUAIF-a kao cjeline i opravdano shodno



uspjesnosti poslovne jedinice, AlF-a i konkretnog pojedinca, a ukupna varijabilna primanja
znatno ¢e se umanijiti u slucaju slabijih ili negativnih poslovnih rezultata DZUAIF-a ili
predmetnog AlF-a, uzimajuci u obzir teku¢e naknade i smanjenja vec isplacenih primanja, a
koja uklju€uju malus ili odredbe o povratu primanja;

16) penziona polittka mora da bude uskladena sa poslovhom strategijom, ciljevima,
vrijednostima i dugoro¢nim interesima DZUAIF-a i AlF-ova kojim upravlja, a u slucaju
prestanka radnog odnosa, kada radnik ne odlazi u penziju, DZUAIF ¢ée iznos diskrecionih
penzijskih pogodnosti zadrzati tokom perioda od pet godina u obliku instrumenata iz tacke 13
ovog stava, a u slu€aju prestanka radnog odnosa, kada radnik odlazi u penziju, diskrecione
penzijske pogodnosti radniku se daju u obliku instrumenata iz tacke 13 ovog stava, i podlijezu
petogodiSnjem periodu zadrzavanja;

17) zaposleni DZUAIF-a ne smiju Kkoristiti licne strategije zaStite od rizika niti se smiju
osigurati za slucaj gubitka primanja ili nepovoljnog ishoda preuzetih rizika jer se time narusava
uskladenost njihovih primanja sa rizicima;

18) varijabilna primanja se ne isplacuju odnosno daju preko subjekata ili uz pomo¢ metoda

koji omogucavaiju ili olakSavaju izbjegavanje zahtjeva propisanih ovim zakonom.
(2) Principi iz stava 1 ovog ¢lana odnose se na sve oblike nagrada koje isplacuje odnosno
dodjeljuje DZUAIF i/ili AIF, ukljuCujuc¢i naknadu koja zavisi od prinosa, i prenos jedinica ili
udjela AlF-a, koja se ispla¢uju odnosno dodjeljuju u korist onih kategorija zaposlenih, koje
uklju€uju i ¢lanove uprave, lica koja preuzimaju rizik, lica koja imaju funkcije kontrole, kao i
svako zaposleno lice koje prima nagradu koja ga svrstava u platni razred ¢lanova uprave i lica
koja preuzimaju rizik, a €ije poslovne djelatnosti imaju znacajan uticaj na profil rizi€nosti
DZUAIF-a i/ili AlF-ova kojima upravlja.

Konflikt interesa

Clan 37

(1) DZUAIF je duzan da preduzme sve razumne mjere radi prepoznavanja konflikta interesa
koji mogu da nastanu tokom upravljanja AlF-ovima izmedu:

1) DZUAIF-a, uklju€ujuéi njegove Clanove uprave, zaposlene ili bilo koje lice koje je u odnosu
kontrole, neposredno ili posredno, povezano sa DZUAIF-om, i AlF-a kojim upravlja DZUAIF ili
investitora u taj AlF;

2) AlF-a ili investitora u taj AIF i drugog AlF-a ili investitora u taj drugi AlF;

3) AlF-a ili investitora u taj AlF i drugog klijenta DZUAIF-a;

4) AlF-a ili investitora u taj AIF i UCITS fonda kojim upravlja DZUAIF ili investitora u taj
UCITS fonda,; ili

5) dva klijenta DZUAIF-a.

(2) DZUAIF je duzan da uspostavi, sprovodi i odrzava efikasne organizacione i administrativne
postupke radi preduzimanja mjera za prepoznavanje, sprje€avanje, upravljanje i praéenje
konflikata interesa kako bi se sprijeCio njihov negativan uticaj na interese AlF-ova i njihovih
¢lanova odnosno akcionara.

(3) DZUAIF je duzan da:

1) u okviru sopstvene organizacione strukture odvoji nespojive poslove i odgovornosti, koji
se mogu smatrati inkompatibilnim ili koji imaju potencijal da generiSu sistemske konflikte
interesa,

2) procijeni da li njegovi uslovi poslovanja mogu da izazovu bilo koje druge materijalne
konflikte interesa i da o tome obavijesti investitore AlF-ova.

(4) Kada mjere za prepoznavanje, sprjeCavanje, upravljanje i prac¢enje konflikata interesa nisu
dovoljne da obezbijede, uz prihvatljiv stepen pouzdanosti, da rizici od nastanka Stete po
interese investitora AlF-ova kojim DZUAIF upravlja budu sprijeeni, DZUAIF je duzan da izradi
odgovarajuce politike i procedure i da na jasan nacCin upozna investitore AlF-ova sa prirodom
ili izvorima konflikata interesa i to prije preduzimanja poslova za njihov racun.

(5) Kada DZUAIF za raCun AlF-a koristi usluge glavnog brokera, duzan je da postupa sa
paznjom dobrog stru€njaka prilikom odabira i imenovanja glavnog brokera.

(6) DZUAIF mora da sa glavnim brokerom zakljuci ugovor u pisanoj formi, ako namjerava da
koristi njegove usluge, a ako je takvim ugovorom predvidena moguénost prenosa i ponovnog



koriS¢enja imovine AlF-a, ugovor sa glavnim brokerom mora posebno da predvidi svaku
mogucnost takvog prenosa i ponovnog koriséenja imovine AlF-a, u skladu sa pravilima
poslovanja AlF-a ili osnivackim aktom AlF-a, a takvim ugovorom se mora predvidjeti obaveza
obavjestavanja depozitara o tom ugovoru.

(7) Vrste konflikata interesa iz stava 1 ovog Clana i razumne mjere koje je DZUAIF duzan da
preduzme u cilju prepoznavanja, sprje€avanja, upravljanja, pracenja i objavljivanja konflikta
interesa propisuje Komisija.

Upravljanje rizicima

Clan 39

(1) DZUAIF je duzan da funkcionalno i hijerarhijski odvoji funkcije upravljanja rizicima od
operativnih jedinica, uklju€ujuéi i funkciju upravljanja portfeljiom, osim u slu€ajevima kada
moze da dokaze:

1) da navedene obaveze nisu srazmjerne vrsti, obimu i sloZenosti poslovanja DZUAIF-a;

2) da su obezbijedene primjerene mjere sprieCavanja konflikta interesa koje omoguc¢avaju
uredno i nezavisno ispunjavanje obaveza funkcije upravljanja rizicima;

3) da sistem upravljanja rizicima ispunjava zahtjeve iz ovog €¢lana i da je efikasan.

(2) DZUAIF je duZan da, u skladu sa vrstom, obimom i sloZzeno3¢u svog poslovanja, uspostavi
efikasan sistem upravljanja rizicima za prepoznavanje, mjerenje, upravljanje i primjereno
pracenje svih rizika bitnih za svaku strategiju ulaganja AlF-a i kojima je ili bi mogao biti izlozen
svaki AIF pod upravljanjem.

(3) Za procjenu kreditne sposobnosti imovine AlF-a, DZUAIF ne smije da se automatski ili
isklju€ivo oslanja na kreditne rejtinge koje su dodijelile agencije za kreditni rejting.

(4) DZUAIF je narocito duzan da:

1) uspostavi i primjenjuje primjereni, dokumentovani i redovno azurirani postupak pregleda
poslovanja prilikom ulaganja imovine za radun AlF-a, u skladu sa strategijom ulaganja,
cilievima i profilom rizi¢nosti AlF-a;

2) obezbijedi da se rizici povezani uz svaku poziciju ulaganja AlF-a i njihov ukupni uticaj na
portfelj AlF-a mogu neprekidno primjereno prepoznati, mjeriti, upravljati i pratiti, izmedu
ostalog i koriS¢enjem primjerenih postupaka stres-testova;

3) obezbijedi da profil rizi€nosti AlF-a odgovara veli€ini, strukturi portfelja i strategiji ulaganja,
kao i ciljevima AlF-a na nacin propisan u pravilima poslovanja AlF-a ili osnivackim aktima AlF-
a, prospektu ili slicnom dokumentu, kada postoji obaveza njegovog objavljivanja.

(5) DZUAIF je duzan da u okviru sistema upravljanja rizicima, a u skladu sa vrstom, obimom i
slozenoséu svog poslovanja, uspostavi sveobuhvatan i efikasan proces procjene kreditne
sposobnosti emitenata u koje namjerava da ulaze ili u koje ulaze svoju imovinu i imovinu AlF-
ova pod upravljanjem.

(6) Komisija prati adekvatnost procesa iz stava 5 ovog ¢lana.

(7) DZUAIF je duzan da odredi maksimalni nivo finansijske poluge koji moze da koristi za svaki
AIF kojim upravlja, kao i obim prava na ponovno koriS¢enje kolaterala ili garancija, koji bi se
mogli odobriti u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi, vodec¢i racuna, izmedu ostalog o:

1) vrsti AlF-a;

2) strategiji ulaganja AlF-a;

3) izvorima finansijske poluge;

4) svim ostalim medusobnim povezanostima ili relevantnim odnosima sa drugim
institucijama za finansijske usluge, koji bi mogli predstavljati sistemske rizike;

5) potrebi da se ogranici izloZenost prema bilo kojoj pojedinoj drugoj ugovornoj strani;

6) mjeri do koje je finansijska poluga pokrivena kolateralom;

7) odnosu izmedu imovine i obaveza;

8) rasponu, vrsti i obimu djelatnosti DZUAIF-a na datim trzistima.

Opsti organizacioni zahtjevi

Clan 42

(1) DZUAIF je duzan da, uzimajuci u obzir obim, vrstu i slozenost poslovanja, kao i vrstu AlF-
ova kojima upravlja, uspostavi i sprovodi:



1) jasne administrativne i raCunovodstvene procedure;

2) mjere za nadzor i zastitu informacionog sistema i sistema za elektronsku obradu
podataka;

3) odgovarajuc¢e mehanizme unutradnje kontrole koji narocito ukljuéuju:

a) procedure i pravila za prijavu i kontrolu li€nih transakcija relevantnih lica, kao i drzanje
ili upravljanje ulaganjima u finansijske instrumente za sopstveni racun;

b) procedure koje obezbjeduju da se svaka transakcija izvrSena za raCun AlF-a mozZe
rekonstruisati prema njenom nastanku, stranama u transakciji, prirodi, vremenu i mjestu
izvrSenja transakcije;

c) procedure kojima ¢ée se obezbijediti da se imovina AlF-ova kojima upravlja ulaze u
skladu sa pravilima poslovanja AlF-a ili osnivackim aktima i zakonom.

(2) Blizu sadrzinu mjera i procedura iz stava 1 ovog ¢lana propisuje Komisija.

Delegiranje poslova DZUAIF-a

Clan 47

(1) DZUAIF koji namjerava da delegira poslove tre¢im licima duzan je da prethodno o tome
obavijesti Komisiju.

(2) DZUAIF iz stava 1 ovog ¢lana moZze delegirati poslove trecim licima samo ako ispunjava
sljedece uslove:

1) DZUAIF je u stanju da cjelokupnu strukturu delegiranja opravda objektivnim razlozima;

2) treCe lice na koje se delegiraju poslovi (u daljem tekstu: delegat) mora imati dovoljno
sredstava za pravilno, kvalitetno i efikasno obavljanje delegiranih poslova, a ovlas¢ena lica
delegata moraju da imaju dobar ugled i struéne kvalifikacije i iskustvo potrebno za obavljanje
delegiranih poslova;

3) poslovi upravljanja portfeljem ili upravljanja rizicima mogu se delegirati samo subjektima
koji su ovlasceni ili su registrovani za poslove upravljanja imovinom i podlijeZzu nadzoru, a ako
ne ispunjavaju taj uslov, potrebno je prethodno odobrenje Komisije;

4) ako se poslovi upravljanja portfeljem ili upravljanja rizicima delegiraju na subjekt iz trece
drzave, pored zahtjeva iz taCke 3 ovog stava, neophodno je da postoji saradnja izmedu
Komisije i organa trece drzave nadleznog za nadzor tog subjekta;

5) delegiranje ne smije sprijeciti efikasnost nadzora nad DZUAIF-om, a narocito, ne smije
sprijeciti DZUAIF da djeluje, ili da upravlja AlIF-om, u najboljem interesu njegovih investitora;

6) DZUAIF je u stanju da dokaze da je delegat kvalifikovan i sposoban za obavljanje
delegiranih poslova, da je izabran primjenom duzne paznje i da DZUAIF mozZe u svako doba
efikasno da nadzire obavljanje delegiranih poslova, daje instrukcije delegatu i raskine ugovor
o delegiranju poslova sa trenutnim dejstvom kada je to u interesu investitora.

(3) DZUAIF je duzan da u kontinuitetu prati obavljanje delegiranih poslova od strane delegata.
(4) Blizi sadrzaj zahtjeva iz ovog &lana i ¢€l. 48 i 50 ovog zakona propisuje Komisija.

Zabrana delegiranja poslova DZUAIF-a
Clan 48
(1) DZUAIF ne moze delegirati poslove upravljanja portfeljem i upravljanja rizicima:

1) depozitaru ili delegatu depozitara; ili

2) drugom subjektu Ciji bi interesi mogli biti u konfliktu sa interesima DZUAIF-a, ili interesima
investitora AlF-a, osim ako je taj subjekt funkcionalno i hijerarhijski razdvojio poslove
upravljanja portfeljem ili poslove upravljanja rizicima od svojih ostalih poslova koji bi mogli
prouzrokovati konflikte interesa, a moguci konflikti interesa primjereno su prepoznati, njima se
upravlja, prate se i objavljuju investitorima AlF-a.
(2) DZUAIF ne moze delegirati poslove na treca lica do te mjere da se viSe ne mozZe smatrati
DZUAIF-om ("poStansko sanduce").

Pod-delegiranje poslova
Clan 50



(1) Delegat moze dalje da delegira (u daljem tekstu: pod-delegira) obavljanje njemu
delegiranih poslova na trece lice (u daljem tekstu: pod-delegat) samo ako su ispunjeni sljedeci
uslovi:

1) DZUAIF je dao prethodnu saglasnost na pod-delegiranje;

2) DZUAIF je, prije nego &to je nastupilo dejstvo pod-delegiranja, obavijestio Komisiju o pod-
delegiranju poslova,;

3) uslovi iz Elana 47 ovog zakona (sva upuéivanja iz navedenog €¢lana koja se odnose na
delegiranje tumace se kao upucivanja na pojam pod-delegiranje u smislu ovog €¢lana).
(2) Delegat ne moze da pod-delegira poslove upravljanja portfeljem ili upravljanja rizicima
licima iz ¢lana 48 stav 1 ovog zakona.
(3) Delegat je duZan da u kontinuitetu prati obavljanje pod-delegiranih poslova od strane pod-
delegata.
(4) U slu¢aju da pod-delegat dalje delegira bilo koji od poslova koji su njemu povjereni, shodno
se primjenjuju uslovi propisani stavom 1 ovog ¢lana.
(5) U slu€aju pod-delegiranja poslova, delegat i pod-delegat su duzni da zaklju€e pisani ugovor
kojim definiSu medusobne obaveze, odgovornosti i prava (u daljem tekstu: ugovor o pod-
delegiranju).

Objavljivanje informacija investitorima

Clan 64

(1) DZUAIF je duzan da, u skladu sa pravilima ili osnivackim aktima AlF-a, za svaki AIF kojim
upravlja, kao i za svaki AIF Ciji se udjeli u AlF-u stavljaju na trziste, investitorima ucini
dostupnim sljedece informacije prije nego sto investiraju u AlF:

1) opis investicione strategije i cilieva AlF-a, informacije o tome gdje je uspostavljen svaki
centralni AlIF i, ako je AIF fond sredstava o tome gdje su osnovani osnovni fondovi, opis vrste
imovine u koju AIF moze da ulaze, tehnike koje moZzZe da primjenjuje i sve povezane rizike,
sva primjenjiva investiciona ograni€enja, okolnosti u kojima AIF moze da koristi finansijsku
polugu, vrste i izvore dozvoljene finansijske poluge i povezane rizike, sva ograni¢enja u
pogledu upotrebe finansijske poluge i sve aranzmane kolaterala i ponovne upotrebe imovine,
kao i maksimalni nivo finansijske poluge koji DZUAIF ima pravo da koristi za racun AlF-a;

2) opis procedura kojima AIF moze da promijeni svoju strategiju ulaganja i/ili investicionu
politiku;

3) opis osnovnih pravnih posljedica ugovornog odnosa zaklju¢enog u svrhu ulaganja,
ukljucujucii informacije o nadleznosti, zakonu i o0 postojanju ili nepostojanju bilo kakvih pravnih
instrumenata kojima se obezbjeduje priznanje i izvrSenje presuda na teritoriji na kojoj je AlIF
uspostavljen;

4) identitet DZUAIF-a, depozitara AlF-a, revizora i svih drugih pruzalaca usluga i opis
njihovih duznosti i prava investitora;

5) opis uskladenosti DZUAIF-a sa odredbama ¢lana 18 stav 5 ovog zakona;

6) opis svakog posla iz ¢lana 8 ovog zakona koji je DZUAIF delegirao i svih poslova ¢uvanja
imovine koje je depozitar delegirao, podatke o identitetu delegata i svih konflikata interesa koji
mogu da nastanu iz takvog delegiranja;

7) opis postupka vrednovanja imovine koji koristi AIF i metodologije za izraCunavanje cijene
vrednovanja imovine, ukljuCujuCi metode koje se koriste u vrednovanju teSko procjenjive
imovine, u skladu sa €&l. 43 do 46 ovog zakona;

8) opis upravljanja rizikom likvidnosti AlF-a, uklju€ujuci prava otkupa, kako u redovnim tako
i u vanrednim okolnostima, i postojec¢ih aranzmana otkupa;

9) opis taksi, naknada i troSkova i maksimalnih iznosa istih koje posredno ili neposredno
snose investitori;

10) opis nacina na koji DZUAIF osigurava fer tretman investitora i, kad god investitor dobije
povlasc¢eni tretman ili pravo na dobijanje poviadéenog tretmana, opis tog poviaséenog
tretmana, vrstu investitora koji dobijaju takav povlaséeni tretman i, kada je relevantno, njihove
pravne ili ekonomske veze sa AlF-om ili DZUAIF-om;

11) posljednji godisnji izvjestaj iz ¢lana 63 ovog zakona;

12) postupak i uslove za emisiju i prodaju jedinica ili udjela;



13) posljednja neto vrijednost imovine AlF-a ili posljednja trziSna cijena jedinice ili udjela
AlF-a, u skladu sa €l. 43 do 46 ovog zakona;

14) gdje je to primjenjivo, istorijske performanse AlF-a;

15) identitet glavnog brokera i opis svih znacajnih aranzmana AlF-a sa svojim glavnim
brokerima i nacin na koji se upravlja konfliktima interesa u vezi sa tim i odredba iz ugovora sa
depozitarom o mogucnosti prenosa i ponovne upotrebe imovine AlF-a, i informacije o svakom
prenosu odgovornosti na glavnog brokera koje mogu postojati;

16) opis kako i kada ¢e biti objelodanjene informacije iz st. 4 i 5 ovog €lana.

(2) DZUAIF je duzan da bez odlaganja, prije nego $to ulozi u AlF, obavijesti investitore o svim
aranzmanima koje je napravio depozitar kako bi se ugovorno oslobodio odgovornosti u skladu
sa ¢lanom 60 st. 1 i 2 ovog zakona, kao i o svim promjenama u vezi sa odgovornoSc¢u
depozitara.

(3) Ako se od AlF-a zahtijeva da objavi prospekt u skladu sa zakonom koji ureduje trziste
kapitala, DZUAIF je duZan da samo informacije iz st. 1 i 2 ovog ¢lana koje nisu sadrzane u
prospektu objavi odvojeno ili kao dodatne informacije u prospektu.

(4) DZUAIF je duzan da, za svaki AIF kojim upravlja i za svaki AlF Cije udjele stavlja na trziste
u Crnoj Gori ili drzavi €lanici, periodiéno obavjestava investitore o:

1) procentu imovine AlF-a koja je predmet posebnih aranzmana koji proisticu iz njene
nelikvidne prirode;

2) svakom novom aranzmanu za upravljanje likvidnosc¢u AlF-a;

3) trenutnom profilu rizika AlF-a i sistemima upravljanja rizikom koje koristi DZUAIF za
upravljanje tim rizicima.

(5) DZUAIF je duzan da, za svaki AIF kojim upravlja i za svaki AlF Cije udjele stavlja na trziste
u Crnoj Gori ili drzavi €lanici, a koji koristi finansijsku polugu, redovno objavljuje sljedece
podatke:

1) svaki maksimalni nivo finansijske poluge koju DZUAIF moze da koristi za svaki AlF kojim
upravlja, kao i obim prava na ponovno koriséenje kolaterala ili jemstava, koja bi se mogla
odobriti u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi;

2) ukupan iznos finansijske poluge koju koristi taj AlF.

(6) Blizi uslovi, uCestalost i obaveze objavljivanja podataka koje je DZUAIF duzan da objavi u
skladu sa st. 4 i 5 ovog &lana, propisuje Komisija i u skladu sa vrstom DZUAIF-a na kojeg se
odnose.

Obaveza izvjeStavanja Komisije

Clan 65

(1) DZUAIF je duzan da redovno izvjeStava Komisiju o glavnim trzistima na kojima trguje i
instrumentima kojima trguje za racun AlF-ova kojima upravlja.

(2) lzvjestaji iz stava 1 ovog €lana moraju sadrzati informacije o instrumentima kojima DZUAIF
trguje, o trziStima na kojima je Clan ili gdje aktivno trguje, kao i o glavnim izlozenostima i
najvaznijim koncentracijama za svaki od AlF-ova kojima DZUAIF upravlja.

(3) DZUAIF je duzan da za svaki AlF iz Crne Gore i iz drZzave Clanice kojim upravlja, i za svaki
od AlF-ova Cije udjele u AlF-u stavlja na trziste u EU, Komisiji dostavlja izvestaj o:

1) procentu imovine AlF-a koja podlijeze posebnim mjerama koje proizlaze iz njene
nelikvidne prirode;

2) mjerama za upravljanje likvidno$¢u AlF-a;

3) trenutnom profilu rizi€nosti AlF-a i sistemima za upravljanje rizicima koje koristi DZUAIF
za upravljanje trziSnim rizikom, rizikom likvidnosti, rizikom druge ugovorne strane i ostalim
rizicima, ukljuCujudi i operativni rizik;

4) informacijama o glavnim kategorijama imovine u koje je ulozZio AlF;

5) rezultatima stres-testova koji su sprovedeni u skladu sa odredbama ovog zakona o
upravljanju rizicima i likvidno$¢éu.

(4) Blizu sadrzinu izvjesStaja iz stava 3 ovog €lana propisuje Komisija.

Dostavljanje dodatnih dokumenata
Clan 66



(1) DZUAIF je duzan da, osim dokumenata iz ¢lana 65 ovog zakona, Komisiji dostavi sljedece:

1) godisniji izvjeStaj za svaki AlF iz EU kojim upravlja i za svaki od AlF-ova Cije udjele stavlja
na trziste u EU, za svaku finansijsku godinu;

2) detaljan spisak svih AlF-ova kojima upravlja, na kraju svakog kvartala.
(2) DZUAIF koji upravlja AlF-ovima koji koriste finansijsku polugu u znacajnoj mjeri, duzan je
da Komisiji dostavi informacije o ukupnom nivou finansijske poluge koju koristi svaki AlF kojim
upravlja, razloZene na finansijsku polugu koja proizlazi od pozajmljivanja nov€anih sredstava
ili hartija od vrijednosti i na finansijsku polugu ugradenu u finansijske derivate i mjeru do koje
je imovina AlF-a ponovno koris¢ena u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi.
(3) Informacije iz stava 2 ovog c¢lana ukljuCuju identitet pet najveéih izvora pozajmljenih
novCanih sredstava ili hartija od vrijednosti za svaki AIF kojim upravlja DZUAIF i iznose
finansijske poluge primljene od svakog od ovih izvora za svaki AIF kojim upravlja.
(4) Za DZUAIF-ove iz tre¢e drzave obaveze izvjeStavanja navedene u st. 2 i 3 ovog Clana
ograniCene su na AlF-ove iz Crne Gore kojima upravljaju i na AlF-ove iz trecCih drzava Cije
udjele stavljaju na trZidte u Crnoj Gori.
(5) Komisija moze, kad je to potrebno za pracéenje sistemskog rizika, da zahtijeva dodatne
informacije pored onih opisanih u ovom ¢lanu, na periodi€noj i na ad hoc osnovi.
(6) Komisija ¢e obavjestavati ESMA-u o dodatnim zahtjevima za informacijama iz stava 5 ovog
Clana.
(7) U izuzetnim uslovima i kada je to potrebno za o€uvanje stabilnosti i integriteta finansijskog
sistema ili za podsticanje dugoro&nog odrzivog razvoja, Komisija moze na zahtjev ESMA-e
uvesti i dodatne zahtjeve za izvjeStavanjem DZUAIF-a u odnosu na one utvrdene ovim
¢lanom.

Koriséenje informacija od strane Komisije i drugih nadleznih organa, saradnja u
nadzoru i ograni€¢enja finansijske poluge

Clan 69

(1) Komisija informacije prikupliene na osnovu ¢lana 66 ovog zakona koristi u svrhu
utvrdivanja do koje mijere finansijska poluga doprinosi povecanju sistemskog rizika u
finansijskom sistemu, rizicima poremecaja na trzistu ili rizicima za dugoro&ni ekonomski rast
u Crnoj Gori.

(2) Komisija informacije prikupljene na osnovu ¢lana 66 ovog zakona u vezi svih DZUAIF-ova
koje ona nadzire i informacije prikupliene na osnovu izdavanja dozvole za rad DZUAIF-ovima,
stavlja na raspolaganje nadleznim organima drugih drzava Clanica, ESMA-i i Evropskom
odboru za sistemski rizik (European Systemic Risk Board - u daljem tekstu: ESRB) u skladu
sa odredbama ovog zakona koje ureduju saradnju izmedu nadleznih organa.

(3) Informacije iz stava 2 ovog ¢lana Komisija dostavlja i nadleznim organima direktno
zainteresovanih drugih drzava Clanica ako DZUAIF koji je subjekt nadzora Komisije ili AIF
kojim upravlja taj DZUAIF, moze potencijalno predstavljati znacCajan izvor rizika druge
ugovorne strane za kreditnu instituciju ili za druge institucije znacCajne za sistem u drugim
drZzavama ¢lanicama.

(4) DZUAIF je duzan da dokazZe da su ogranienja u vezi finansijske poluge, koja su utvrdena
za svaki AlF kojim upravlja razumna, i da on u svakom trenutku postuje ta ogranicenja.

(5) Komisija procjenjuje rizike koji bi mogli nastati zbog kori$c¢enja finansijske poluge od strane
DZUAIF-a u vezi sa AlF-ovima kojima upravlja i, kad je to potrebno radi oCuvanja stabilnosti i
finansijskog sistema, nakon $to je obavijestila ESMA-u, ESRB i nadleZzne organe relevantnog
AlF-a, moze ograni€iti nivo finansijske poluge koji DZUAIF ima pravo koristiti ili uvesti druga
ograniCenja vezana za upravljanje AlF-om, u odnosu na AlF-ove kojima upravlja kako bi se
ogranicila mjera do koje koriséenje finansijske poluge doprinosi poveéanju sistemskog rizika
u finansijskom sistemu ili rizicima poremecaja trzista.

Obavjestavanje nadleznih organa o mjerama ogranicenja koriscenja finansijske poluge
Clan 70



(1) Komisija o preduzetim mjerama iz ¢lana 69 stav 5 ovog zakona obavjeStava ESMA-u,
ESRB i nadlezne organe AlF-a u skladu sa odredbama ovog zakona koje ureduju saradnju
izmedu nadleznih organa.

(2) Komisija je duzna da posalje obavjeStenje ESMA-i iz stava 1 ovog ¢lana u roku od deset
radnih dana prije nego stupi na snagu predlozena mjera ili mjera bude obnovljena.

(3) Obavjestenje iz stava 2 ovog Clana mora sadrzati pojedinosti o predlozenim mjerama,
razloge za mjeru i datum kada Ce iste stupiti na snagu.

(4) U izuzetnim uslovima, Komisija moze odluciti da predlozene mjere stupaju na snagu u
periodu iz stava 2 ovog ¢lana.

(5) U sluCaju kada Komisija smatra kako je neophodno preduzeti radnje koje nisu u skladu sa
misljenjem dobijenim od ESMA-e o0 mjerama koje je potrebno preduzeti za ograniCavanje
nivoa finansijske poluge koju DZUAIF ili grupa DZUAIF-ova ima pravo da koristi, duzna je da
0 tome obavijesti ESMA-u uz navodenje razloga.

Obaveza obavjestavanja DZUAIF-a iz Crne Gore za AIF iz Crne Gore ili druge drzave
¢lanice koje namjerava da nudi na trzistu druge drzave ¢lanice

Clan 91

DZUAIF iz ¢lana 90 stav 1 ovog zakona duZan je da Komisiji dostavi obavjestenje za svaki
AIF iz Crne Gore ili druge drzave ¢lanice Cije udjele namjerava da stavi na trziste u drugoj
drzavi Clanici, pri E¢emu to obavjestenje mora da sadrzi sljedece informacije:

1) pismo o obavjestenju, uklju€uju¢i program aktivnosti koje DZUAIF namjerava da obavlja
sa naznakom AlF-a Cije udjele namjerava da stavi na trziSte i podatak u kojoj je drzavi AlF
osnovan;

2) pravila poslovanja AlF-a, odnosno osnivacki akt AlF-a;

3) naznaku depozitara AlF-a;

4) opis ili svaku informaciju o AlF-u koja je dostupna investitorima;

5) podatak u kojoj je drzavi osnovan centralni AlF, ako je AIF - AIF ulagac kapitala;

6) sve dodatne informacije iz ¢lana 64 stav 1 ovog zakona, a koje nisu obuhvaéene tac. 1
do 5 ovog stava, za svaki AlF Cije udjele namjerava da stavi na trzZiste;

7) naznaku drzave Clanice u kojoj DZUAIF namjerava da stavi na trziSte udjele AlF-a na
nacin da ih nudi profesionalnim investitorima;

8) informacije 0 mehanizmima za marketing udjela AlF-a u drugoj drzavi €lanici i, kada je to
primjenjivo, informacije o mehanizmima za sprjeCavanje ponude udjela AlF-a malim
investitorima, ukljuCujudi i slu€ajeve kad se DZUAIF oslanja na aktivnosti nezavisnih subjekata
za pruzanje investicionih usluga u vezi sa AlIF-om.

Bitne promjene podataka DZUAIF-a iz Crne Gore za AlF iz Crne Gore ili druge drzave
¢lanice koje nudi na trziStu druge drzave €lanice

Clan 94

(1) U slu€aju bitne promjene podataka dostavljenih u skladu sa ¢lanom 91 ovog zakona,
DZUAIF je duZan da Komisiji dostavi pisano obavjestenje o namjeravanoj promjeni najmanje
mjesec dana prije njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon $to se neplanirana
promjena dogodila.

(2) Ako namjeravana promjena dovodi do toga da upravljanje AlF-om od strane DZUAIF-a ili
sam DZUAIF viSe ne bi bili uskladeni sa odredbama ovog zakona, Komisija ¢e, bez odlaganja,
zabraniti sprovodenje namjeravane promjene.

(3) Ako suprotno st. 1 i 2 ovog ¢lana namjeravana promjena je sprovedena, odnosno ako se
dogodila neplanirana promjena zbog koje upravljanje AlF-om od strane DZUAIF-a ili sam
DZUAIF viSe nije uskladen sa odredbama ovog zakona, Komisija ¢e preduzeti primjerene
mjere u skladu sa ovim zakonom, uklju€ujuci, kada je to potrebno, i zabranu marketinga udjela
AlF-a.

(4) Ako su predmetne promjene prihvatljive, odnosno ako ne uti¢u na uskladenost upravljanja
AlIF-om od strane DZUAIF-a ili uskladenost samog DZUAIF-a sa odredbama ovog zakona,
Komisija ¢e bez odlaganja o tome obavijestiti nadleZni organ drzave Clanice domacina
DZUAIF-a.



Promjena podataka u slu¢ajevima kada DZUAIF upravlja AlF-om iz druge drzave ¢lanice
i pruza usluge u drzavi €lanici

Clan 97

(1) U slu€aju promjene podataka iz Clana 95 st. 2 ili 3 ovog zakona, DZUAIF je duzan da
Komisiji dostavi obavjeStenje o tome najmanje mjesec dana prije sprovodenja promjene,
odnosno bez odlaganja nakon $to se neplanirana promjena dogodila.

(2) Ako namjeravana promjena dovodi do toga da upravljanje AlF-om od strane DZUAIF-a i
sam DZUAIF ne bi viSe bio uskladen sa ovim zakonom, Komisija ¢e zabraniti sprovodenje
namjeravane promjene.

(3) Ako suprotno st. 1 i 2 ovog €lana hamjeravana promjena je sprovedena, odnosno ako se
dogodila neplanirana promjena zbog koje upravljanje AlF-om od strane DZUAIF-a ili sam
DZUAIF viSe nije uskladen sa odredbama ovog zakona, Komisija ¢e preduzeti primjerene
mjere u skladu sa ovim zakonom.

(4) Ako su predmetne promjene prihvatljive, odnosno ako ne uti¢u na uskladenost upravljanja
AlF-om od strane DZUAIF-a ili uskladenost samog DZUAIF-a sa odredbama ovog zakona,
Komisija bez odlaganja o istima obavjeStava nadlezni organ drzave c¢lanice domacina
DZUAIF-a.

Uslovi za marketing DZUAIF-a iz Crne Gore udjela AlF-a sa pasosem iz tre¢e drzave na
trzistu Crne Gore

Clan 101

(1) DZUAIF iz Crne Gore moze da stavlja na trziste u Crnoj Gori udjele AlF-a iz tre¢e drzave
kojim upravlja i AlF-a ulagaca kapitala iz Crne Gore ili druge drzave €lanice koji ne ispunjava
uslove iz ¢lana 86 stav 2 ovog zakona, ako te udjele nudi profesionalnim investitorima u Crnoj
Gori i ako ispunjava uslove.

(2) DZUAIF iz stava 1 ovog €lana, koji namjerava da nudi profesionalnim investitorima u Crnoj
Gori udjele AlF-a iz tre¢e drzave kojim upravlja i AlF-a ulagaca kapitala iz Crne Gore ili druge
drzave Clanice koji ne ispunjava uslove iz €lana 86 stav 2 ovog zakona, duzan je da se
pridrzava ovog zakona, a dodatno je potrebno da ispunjava sljedece uslove:

1) da postoje primjereni postupci saradnje izmedu Komisije i nadleznih organa trece drzave
u kojoj je osnovan AlF, tako da se obezbijedi efikasna razmjena informacija na osnovu kojih
Komisija moze izvrSavati sopstvene nadleznosti;

2) da tre¢a drzava u kojoj je osnovan AIF nije ukljuéena na spisak FATF-a kao drzava ili
teritorija koja ne saraduje;

3) da je treca drzava u kojoj je osnovan AlF potpisala sporazum sa Crnom Gorom koji u
potpunosti ispunjava standarde iz ¢lana 26 OECD-ovog modela poreske konvencije o
prihodima i kapitalu i obezbjeduje efikasnu razmjenu informacija u oblasti poreza, ukljuujudi
sve multilateralne poreske sporazume.

Odlucivanje o zahtjevu za izdavanje dozvole za rad DZUAIF-a iz trece drzave

Clan 115

(1) Komisija donosi rieSenje o odbijanju zahtjeva za izdavanje dozvole za rad DZUAIF-u iz
treCe drzave ako:

1) Crna Gora nije odabrana kao referentna drzava €¢lanica u skladu sa kriterijumima iz &lana
112 ovog zakona, odnosno Komisiji nisu dostavljeni podaci o strategiji ponude udjela AlF-a i
nije sproveden postupak iz ¢lana 114 ovog zakona;

2) DZUAIF nije imenovao pravnog zastupnika iz Crne Gore;

3) pravni zastupnik nece, zajedno sa DZUAIF-om, biti lice ovlaS8¢eno za sluzbenu
korespondenciju za ¢lanove, odnosno akcionare relevantnih AlF-ova, ESMA-u, Komisiju i
nadlezne organe drugih drzava €lanica, u vezi sa djelatnostima za koje DZUAIF ima dozvolu
na podrucju EU;

4) pravni zastupnik ne ispunjava uslove za obavljanje funkcije uskladenosti sa relevantnim
propisima u skladu sa ovim zakonom;



5) nisu uspostavljeni primjereni postupci saradnje izmedu Komisije, nadleznog organa
mati¢ne drzave Clanice AlF-a kojim DZUAIF iz trece drzave upravlja i nadleznih organa trec¢e
drzave u kojoj je osnovan DZUAIF, tako da se obezbijedi efikasna razmjena informacija na
osnovu kojih Komisija moze izvrSavati sopstvene nadleznosti u skladu sa ovim zakonom;

6) se treca drzava u kojoj je osnovan DZUAIF nalazi na spisku FATF-a kao rizicna drzava ili
teritorija;

7) tre¢a drzava u kojoj je osnovan DZUAIF nije potpisala sporazum sa Crnom Gorom Koji u
potpunosti ispunjava standarde iz ¢lana 26 OECD-ovog modela poreske konvencije o
prihodima i kapitalu i obezbijedi efikasnu razmjenu informacija iz oblasti poreza, ukljuCujuéi
sve multilateralne poreske sporazume;

8) je propisima treée drzave ili ovla§¢enjima nadzornog organa treé¢e drzave onemogucéeno

Komisiji da vrsi nadzorna ovlas¢enja iz ovog zakona.
(2) Ako nadlezni organ mati¢ne drzave C&lanice AlF-a u razumnom roku ne uspostavi trazene
postupke saradnje iz stava 1 tacka 5 ovog ¢lana, Komisija moze o istome obavijestiti ESMA-
u.
(3) Kada je druga drzava C&lanica utvrdena kao referentna drzava ¢lanica DZUAIF-a iz tre¢e
drzave, a Komisija se ne slaze sa procjenom o primjeni odredbi koje su identiche sa onima iz
stava 1 ta¢. 1 do 5itag. 7 ovog €lana, Komisija moze o istome obavijestiti ESMA-u.

Izdavanje dozvole za rad DZUAIF-u iz tre¢e drzave

Clan 116

(1) Na odlucivanje o izdavanju dozvole za rad DZUAIF-u iz tre¢e drZzave shodno se primjenjuju
odredbe ovog zakona o izdavanju dozvole za rad DZUIAF-a, osim da ¢lan 20 stav 2 tacka 3
ne dovodi u pitanje primjenu ¢lana 111 stav 3 ovog zakona.

(2) Osim podataka navedenih u ¢&lanu 20 ovog zakona, DZUAIF iz treCe drzave je duzan da
Komisiji dostavi sljedece:

1) obrazlozenje izbora Crne Gore kao referentne drzave €lanice sa podacima o strategiji
ponude udjela AlF-a;

2) spisak odredbi ovog zakona koje su nespojive sa pravom tre¢e drzave u kojoj je osnovan
DZUAIF ili AIF €ije udjele AlF-a namjerava da stavi na trziSte na podrucju EU;

3) pisani dokaz koji se zasniva na regulatornim tehni¢kim standardima koje donese ESMA,
da propisi tre¢e drzave sadrze odredbe shodne odredbama ovog zakona, koje su nespojive
sa pravom treCe drZave, koje imaju istu regulatornu svrhu i nude jednak nivo zastite
investitorima relevantnih AlF-ova, i da je DZUAIF uskladen sa tim ekvivalentnim pravilima;

4) poslovno ime, odnosno ime i prezime pravnog zastupnika DZUAIF-a i njegovo sjediste,
odnosno prebivaliste.

(3) Pisani dokaz iz stava 2 tatka 3 ovog ¢lana mora da sadrzi i pravno misljenje o postojanju
nespojivih obaveznih odredbi u propisima tre¢e drzave, uklju€ujuci i opis regulatorne svrhe
ekvivalentnih pravila i naCina zastite investitora u relevantne AlF-ove koje im ista pruzaju.

(4) Podatke iz ¢lana 20 ovog zakona, DZUAIF je duzan da dostavi za AlF-ove iz Crne Gore ili
druge drzave €lanice kojima namjerava da upravlja, kao i za AlF-ove kojima upravlja, a Cije
udjele AlF-a namjerava da stavi na trzidte na podrucju EU sa evropskim pasoSem.

(5) Kada je druga drzava €lanica utvrdena kao referentna drzava Clanica DZUAIF-a iz tre¢e
drzave, a Komisija se ne slaZe sa izdatom dozvolom za rad koje je izdala referentna drzava
Clanica, Komisija moze o istom obavijetiti ESMA-u.

Marketing u Evropskoj uniji udjela AlF-ova kojima upravlja DZUAIF iz tre¢e drzave sa
evropskim pasosem

Clan 122

(1) Ako DZUAIF iz tre¢e drzave ima dozvolu za rad koju je izdala Komisija ili nadlezni organ
druge drzave Clanice, smatra se da ima evropski paso$ i da moze profesionalnim investitorima
u EU da nudi udjele AlF-ova iz Crne Gore, iz druge drzave Clanice ili iz tre¢e drzave, kojima
upravlja.



(2) Uz uslove iz stava 1 ovog €lana, da bi DZUAIF iz tre¢e drzave kojem je Crna Gora
referentna drzava €lanica, mogao profesionalnim investitorima u EU nuditi udjele AlF-ova iz
treCe drzave kojima upravlja, moraju biti ispunjeni i sljedeéi uslovi:

1) da postoje primjereni postupci saradnje izmedu Komisije i nadleZnih organa trece drzave
u kojoj je osnovan AIF kojim upravlja, kako bi se obezbijedila efikasna razmjena informacija
na osnovu kojih Komisija moze vrsiti poslove iz svoje nadleznosti;

2) treCa drzava u kojoj je osnovan AlF se ne nalazi na spisku rizicnih zemalja FATF-e;

3) tre¢a drzava, u kojoj je osnovan AlF potpisala je sporazum sa Crnom Gorom i svakom
drugom drzavom ¢lanicom u kojoj DZUAIF namjerava da stavi na trziste udjele AlF-a iz tre¢e
drzave, koji u potpunosti ispunjava standarde iz ¢lana 26. OECD-ovog modela poreske
konvencije o prihodima i kapitalu i obezbijedi efikasnu razmjenu informacija i podataka u
oblasti poreza uklju€ujuéi sve multilateralne poreske sporazume.

(3) DZUAIF iz trece drzave koji u Crnoj Gori upravlja AlF-om, direktno ili putem filijale, duzan
je da primjenjuje i druge relevantne propise koji radi zastite javnog interesa ureduju prava
potroSaca i sprie€avanje pranja novca i finansiranje terorizma.

Obavjestavanje nadleznog organa o sumnji na krSenje propisa

Clan 150

(1) Ako Komisija ima jasne i opravdane razloge za sumnju da DZUAIF koji ne podlijeze
nadzoru Komisije ¢ini ili je izvrSio radnje koje predstavljaju krSenje odredbi zakona i
podzakonskih akata kojima se odredbe propisa EU koji, u vezi sa alternativnim investicionim
fondovima, blize ureduju izuzetke, opste uslove poslovanja, depozitare, finansijsku polugu,
transparentnost i nadzor prenose u pravni poredak Crne Gore ili druge drzave &lanice, o tome
Ce, sa Sto viSe informacija, obavijestiti ESMA-u i nadlezni organ mati¢ne drzave Clanice i
drzave €lanice domacina tog DZUAIF-a.

(2) Komisija, ako primi obavjestenje iz stava 1 ovog ¢lana od nadleznog organa druge drzave
¢lanice, preduzima odgovaraju¢e mjere i obavjeStava ESMA-u i taj nadlezni organ druge
drzave c¢lanice o ishodu tih mjera, kao i o bitnim dogadajima koji su se u meduvremenu
dogaodili, u mjeri u kojoj je to moguce.

(3) St. 1 2 ovog ¢€lana ne iskljuCuju ostala ovlad¢enja nadzora koja Komisija ima u skladu sa
ovim zakonom.

Ovlaséenja Komisije
Clan 159
(1) Sva nadzorna i istrazna ovlasc¢enja koja su joj neophodna za vr8enje nadzora u skladu sa
ovim zakonom Komisija moze da sprovodi:

1) neposredno;

2) u saradnji sa drugim organima;

3) delegiranjem odredenih poslova kontrole drugim subjektima;

4) podnoSenjem zahtjeva nadleznim pravosudnim organima.
(2) U odnosu na subjekte nad kojima vrSi nadzor, Komisija je ovlad¢ena da:

1) trazi uvid u svaki dokument u bilo kom obliku i da dobije kopiju tog dokumenta;

2) trazi informacije od bilo kog lica povezanog sa poslovanjem DZUAIF-a ili AlF-a, a u
slu¢aju potrebe, mozZe da pozove i ispita to lice u cilju dobijanja informacija;

3) izvrSava neposredne kontrole, sa ili bez prethodne najave;

4) zahtijeva evidenciju telefonskih razgovora i evidenciju o prometu podataka,;

5) zahtijeva prekid svih radnji koje su u suprotnosti sa odredbama ovog zakona i
podzakonskih akata usvojenih na osnovu ovog zakona;

6) zatrazi zamrzavanije ili zapljenu imovine;

7) nalozi privremenu zabranu obavljanja profesionalne djelatnosti;

8) zahtijeva od DZUAIF-a, depozitara ili revizora da dostavi informacije;

9) izrekne bilo koju vrstu mjera koja ¢e obezbijediti kontinuiranu uskladenost poslovanja
DZUAIF-a ili depozitara sa odredbama ovog zakona;

10) zahtijeva obustavu izdavanja ili otkupa udjela AlF-a kada je to u interesu vilasnika udjela
ili javnosti;



11) oduzme dozvolu za rad ili povu€e saglasnosti koje je dala DZUAIF-u ili depozitaru;

12) podnese kriviénu prijavu;

13) zahtijeva da revizori ili eksperti sprovedu provijere ili istrage.
(3) Komisija je ovlad¢ena da preduzme sve potrebne mjere kako bi se obezbijedilo uredno
funkcionisanje trziSta u onim slucajevima u kojima aktivnost jednog ili viSe AlF-ova na trziStu
finansijskih instrumenata moze da ugrozi uredno funkcionisanje tog trzista.

Clan 171
(1) Nov€anom kaznom u iznosu od 5.000 eura do 40.000 eura kaznice se za prekrsaj pravno
lice - DZUAIF ako:

1) ne obavijesti Komisiju o svakoj promjeni podataka iz ¢lana 10 stav 2 ovog zakona u roku
od 10 radnih dana od dana nastupanja promjene (¢lan 10 stav 4);

2) u slucajevima kada DZUAIF, koji nije zatvoreni AIF koji ima svojstvo pravnog lica sa
internim upravljanjem, nije u mogucnosti da obezbijedi uskladenost sa odredbama ovog
zakona, za koju je sam AIF odgovoran, a o tome bez odlaganja ne obavijesti Komisiju, a kada
je to primjenjivo i nadlezni organ AlF-a u drzavi ¢lanici (Clan 7 stav 4);

3) obavlja druge djelatnosti izuzev djelatnosti propisanih ¢lanom 8 ovog zakona i djelatnosti
upravljanja UCITS fondom koja je predmet posebnog odobrenja shodno zakonu koji ureduje
otvorene investicione fondove sa javnom ponudom (¢lan 9 stav 3);

4) kao zatvoreni AIF koji ima svojstvo pravnog lica sa internim upravljanjem obavlja druge
djelatnosti izuzev djelatnosti upravljanja sopstvenom imovinom u skladu sa ¢lanom 8 ovog
zakona (Clan 9 stav 4);

5) Komisiji u svakom trenutku ne dostavi informacije koje su joj potrebne za pracéenje
uskladenosti DZUAIF-a sa uslovima propisanim ovim zakonom (¢lan 9 stav 9);

6) kao mali DZUAIF prekograni¢no stavlja na trziSte udjele u AlF-u ili upravlja AIF-om u
drzavi €lanici i/ili u Crnoj Gori i/ili drzavi Clanici stavlja na trziSte udjele u AlF-ovima iz treée
drzave kojima upravlja (¢lan 14 stav 5);

7) kao mali DZUAIF u svom poslovanju i u svim materijalima namijenjenim investitorima
jasno ne istakne da nije u obavezi da primjenjuje sve odredbe ovog zakona, i ne ukaze na
rizike koji postoje za investitore (Clan 14 stav 6);

8) kao mali DZUAIF ne obavijesti Komisiju o glavnim instrumentima kojima trguje, glavnim
izlozenostima, kao i najvaznijim koncentracijama AlF-ova kojima upravlja, kako bi Komisija
bila u moguénosti da prati sistemske rizike (¢lan 14 stav 7 tacka 1);

9) kao mali DZUAIF ne obavijesti Komisiju ako prede prag iz ¢lana 13 stav 1 ovog zakona
bez odlaganja (Clan 14 stav 7 tacka 2);

10) kao mali DZUAIF ne obavijesti Komisiju o svim drugim cCinjenicama potrebnim za
izvrSavanje naloga Komisije, na njen zahtjev (¢lan 14 stav 7 tacka 3);

11) u roku od pet radnih dana od dana prijema rjeSenja iz ¢lana 15 stav 5 ovog zakona, ne
obavijesti sve €lanove, odnosno akcionare AlF-ova kojima upravlja o promjeni kategorije
DZUAIF- a, uz napomenu da se na njega viSe ne primjenjuju sve odredbe ovog zakona i ne
ukaze na rizike koji iz toga mogu nastati za ¢lanove, odnosno akcionare AlF-ova kojima
upravlja (¢lan 15 stav 5);

12) ne obavijesti Komisiju o svim zna€ajnim promjenama podataka i uslova pod kojima mu
je izdata dozvola za rad, a narocito o znacajnim promjenama podataka koji su dostavljeni uz
zahtjev za izdavanje dozvole za rad, u roku od osam dana od nastanka znacajnih promjena
podataka i uslova pod kojima je izdata dozvola za rad (Clan 22 stav 2);

13) za ¢lana uprave DZUAIF-a izabere lice za koje nije dobilo prethodnu saglasnost Komisije
(¢lan 28 stav 1);

14) kao DZUAIF koji je zna€ajan zbog veli€ine, organizacione strukture, prirode, obima i
slozenosti poslova koje obavlja ili veliCine AlF-ova kojima upravlja, ne formira odbor za
nagradivanje (¢lan 36 stav 1);

15) ne uspostavi, ne sprovodi i ne odrzava efikasne organizacione i administrativne
postupke u cilju preduzimanja mjera za prepoznavanje, sprjeCavanje, upravljanje i pracenje
konflikata interesa kako bi se sprijeCio njihov negativan uticaj na interese AlF-ova i njihovih
¢lanova odnosno akcionara (€lan 37 stav 2);



16) u okviru sopstvene organizacione strukture ne odvoji nespojive poslove i odgovornosti,
koji se mogu smatrati inkompatibilnim ili koji imaju potencijal da generiSu sistemske konflikte
interesa i ne procijeni da li njegovi uslovi poslovanja mogu da izazovu bilo koje druge
materijalne konflikte interesa, a 0 tome ne obavijesti investitore AlF-ova (¢lan 37 stav 3);

17) obavlja dodatnu djelatnost upravljanja portfeljom iz ¢lana 9 stav 6 tacka 1 ovog zakona,
ulaze dio ili cijelu imovinu portfelja kojim upravlja u AlF-ove kojima upravlja, a za to ne dobije
prethodnu saglasnost ¢lanova, odnosno akcionara AlF-a (¢lan 38 stav 1);

18) funkcionalno i hijerarhijski ne odvoji funkcije upravljanja rizicima od operativnih jedinica,
ukljucujuci i funkciju upravljanja portfeljom, a ne moze da dokaze da navedene obaveze nisu
srazmjerne vrsti, obimu i slozenosti poslovanja DZUAIF-a (¢lan 39 stav 1 tacka 1);

19) funkcionalno i hijerarhijski ne odvoji funkcije upravljanja rizicima od operativnih jedinica,
uklju€ujuci i funkciju upravljanja portfeljom, a ne moze da dokaze da su obezbijedene
primjerene mjere sprjeCavanja konflikta interesa koje omogucavaju uredno i nezavisno
ispunjavanje obaveza funkcije upravljanja rizicima (€lan 39 stav 1 tacka 2);

20) funkcionalno i hijerarhijski ne odvoji funkcije upravljanja rizicima od operativnih jedinica,
uklju€ujuci i funkciju upravljanja portfeljom, a ne moze da dokaze da sistem upravljanja
rizicima ispunjava zahtjeve iz ¢lana 39 ovog zakona i da je efikasan (Clan 39 stav 1 tacka 3);

21) se za procjenu kreditne sposobnosti imovine AlF-a, automatski ili iskljuivo oslanja na
kreditne rejtinge koje su dodijelile agencije za kreditni rejting (¢lan 39 stav 3);

22) u okviru sistema upravljanja rizicima, a u skladu sa vrstom, obimom i slozeno$¢u svog
poslovanja, ne uspostavi sveobuhvatan i efikasan proces procjene kreditne sposobnosti
emitenata u koje namjerava da ulazZe ili u koje ulaze svoju imovinu i imovinu AlF-ova pod
upravljanjem (Clan 39 stav 5);

23) ne odredi maksimalni nivo finansijske poluge koju moze da koristi za svaki AlF kojim
upravlja, kao i obim prava na ponovno koriS¢enje kolaterala ili garancija, koji bi se mogli
odobriti u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi (¢lan 39 stav 7);

24) za svaki AlF kojim upravlja, a koji nije zatvoreni AIF koji ne koristi finansijsku polugu, ne
uspostavi odgovarajuéi sistem upraviljanja likvidnoS¢u i ne usvoji procedure koje mu
omogucavaju pracenije rizika likvidnosti AlF-a (¢lan 40 stav 1 tacka 1);

25) za svaki AlF kojim upravlja, a koji nije zatvoreni AIF koji ne koristi finansijsku polugu, ne
obezbijedi da je likvidnost svakog ulaganja AlF-a u skladu sa njegovim obavezama (¢lan 40
stav 1 tacka 2);

26) redovno ne sprovodi stres-testove, u uobi¢ajenim i izuzetnim uslovima likvidnosti, koji
mu omogucavaju da vrSi procjenu i pracenje rizika likvidnosti AlF-a (Elan 40 stav 2);

27) ne obezbijedi da su, za svaki AlIF kojim upravlja, strategija ulaganja, profil likvidnosti i
politika otkupa udjela u AlF-u medusobno uskladeni (¢lan 40 stav 3);

28) uzimajuéi u obzir obim, vrstu i slozenost poslovanja, kao i vrstu AlF-ova kojima upravlja,
ne uspostavi i ne sprovodi jasne administrativne i raCunovodstvene procedure (¢lan 42 stav 1
tacka 1);

29) uzimajuéi u obzir obim, vrstu i slozenost poslovanja, kao i vrstu AlF-ova kojima upravlja,
ne uspostavi i ne sprovodi mjere za nadzor i zastitu informacionog sistema i sistema za
elektronsku obradu podataka (¢lan 42 stav 1 tacka 2);

30) uzimajuci u obzir obim, vrstu i slozenost poslovanja, kao i vrstu AlF-ova kojima upravlja,
ne uspostavi i ne sprovodi odgovaraju¢e mehanizme unutradnje kontrole (€lan 42 stav 1 tacka
3);

31) za svaki AIF kojim upravlja, ne uspostavi odgovarajuce i dosljedne postupke Kkoji
omogucavaju pravilno i nezavisno vrednovanje imovine AlF-a u skladu sa ovim zakonom,
drugim vazecim propisima, pravilima poslovanja AlF-a ili osnivackim aktima AlF-a (Clan 43
stav 1);

32) ne obezbijedi da se neto vrijednost imovine po udjelu u AlIF-u obraCunava i objavljuje
investitorima u skladu sa ovim zakonom, drugim vazZec¢im propisima i pravilima poslovanja ili
osnivackim aktima AlF-a (¢lan 43 stav 2);

33) ne obezbijedi da se imovina AlF-a vrednuje i da se neto vrijednost imovine po udjelu u
AlF- u obraCunava najmanje jednom godiSnje (¢lan 43 stav 3);



34) kod upravljanja otvorenim AlF-om, vrednovanje imovine i obracun neto vrijednosti
imovine po udjelu u AlF-u ne sprovodi s ucestaloS¢u koja odgovara imovini tog AlF-a i
uCestalosti izdavanja i otkupa udjela tog AlF-a (¢lan 43 stav 4);

35) kod upravljanja zatvorenim AlF-om, vrednovanje imovine i obradun neto vrijednosti
imovine po udjelu u AlF-u, ne sprovodi prilikom povec¢anja ili smanjenja kapitala relevantnog
AlF-a, kada je to primjenjivo (€lan 43 stav 5);

36) ne obavjestava investitore o vrednovanju i obracunavanju neto vrijednosti imovine AlF-
a na nacin utvrden pravilima poslovanja ili osnivackim aktima AlF-a (¢lan 43 stav 6);

37) bez odlaganja ne obavijesti Komisiju o imenovanju vanjskog procjenitelja (¢lan 45 stav
3);

38) namjerava da delegira poslove treéim licima, a prethodno o tome ne obavijesti Komisiju
(Clan 47 stav 1);

39) u kontinuitetu ne prati obavljanje delegiranih poslova od strane delegata (¢lan 47 stav
3);

40) delegira poslove upravljanja portfeliem i upravljanja rizicima depozitaru ili delegatu
depozitara (¢lan 48 stav 1 tacka 1);

41) delegira poslove upravljanja portfeljem i upravljanja rizicima bilo kojem drugom subjektu
Ciji bi interesi mogli biti u konfliktu sa interesima DZUAIF-a, ili interesima investitora AlF-a, a
ne moze da dokaze da je taj subjekt funkcionalno i hijerarhijski razdvojio poslove upravljanja
portfeljem ili poslove upravljanja rizicima od svojih ostalih poslova koji bi mogli prouzrokovati
konflikte interesa, te da su moguci konflikti interesa primjereno prepoznati, njima se upravlja,
prate se i objavljuju investitorima AlF-a (¢lan 48 stav 1 tacka 2);

42) sa delegatom nije zakljuCio pisani ugovor kojim definiSu medusobne obaveze,
odgovornosti i prava (Clan 49 stav 2);

43) za svaki AlF kojim upravlja ne izabere depozitara u skladu sa odredbama ovog zakona
(¢lan 51 stav 1);

44) u izvrSavanju svojih poslova i obaveza predvidenih ovim zakonom, ne postupa sa
paznjom dobrog stru€njaka, savjesno, posteno, nezavisno i u interesu AlF-a i njegovih
investitora (Clan 57 stav 1);

45) za svaki AIF kojim upravlja, kao i za svaki AlF €iji se udjeli u AlF-u stavljaju na trziste,
ne izradi redovan godisnji finansijski izvjeStaj u roku od &etiri mjeseca od zavrSetka finansijske
godine (Clan 63 stav 1);

46) izvjestaj iz Clana 63 stav 1 ovog zakona ne dostavi investitorima na njihov zahtjev (€lan
63 stav 2 tacka 1);

47) izvjestaj iz Clana 63 stav 1 ovog zakona ne dostavi Komisiji i, kada je to primjenjivo,
nadleznom organu drzave Clanice u kojoj je AIF osnovan (¢lan 63 stav 2 tacka 2);

48) u skladu sa pravilima ili osnivackim aktima AlF-a, za svaki AlF kojim upravlja, kao i za
svaki AlF ¢iji se udjeli u AIF-u stavljaju na trZiste, investitorima ne ucini dostupnim informacije
iz ¢lana 64 stav 1 ovog zakona prije nego Sto investiraju u AlF (Clan 64 stav 1);

49) bez odlaganja, prije nego Sto uloze u AlF, ne obavijesti investitore o svim aranZmanima
koje je napravio depozitar kako bi se ugovorno oslobodio odgovornosti u skladu sa ¢lanom 60
st. 11 2 ovog zakona, kao i o svim promjenama u vezi sa odgovorno$¢u depozitara (Clan 64
stav 2);

50) za svaki AIF kojim upravlja i za svaki AIF Cije udjele stavlja na trziste u Crnoj Gori ili
drzavi €lanici, periodi¢no ne obavjeStava investitore o procentu imovine AlF-a koja je predmet
posebnih aranZzmana koji proisti€u iz njene nelikvidne prirode (¢lan 64 stav 4 tacka 1);

51) za svaki AIF kojim upravlja i za svaki AIF Cije udjele stavlja na trziste u Crnoj Gori ili
drzavi Clanici, periodicno ne obavjeStava investitore o svakom novom aranZmanu za
upravljanje likvidnod¢u AlF-a (Clan 64 stav 4 tacka 2);

52) za svaki AIF kojim upravlja i za svaki AIF Cije udjele stavlja na trziste u Crnoj Gori ili
drzavi Clanici, periodicno ne obavjeStava investitore o trenutnom profilu rizika AlF-a i
sistemima upravljanja rizikom koje koristi DZUAIF za upravljanje tim rizicima (¢lan 64 stav 4
tacka 3);

53) za svaki AIF kojim upravlja i za svaki AIF Cije udjele stavlja na trZiste u Crnoj Gori ili
drZavi €lanici, a koji koristi finansijsku polugu, redovno ne objavljuje svaki maksimalni nivo



finansijske poluge koju DZUAIF moze da koristi, kao i obim prava na ponovno koriS¢enje
kolaterala ili jemstava, koja bi se mogla odobriti u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi (¢lan
64 stav 5 tacka 1);

54) za svaki AIF kojim upravlja i za svaki AlIF €ije udjele stavlja na trziSte u Crnoj Gori ili
drzavi €lanici, a koji koristi finansijsku polugu, redovno ne objavljuje ukupan iznos finansijske
poluge koju koristi taj AIF (¢lan 64 stav 5 tacka 2);

55) redovno ne izvjeStava Komisiju o glavnim trzistima na kojima trguje i instrumentima
kojima trguje za raCun AlF-ova kojima upravlja (¢lan 65 stav 1);

56) za svaki AlIF iz Crne Gore i iz drzave Clanice kojim upravlja, i za svaki od AlF-ova Cije
udjele u AlF-u stavlja na trziste u EU, Komisiji ne dostavlja izvestaj u skladu sa &lanom 65 stav
3 ovog zakona (¢lan 65 stav 3);

57) osim dokumenata iz ¢lana 65 ovog zakona Komisiji ne dostavi godisnji izvjestaj za svaki
AlIF iz EU kojim upravlja i za svaki od AlF-ova Cije udjele stavlja na trziste u EU, za svaku
finansijsku godinu (Clan 66 stav 1 tacka 1);

58) osim dokumenata iz ¢lana 65 ovog zakona Komisiji ne dostavi detaljan spisak svih AlF-
ova kojima upravlja, na kraju svakog kvartala (¢lan 66 stav 1 tacka 2);

59) kao DZUAIF koji upravlja AlF-ovima koji koriste finansijsku polugu u znacajnoj mijeri,
Komisiji ne dostavi informacije o ukupnom nivou finansijske poluge koju koristi svaki AIF kojim
upravlja, razlozene na finansijsku polugu koja proizlazi od pozajmljivanja nov€anih sredstava
ili hartija od vrijednosti i na finansijsku polugu ugradenu u finansijske derivate i mjeru do koje
je imovina AlF-a ponovno koriséena u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi (¢lan 66 stav 2);

60) ne Cuva dokumentaciju i podatke iz ¢lana 67 stav 1 zabiljeZzene na trajnom nosacu
podataka (Clan 67 stav 2);

61) ne dostavi Komisiji redovan godisnji finansijski izvjestaj i izvjestaj o poslovanju drustva
u roku od Cetiri mjeseca od zavrSetka finansijske godine (¢lan 68 stav 1);

62) Komisiji ne dostavi izvjeStaj o ukupnom iznosu nagradivanja u poslovnoj godini, koje je
DZUAIF isplatio (¢lan 68 stav 2);

63) ne dokaze da su ogranienja u vezi finansijske poluge, koja su utvrdena za svaki AlIF
kojim upravlja, razumna i da on u svakom trenutku postuje ta ograni¢enja (¢lan 69 stav 4);

64) kao DZUAIF koji, za raun AlF-a kojim upravlja, sti¢e, otuduje ili drzi akcije nelistiranog
drustva, ne obavijesti Komisiju o procentu koji AIF ima u pravu glasa u nelistiranom drustvu
svaki put kada takav procenat dostigne, prede ili padne ispod pragova od 10%, 20%, 30%,
50% i 75% (Clan 74 stav 1),

65) kao DZUAIF koji za racun AlF-a kojim upravlja, u skladu sa odredbama ¢lana 71 stav 1
ovog zakona, a u vezi sa ¢lanom 72 ovog zakona, pojedinacno ili zajednicki, sti¢e kontrolu u
nelistiranom drustvu, a o sticanju kontrole ne obavijesti nelistirano drustvo (Clan 74 stav 2
tacka 1);

66) kao DZUAIF koji za racun AlF-a kojim upravlja, u skladu sa odredbama ¢lana 71 stav 1
ovog zakona, a u vezi sa ¢lanom 72 ovog zakona, pojedinacno ili zajednicki, stice kontrolu u
nelistiranom drustvu, a o sticanju kontrole ne obavijesti akcionare, odnosno ¢lanove Ciji su
identiteti i adrese dostupni DZUAIF-u ili ih nelistirano drustvo moze uciniti dostupnim ili su
dostupni pomocu registra kojem DZUAIF ima ili mozZe dobiti pristup (Elan 74 stav 2 tacka 2);

67) kao DZUAIF koji za racun AlF-a kojim upravlja, u skladu sa odredbama ¢lana 71 stav 1
ovog zakona, a u vezi sa Clanom 72 ovog zakona, pojedinacno ili zajednicki, stiCe kontrolu u
nelistiranom drustvu, a o sticanju kontrole ne obavijesti Komisiju (Elan 74 stav 2 taCka 3);

68) u svom obavjestenju nelistiranom druStvu ne zahtijeva od uprave nelistiranog drustva
da, bez odlaganja, obavijesti predstavnike zaposlenih ili, ako oni ne postoje, same zaposlene
o sticanju kontrole od strane AlF-a i o informacijama iz ¢lana 74 stav 3 ovog zakona (Elan 74

stav 4);
69) ne preduzme sve potrebne mjere i napore kako bi uprava nelistiranog drustva, na
odgovarajuéi nacin, obavijestila predstavnike zaposlenih ili, kad oni ne postoje, same

zaposlene, u skladu sa odredbama ¢&lana 74 ovog zakona (Clan 74 stav 5);
70) kao DZUAIF koji za racun AlF-a kojim upravlja, pojedinacno ili zajednicki, stiCe kontrolu
u nelistiranom drustvu ili u emitentu, u skladu sa odredbama ¢lana 71 stav 1 a u vezi sa ¢lanom



72 ovog zakona, a ne ucini dostupnim informacije navedene u ¢lanu 75 stav 2 ovog zakona
tom drustvu (€lan 75 stav 1 tacka 1);

71) kao DZUAIF koji za racun AlF-a kojim upravlja, pojedina¢no ili zajednicki, sti¢e kontrolu
u nelistiranom drustvu ili u emitentu, u skladu sa odredbama ¢lana 71 stav 1 a u vezi sa €lanom
72 ovog zakona, a ne ucini dostupnim informacije navedene u ¢lanu 75 stav 2 ovog zakona
akcionarima, odnosno ¢lanovima tog drustva Ciji su identiteti i adrese dostupne DZUAIF-u ili
ih to drustvo mozZe uciniti dostupnim ili su dostupni pomocu registra kojem DZUAIF ima ili
moze dobiti pristup (€lan 75 stav 1 tacka 2);

72) kao DZUAIF koji za racun AlF-a kojim upravlja, pojedina¢no ili zajednicki, sti¢e kontrolu
u nelistiranom drustvu ili u emitentu, u skladu sa odredbama ¢lana 71 stav 1 a u vezi sa ¢lanom
72 ovog zakona, a ne ucini dostupnim informacije navedene u ¢lanu 75 stav 2 ovog zakona
Komisiji (¢lan 75 stav 1 tacka 3);

73) u svom obavjestenju u skladu sa odredbom ¢&lana 75 stav 1 tacka 1 ovog zakona, ne
zahtijeva od uprave predmetnog drustva da, bez odlaganja, obavijesti predstavnike
zaposlenih ili, kad oni ne postoje, same zaposlene o informacijama iz &lana 75 stav 2 ovog
zakona (Clan 75 stav 3);

74) ne preduzme sve potrebne mjere i napore kako bi uprava nelistiranog drustva, na
odgovarajuéi nacin, obavijestila predstavnike zaposlenih ili, kad oni ne postoje, same
zaposlene, u skladu sa odredbama ¢lana 75 ovog zakona (¢lan 75 stav 4);

75) kao DZUAIF koiji, za racun AlF-a kojim upravlja, samostalno ili zajednicki, sti¢e kontrolu
u nelistiranom drustvu, u skladu sa odredbama ¢&lana 71 stav 1 ovog zakona, a u vezi sa
¢lanom 72 ovog zakona, a ne objavi sopstvene namjere u vezi sa buduéim poslovanjem
nelistiranog drustva i moguée posljedice koje se odnose na zapoSljavanje u nelistiranom
drustvu, uklju€ujucéi sve znaCajne promjene u uslovima zapoS$ljavanja u nelistiranom drustvu,
nelistiranom drustvu (Clan 75 stav 5 tacka 1);

76) kao DZUAIF koji, za racun AlF-a kojim upravlja, samostalno ili zajednicki, sti¢e kontrolu
u nelistiranom drustvu, u skladu sa odredbama ¢lana 71 stav 1 ovog zakona, a u vezi sa
¢lanom 72 ovog zakona, a ne objavi sopstvene namjere u vezi sa buduéim poslovanjem
nelistiranog drustva i moguce posljedice koje se odnose na zaposljavanje u nelistiranom
drustvu, uklju€ujuci sve znacajne promjene u uslovima zapoSljavanja u nelistiranom drustvu,
akcionarima, odnosno &lanovima ¢iji su identiteti i adrese dostupni DZUAIF-u ili ih moze
pribaviti nelistirano drustvo ili su dostupni preko registra kojem DZUAIF ima ili nad kojim moze
dobiti pristup (€lan 75 stav 5 tacka 2);

77) ne zahtijeva i ne preduzme sve potrebne mjere i napore kako bi uprava nelistiranog
drustva ucinila dostupnim informacije iz ¢lana 75 stav 5 ovog zakona predstavnicima
zaposlenih ili, kad oni ne postoje, samim zaposlenima nelistiranog drustva (¢lan 75 stav 6);

78) kao DZUAIF koji, za racun AlF-a kojim upravlja, sti¢e kontrolu u nelistiranom drustvu, u
skladu sa odredbama ¢lana 71 stav 1 ovog zakona, a u vezi sa ¢lanom 72 ovog zakona,
Komisiji i investitorima AlF-a ne dostavi informacije o finansiranju takvog sticanja (¢lan 75 stav
7);

79) kao DZUAIF koji, za racun AlF-a kojim upravlja, pojedinaéno ili zajednicki, stekne
kontrolu nad nelistiranim drusStvom ili emitentom, u skladu sa odredbama &lana 71 stav 1 au
vezi sa ¢lanom 72 ovog zakona, a u periodu od 24 mjeseca od dana sticanja kontrole nad tim
drustvom omoguci, podrzi, nalozi bilo kakvu raspodjelu, smanjenje osnovnog kapitala drustva,
otkup akcija i/ili sticanje sopstvenih akcija, odnosno udjela, glasa na skupstini tog drustva za
takve odluke, a u vezi sa ¢lanom 77 stav 2 ovog zakona (€lan 77 stav 1 tacka 1);

80) kao DZUAIF koji, za raCun AlF-a kojim upravlja, pojedinacno ili zajednicki, stekne
kontrolu nad nelistiranim drustvom ili emitentom, u skladu sa odredbama ¢&lana 71 stav 1 au
vezi sa ¢lanom 72 ovog zakona, a u periodu od 24 mjeseca od dana sticanja kontrole nad tim
drustvom na sjednicama skupstine glasa za raspodjelu iz €lana 77 stav 2 ovog zakona,
smanjenje osnovnog kapitala, otkup akcija i/ili sticanje sopstvenih akcija, odnosno udjela
drustva onda kada je ovlaséen da ostvaruje pravo glasa za racun AlF-a (Clan 77 stav 1 tacka
2);

81) kao DZUAIF koji, za raCun AlF-a kojim upravlja, pojedinacno ili zajednicki, stekne
kontrolu nad nelistiranim drusStvom ili emitentom, u skladu sa odredbama ¢lana 71 stav 1 au



vezi sa ¢lanom 72 ovog zakona, a u periodu od 24 mjeseca od dana sticanja kontrole nad tim
drustvom ne ulozi sav napor kako bi sprije€io raspodjelu, smanjenje osnovnog kapitala, kao i
otkup akcija i/ili sticanje sopstvenih akcija drustva u kojem je stekao kontrolu, a u vezi sa
Clanom 77 stav 2 ovog zakona (Elan 77 stav 1 tacka 3);

82) prestane da obavlja svoju registrovanu djelatnost donodenjem odluke o prestanku
obavljanja djelatnosti, a o tome najkasnije u roku od pet dana od donoSenja takve odluke ne
obavijesti depozitara AlF-a, i, kada je to primjenjivo, nadlezna lica i organe AlF-a kojim
upravlja, i Komisiju (¢lan 80 stav 1);

83) za raCun krovnog AlF-a sa depozitarom ne zaklju€i ugovor o obavljanju poslova
depozitara za krovni AlF i sve njegove podfondove (¢lan 84 stav 1);

84) kao DZUAIF iz ¢&lana 86 stav 1 ovog zakona Komisiji ne dostavi obavjestenje, u skladu
sa Clanom 87 ovog zakona, za svaki AlF iz druge drzave ¢lanice Cije udjele namjerava da stavi
na trziste u Crnoj Gori (¢lan 87);

85) u sluéaju bithe promjene podataka dostavljenih u skladu sa &lanom 87 ovog zakona,
Komisiji ne dostavi pisano obavjestenje 0 namjeravanoj promjeni najmanje mjesec dana prije
njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon $to se neplanirana promjena dogodila
(¢lan 89 stav 1);

86) kao DZUAIF iz &lana 90 stav 1 ovog zakona Komisiji ne dostavi obavjestenje, u skladu
sa ¢lanom 91 ovog zakona, za svaki AlIF iz Crne Gore ili druge drzave ¢lanice Cije udjele
namjerava da stavi na trziste u drugoj drzavi €lanici (¢lan 91);

87) obavjeStenje i dokumentaciju iz ¢lana 91 ovog zakona, kao i sve promjene te
dokumentacije, ne dostavi Komisiji na engleskom jeziku (¢lan 93 stav 1);

88) u slu€aju bitne promjene podataka dostavljenih u skladu sa ¢lanom 91 ovog zakona,
Komisiji ne dostavi pisano obavjestenje 0 namjeravanoj promjeni najmanje mjesec dana prije
njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon §to se neplanirana promjena dogodila
(Clan 94 stav 1);

89) u slu€aju promjene podataka iz ¢lana 95 st. 2 ili 3 ovog zakona, Komisiji ne dostavi
obavjedtenje o tome najmanje mjesec dana prije sprovodenja promjene, odnosno bez
odlaganja nakon §to se neplanirana promjena dogodila (¢lan 97 stav 1);

90) kao DZUAIF iz Crne Gore koji namjerava da nudi profesionalnim investitorima u Crnoj
Gori udjele AlF-a iz tre¢e drzave kojim upravlja, Komisiji ne dostavi obavjeStenje za svaki
takav AIF u skladu sa ¢lanom 102 ovog zakona (€lan 102);

91) u slucaju bitne promjene podataka dostavljenih u skladu sa ¢lanom 102 ovog zakona,
Komisiji ne dostavi pisano obavjestenje 0 namjeravanoj promjeni najmanje mjesec dana prije
njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon $to se neplanirana promjena dogodila
(Clan 104 stav 1);

92) kao DZUAIF iz Crne Gore koji namjerava da nudi profesionalnim investitorima u drugoj
drzavi Clanici udjele AlF-a iz treCe drzave kojim upravlja, Komisiji ne dostavi obavjestenje za
svaki takav AIF u skladu sa ¢lanom 106 ovog zakona (¢lan 106);

93) obavjestenje i dokumentaciju iz ¢lana 106 ovog zakona, kao i sve promjene te
dokumentacije, ne dostavi Komisiji na engleskom jeziku (¢lan 108 stav 1);

94) u slucaju bitne promjene podataka dostavljenih u skladu sa ¢lanom 106 ovog zakona,
Komisiji ne dostavi pisano obavjestenje o namjeravanoj promjeni najmanje mjesec dana prije
njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon Sto se neplanirana promjena dogodila
(¢lan 109 stav 1);

95) kao DZUAIF iz treCe drzave, uz obavjestenje iz ¢lana 119 stav 2 ovog zakona, Komisiji
ne dostavi novu strategiju marketinga udjela AlF-a i podatke iz ¢lana 116 stav 2 tacka 4 ovog
zakona o pravnom zastupniku iz nove referentne drzave Clanice (€lan 119 stav 3);

96) kao DZUAIF iz treCe drzave namjerava da stavi na trzisSte udjele AlF-a iz Crne Gore,
druge drzave ¢lanice ili iz treCe drzave u Crnoj Gori kao svojoj referentnoj drzavi Clanici, a
Komisiji ne dostavi obavjestenje za sve AlF-ove Cije udjele namjerava da stavi na trziste (Clan
123 stav 1);

97) u slu€aju bitne promjene podataka dostavljenih u skladu sa ¢lanom 123 stav 2 ovog
zakona, Komisiji ne dostavi pisano obavjeStenje o namjeravanoj promjeni najmanje mjesec



dana prije njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon $to se neplanirana promjena
dogodila (¢lan 125 stav 1);

98) kao DZUAIF iz tre¢e drzave kojem je Crna Gora referentna drzava €lanica, u drugoj
drzavi Clanici namjerava da stavi na trziSte udjele AlF-a iz Crne Gore, iz druge drzave Clanice
ili iz trece drzave, a Komisiji ne dostavi obavjesStenje za svaki AIF Cije udjele namjerava da
stavi na trziste (Clan 126 stav 1);

99) obavjestenje i dokumentaciju iz ¢lana 126 stav 2 ovog zakona, kao i sve promjene te
dokumentacije, ne dostavi Komisiji na engleskom jeziku (Clan 128 stav 1);

100) u slucaju bitne promjene podataka dostavljenih u skladu sa ¢lanom 126 stav 2 ovog
zakona, Komisiji ne dostavi pisano obavjeStenje o namjeravanoj promjeni najmanje mjesec
dana prije njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon $to se neplanirana promjena
dogodila (¢lan 129 stav 1);

101) u slu€aju promjene podataka dostavljenih u skladu sa ¢lanom 130 st. 2 i 3 ovog zakona,
Komisiji ne dostavi pisano obavjestenje 0 namjeravanoj promjeni najmanje mjesec dana prije
njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon $to se neplanirana promjena dogodila
(¢lan 132 stav 1);

102) sredstva AlF-a ne ulaze u finansijske instrumente uredene zakonom kojim se ureduje
trziste kapitala i u nekretnine, a u pravilima poslovanja i osnivackim aktima fonda konkretno
ne navede oblike i kategorije imovine u koje fond namjerava da ulaze svoja sredstva (¢lan 136
stav 1);

103) sredstva AlF-a ne ulaZe u skladu sa investicionom politikom definisanom u pravilima
poslovanja i osnivackim aktima fonda (¢lan 136 stav 2);

104) kao DZUAIF koji upravlja otvorenim AlF-om donese odluku o povecanju ulazne i
izlazne naknade za upravljanje bez pisane saglasnosti veline vlasnika investicionih
jedinica/udjela (¢lan 136 stav 5);

105) u slu€aju povecanja ulazne i izlazne naknade, kao DZUAIF koji upravlja otvorenim AlF-
om, ne upozna vlasnike investicionih jedinica/udjela sa tom odlukom i ne omoguci im da u
roku, koji ne moze biti kra¢i od 90 dana od dana javnog objavljivanja odluke o poveéanju
naknade, zatraZe otkup investicionih jedinica pod uslovima koji su vaZili prije poveéanja
naknade (¢lan 136 stav 6);

106) kao lice koje sprovodi postupak likvidacije AlF-a koji nema svojstvo pravnog lica, a
nakon donosenja odluke o likvidaciji AIF-a, odnosno od dana imenovanja, o tome ne obavijesti
Komisiju i uz to obavjesStenje ne priloZi tekst za objavu i obavjeStenje iz ¢lana 140 stav 2 ovog
zakona (¢lan 140 stav 1);

107) kao lice koje sprovodi postupak likvidacije AlF-a koji nema svojstvo pravnog lica, u roku
od tri radna dana od dana donosSenja odluke o likvidaciji AIF-a svakom ¢lanu AlF-a ne dostavi
obavjestenje o pokretanju postupka likvidacije i javno ne objavi informaciju o likvidaciji AlF-a
(¢lan 140 stav 2);

108) kada je AIF osnovan na odredeno vrijeme, jedan dan prije prestanka postojanja AlF-a
ne obracuna cijenu udjela u AlF-u i po toj cijeni ne izvrSi otkup svih udjela u AlF-u i u potpunosti
ne isplati ¢lanove, odnosno akcionare AlF-a (€lan 144 stav 2);

109) ne isplati sredstva na raCune ¢lanova, odnosno akcionara AlF-a, najkasnije u roku od
petnaest dana nakon prestanka AlF-a, a pravilima poslovanja AlF-a ili osnivackim aktima AlF-
a nije utvrdeno drugacije (¢lan 144 stav 3);

110) u slucaju prestanka AlF-a osnovanog na odredeno vrijeme prije datuma prestanka
odredenog njegovim pravilima poslovanja ili osnivackim aktima AlF-a, o toj odluci bez
odlaganja ne obavijesti Komisiju i ¢lanove, odnosno akcionare AlF-a, i ¢lanovima, odnosno
akcionarima AlF- a naplati izlaznu naknadu (¢lan 144 stav 5).

(2) Za prekrsaj iz stava 1 ovog €lana kaznice se i odgovorno lice u pravnom licu - DZUAIF-u
novéanom kaznom u iznosu od 500 eura do 4.000 eura.

Clan 173
(1) Nov€anom kaznom u iznosu od 5.000 eura do 40.000 eura kazni¢e se za prekrsaj pravno
lice, ako:



1) nema dozvolu za rad izdatu u skladu sa ovim zakonom, a koristi u svom poslovnom imenu
ili nazivu, kao i u pravnom prometu pojam "drustvo za upravljanje alternativnim investicionim
fondovima", ili pojmove izvedene ili skraéene iz tog pojma, ili drugi sli¢an naziv (¢lan 7 stav 8);

2) obavlja djelatnost DZUAIF-a iz ¢lana 8 ovog zakona, a nije dobilo dozvolu za rad od
Komisije (€lan 20 stav 1);

3) stekne kvalifikovano uc¢e$¢e u DZUAIF-u, a za to sticanje prethodno ne dobije saglasnost
Komisije (Clan 23 stav 1);

4) kao imenovani vanjski procjenitelj delegira funkciju vrednovanja na trece lice (Clan 45 stav
2).
(2) Za prekrsaj iz stava 1 ovog ¢lana kaznice se i odgovorno lice u pravnom licu novéanom
kaznom u iznosu od 500 eura do 4.000 eura.

Odlozena primjena

Clan 179

Odredbe ¢lana 4 stav 1 tac. 2i 3, ¢lana 10 stav 6, ¢lana 14 stav 4, ¢lana 15 stav 6, ¢lana 18
stav 4, ¢lana 20 stav 5, ¢lana 21 stav 6, ¢lana 51 stav 5, ¢lana 53, ¢lana 60 stav 3, ¢lana 66
stav 1 tacka 1, st. 4, 6, i 7, ¢lana 67 stav 3, ¢lana 69 st. 2, 3, i 5, ¢lana 70, ¢l. 86 do 133, &l.
149 do 156, ¢lana 158 stav 1 tac. 3, 4, i 5 i stav 2, ¢l. 163 do 165, ¢l. 168 do 170, i ¢lana 171
stav 1 tac. 6, 58 i 85 do 102 ovog zakona primjenjivaée se od dana pristupanja Crne Gore
Evropskoj uniji.



