IV AHAJIU3A EQEKATA 3AKOHA

OnpehuBame npodieMa Koje 3akoH Tpeda 1a pemn

[Mocnenmux roguHa Ha gomMaheM TPXKHINTY KamuTana 3HAYajHO C€ CMAmkHO OpOj ydyeCcHUKa Ha
TPXKUIITY, OMHOCHO OPOKEPCKO-TMIICPCKUX APYIITaBa U oBjlamheHnx 6aHaka, Kao U Opoj TpaHCaKIMja Ha
perynucaHoM Tpxkumty, ogHocHo MTII, a camum tuM u npomer Ha beorpanckoj Gep3u. Ilopen Tora
HACTaBJBbEH je TPEH cMambea Opoja TMCTHpaHUX KOMIaHuja Ha peryiaucaHoM u MTII tpxwumry, yeuen
cTevaja, TMKBUAALMje Wi mpoMene mpaBHe Gopme. Ilepuos rmoGanHe kpu3e Koju ce 0OCETHO U KOJ Hac,
MMao je Kao MOCJIEAMIly YPYIICHO IMOBEPEHE HHBECTUTOPA CIIPEMHHUX JIa YJIaxy Yy OBY BPCTYy HMOBHHE,
IITO je YTULAJIO J1a UMaMO CKPOMHY HE caMO MOHYJAY KBaJUTETHOT M Pa3HOBPCHOT MaTepHjaia, Beh u
NOTpaXmy (UHAHCHjCKUX HHCTpyMeHata. Ca mumspeM na ce noMahe TpXKUINTE yYHMHU CUTYPHUjHM,
IUBEpCU(PHUKOBAHU]UM, TPAHCIIAPEHTHUJUM U aTPaKTUBHUJUM 32 JoMahe 1 cTpaHe HHBECTUTOPE MOTPEOHO
je MPOIIUPUTH TOHYAY KBaJUTETHHX (DMHAHCHjCKUX MHCTPYMEHATa, Ka0 W YYMHUTH jaCHUM U CBHMA
MPEMO3HATIFUBUM YCIIOBE 33 IPUCTYI M TPrOBamke Ha JoMaheM TPKHUIITY.

Ha tpxumry xanurtana y Penyomumu CpOuju Tpryje ce Ha peryJucaHoM TPKHILITY, OJHOCHO
MTII (beorpancka G6ep3a) u Ha OTL] Tpxumry. Bpegroct npomera Ha OTL[ TpKumTYy MMa BEITUKO
yuyemhe y yKymHOM NpoMeTy Ha JomaheM TpKUIUTy KamnuTana (oko 99%), 1ok je y moryeny Opoja
TpaHcakiyja y npoceky Behe ydemhe Opoja TpaHcakmuja Ha peryjIMCaHOM TPXKHINTY, IITO yKaszyje Ha
YCUTH-EHY T10jeIMHaYHy BPEIHOCT TpaHCAKILMje Ha TPXKHUIIHUM cermMeHTuMa beorpazcke 6epse. Toxom
2020. roguHe JMOAATHH Ta] aKTUBHOCTH Ha beorpasnckoj O6ep3u ycioBuo je Behe ydenihe TpaHcakiuja
obaBspeHux Ha OTL] Tpxkuiry, a koje cy ce nperexHo oaHocuine Ha PEIIO TpaHcakiuje mociIoBHUX
OaHaxa.

Ta6esa 3.
| | 2020. 2019.
CermMeHT Tp:KMIITA Bbpoj IIpomer Bbpoj IIpomer
TPAaHCAKIHja (mua. EYP) TPaHCAKIUja (mua. EYP)
Perynucano u MTII 18.098 414,6 31.115 780,6
OTI] 20.232 39.407 25.339 49.885
YKyNnHO 38.330 39.822 56.454 50.666

HM3Bop: beorpazacka 6ep3a; IPXOB

*Hanomumemo na nojauu 3a ykynHu npomer Ha OTL] tpxumrty y Penyonmuuum CpOuju ykibyuyjy
BPEIHOCT YKYITHUX CAJIUPaHuX TpaHcaklyja cBux wiaHoBa LIPXOB-a, oHOCHO TpaHCakIMje Koje mopesn
OpOKepCKO-AWIEPCKUX IpyLITaBa U oBiantheHnx 0aHaka, 00aBJbajy KpeAUTHE HHCTUTHUIM]E, PenyOnnka
Cp6buja u Haponna 6anka CpOuje.

Ha perymucanom tpxumry u MTII ce Tpryje akuujama u 0OBE3HHMIIAMAa U jJEMHU OPTaHU3aTOP
tpxumrta y Penyonmunu CpOuju je beorpancka 6ep3a a.n. beorpan.

VYKyIHU peaan30BaHu poMeT Ha peryaucanoM Tpxxuty 1 MTII tokom 2020. roanne 610 je ckopo
47% mamu y OJJHOCY Ha MIPETXOoHy roauny. [1as je eBuaeHTHpaH Ha CBUM CErMEHTHUMA TPKUIITA, a OHO
j€ YCIIOBJbEH OMNIUTHM IaJOM aKTUBHOCTH CBUX YYECHHKA Ha jJomMaheM M MHOCTpaHUM TP KHUINTHMA
Kanurtaiga. Mel)yTuMm, ynpkoc cBETCKOj MaHAEMH]H U HETaTUBHUM e(eKTHMa IPOy3pOKOBaHUX BUPYCOM
Covid-19, cBe Tpancakimje y 2020. ronuHu Cy e(pUKacHO CIIPOBE/ICHE.

YKYIIHO OcTBapeHa BPeIHOCT NpoMeTa U Opoj M3BPLICHUX TPAHCAKIUja
NnpeMa CerMeHTy TPKUIITA - MEPUO/I: jaHyap — AenemMoap



2020. 2019. 2020. / 2019.

CermeHT Boj B Bpoj ‘

TPKALITA Ipomet (PCJI) Ipomer (EYP) T Ipomet (PCHI) Ipomert (EYP) s IpomeT (%) Tpan(c;;;un]a
PEI'YJIMCAHO 47.312.523.985 402.401.147 15.734 90.468.895.786 768.336.152 25.688 -47,70 %. -38,75 %.
Listing 45.864.981.971 390.089.979 13.276 84.920.236.020 721.199.299 21.940 -4599 %. -39.49 %.
Prime- akuuje 1.100.216.020 9.357.452 11.726 1.635.398.721 13.866.962 20.293 -32,72%. -42,22 %.
Prime- o6Besuuue 43.721.508.674 371.859.814 219 51.181.565.473 434.417.819 174 -14,58 %. 25,86 %
Standard -axuuje 1.043.257.277 8.872.713 1.331 32.103.271.826 272.914.518 1.473 -96,75 %. -9,64 %.
Open market 1.447.542.014 12.311.168 2.458 5.548.659.766 47.136.853 3.748 -73.91%. -34,42 %.
Open market- axuuje 1.447.542.014 12.311.168 2.458 5.548.659.766 47.136.853 3.748 -73,91 %. -34,42 %.
MTP 1.439.710.636 12.246.390 2.364 1.449.146.074 12.305.819 5.427 -0,65 %. -56,44 %.
MTP- axuuje 1.439.710.636 12.246.390 2.364 1.449.146.074 12.305.819 5.427 -0,65 %. -56,44 %.
MTP- o0Be3nnue 0 0 0 0 0 0 n.m. n.m.
YKYIIHO 48.752.234.621 414.647.537 18.098 91.918.041.860 780.641.971 31.115 -46,96 %. -41,84 %.

H3Bop: beorpancka Gep3a

Ca craHoBumTa ydemha y yKymHOM MpOMeETy, Beh TpaauIlMOHATHO je JOMHWHAHTaH CETMEHT
Listing perymucanor TpxwiiTa, ca yuemrhiem o1 0ko 97% 1 IpoMeTOM JpKaBHUM O0BE3HHIIAMa ca IPEKO
95%. Mehytum, 3Ha4ajHU A IpoMeTa 3a0€JICKEH je M Ha OBOM CEIMEHTY TP KHIIITA.

REGULISANO
97,0%

LISTING
96,9%

Prime - akcije

2,4%

Prime - obveznice

95,3%

2,3%

Standard - obveznice
0%

SMART listing - akcije
0%

OPEN MARKET
3,1%

Open market - akcije
100%

MTP-akcije Open market - obveznice
100% 0%
MTP - obveznice

0%

VYKyIHO OCTBapeHM MPOMET Y OKBUPY OBe KoTaiuje, Ha kpajy 2020. rogune 6uo je 3a oko 46%
MambH HETO Yy MPETXOJHOM HM3BEIITajHOM IMEepPUOAdy, 0K je Opoj Tpancakiuja 3a 40% mamu. Y uctom
nepuoxay, Ha Open Market-y eBugenTHpaH je maja npomera ox 4ak 74%.

Ca craHoBumITa BpcTe PUHAHCH]JCKMX MHCTpPYMEHaTa KojuMa ce Tpryje Ha beorpanckoj 6epsu, y
MOCMaTpaHOM TEpHOJy, Maj MpOMeTa ApP>KaBHUM OOBE3HMIIaMa M3HOCHO je oko 15%, JoKk cy akuwuje
3a0enexuie yak 88% Mamwu poMeT.

YKynHo ocTBapeHa BPeIHOCT MPoOMeTa 1 Opoj U3BPIIEHUX TPAHCAKIHja

o0BesHnnama Ha Peryaucanom u MTII Tp:xxuiuty - nepuoa: janyap — nenemoap



2020. 2019. 2020. /2019
@HEARCHCKH Bpoj
Bpoj Bpoj .
HHCTPYMEHT 0
Ipomer (PCJ) Ipomet (EYP) T Ipomer (PCH)  IIpomer (EYP) e I IIpomer (%) Tpal-[(c(;l;lll/l]a
0
O0Be3nune 43.721.508.674 371.859.814 219 51.181.565.473 434.417.819 174 -15% 26%
YKYIIHO 43721.508.674  371.859.814 219 51.181.565.473 | 434.417.819 174 -15% 26%
YKynHo ocTBapeHa BpeIHOCT IpoMeTa U 0poj H3BPIIEHNX TPAHCAKIMja
BJIACHMYKHM (DMHAHCHJCKMM MHCTPYMEHTHUMA-TIEPUO/: jaHyap - nfenemMoap
2020. 2019. 2020. /2019.
Dunancujckn Bpoj
Bpoj Bpoj IIpomer .
HHCTPYMEHT I P 1 P I P I P
pomet (PCJI) pomet (EYP) ——— pomet (PCII) pomet (EYP) S— ) Tpaﬂ(coa/I;un]a
0
Axunje 5.030.725.947 42.787.723 17.879 40.736.476.387 346.224.152 30.941 -87,7%. -42,2%.
YKYIIHO 5.030.725.947 42.787.723 17.879 40.736.476.387 346.224.152 30.941 87,7%.  -422%.

Ha OTL[ TpXMmTy NpBEHCTBEHO C€ TProBajio (PMHAHCHJCKUM HHCTPYMEHTHMA KOje EMHTY]Y
Peny6nuka Cp6uja u Hapoguna 6anka CpOuje, kao U akuyjama y CKJaly ca 3aKOHOM KOjuM ce ypehyje
npey3uMame aKIIMOHAPCKHX JIPYIITaBa M 3aKOHOM KOjUM ce ypel)yjy nmpuBpeana apymiraa.

CrpykTypa YKyIIHE BPEIHOCTH cajjupaHux TpaHcakuuja Ha OTL] Tpxwumry, ca acrekra BpCTe
(buHAHCH]CKUX UHCTpYMEHATa, MpuKa3aHa je Ha cneaehum rpadukonnMa:

CTpyKTypa calJTHPaHAX TPaHCAKIHja Ha
OTI] Tp:xuLITY 10 BPCTH HHAHCHjCKOT
HHCTPYMEHTA H BAJYTY - jaHn.-1en 2020

Arnnje PCJT
/ 0,1%

\_ Ay2KHHYKH

¢.n. EVP
32%

CTpykTypa cal/IHpaHHX TPAHCAKLHja HA
OTI TpsxumTY 10 BpcTH PHHAHCHjCKOT
HHCTPYMEHTA M BAJIYTH - jad.-gew. 2019

JyRHIUKH

$.n. PCJI
95%

3

JIysKRHIUKRA
¢.n. EVP

3%

~_Axmnja

PCI
2%

Kao u Yy OpEeTXOJHUM I/ISBeHITajHI/IM neépunoarMa, Ha OBOM CCIMCHTY TpPXXHIITA IMPETCKHO CC
TProBaJio Ay’KHUYKUM UHCTPYMCHTHMAa HOMUHOBAHUM Yy JIUHApUMa.

KapaxTepuctuka qomaher Tpkuinra Kanurana je 1 KOHTUHYHpaHu naj Opoja yuecHuka. [Ipernen
Opoja yuecHUKa Ha TpKUIITY KanuTana y Penyonuuu CpOuju, mprkasaH je y HapeIHo] TaOelu.

YyecHuIIH

31.12.20109.

31.12.2020.

2020-2019

opoj

opoj

(+/)




Bpoxkepcko-aunepcka npymrsa 17 16 -1

Osgnamnthene 6anke 11 9 -2
Unanosu Oep3e 24 23 -1
Mapxket Mejkepu 1 1 0
Unanosu [[PXOB-a *** 41 40 -1
- OaHKe (KpeIUTHE HHCTHUTYIIH]E) 13 15 2
- oBjamrheHe 0aHke (MHBECTUIIMOHA JPYIITBA) 11 9 -2
- OpOKepCKO-IUIepcKa IPYIITBa 15 14 -1
®doHJ 3a 3aITUTY HHBECTHTOPA 1 1 0
]gglc))i I/JIII/ICTI/IpaHI/IX aKIMOHAPCKUX JIpyIITaBa Ha beorpaackoj 485 438 47

***ocum Penmyonuke Cpouje u Haponne 0anke Cpouje

[Topen cmamema Opoja JIUICHIIMPAHUX YUECHUKA Ha TPXKUINTY KalMTala, youyaBa ce ¥ pacTH4aH
naj Opoja KOMITaHHja Koja cy JucTupane Ha beorpaackoj 6ep3u. Konkperro, y nmocnenmsux 12 roguHa
Opoj u3aBanana je y KOHCTaHTHOM naay u Ha jaaH 31. nenem6pa 2020. rogune, u3nocuo je 438 mro je, y
OJTHOCY Ha MPETXOIHH ITEPHUOJI U3BEIITaBama, Mame 3a 47 (31.12.2019. roaune: 485).
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Ha ocHoBy HaBeneHOr, MOXe Ce 3aKJbyUUTH J1a Cy HUCKE BPEJHOCTH IPOMETa, CMambeme Opoja
yYECHMKa W OrpaHWYeHa MOHyJa (UHAHCHJCKMX HHCTpYMEHATa TIJaBHE KapaKTepUCTHKe gomaher
TPKUILTA KalUTala, a y 4eMy ce U OrJieJja leroBa Hepa3BHjeHOCT.

HoBuM 3ak0HOM O TPXKUINTY KaUTajla yTU4e ce Ha HaBeJeHe KapaKTepucTuKe JoMaher Tp)KUIITa
THMe 1TO he ce HOBUM HOPMATHBHUM OKBHPOM OMOTYhHTH JIakmu M epUKacHUJU U3Ia3ak goMahux
MHBECTUTOpA HA TPXKUIITE, I10jeHOCTABIbEH MPHUCTYIl M3BOpUMMA KaluTajia, a Mpe CBera MamhM U
CpeImUM TMPUBPEAHUM JPYIITBMMA, W AuBepcuuKkanuja (UHAHCHJCKUX HHCTpyMeHaTa. Takole,
MMIUIEMEHTALjOM TpaBUIIa Koja ce mpumemnyjy y EBponu u cBery, onakmahe ce npuctyn u noseharu
3aMHTEPECOBAHOCT CTPAHUX MHBECTUTOPA 3a JoMahe TpKUIITe, HITO he yTHIaTh U Ha W3/1aBaolle /1a U3/1ajy
U TIOHYZIE CBOj€ XapTHje O]l BPEIHOCTU Ha TPXKHIUTY y LUJbY NMPHUKYIJbamha MOTPEOHUX (HHAHCH]CKUX
cpencrana, a cBe To he qoBectu A0 Beher mpomeTa u pa3Boja TPXKHINTA KarmuTasa.

[Topen Tora, yuemrhe TpKuIlTa KanuTana y GUHAHCH]CKOM ceKTopy je oko 10%, 1ok je yuenthe
Oanaka oko 80%, mTO yKa3yjy Ha, ¥ 1ajbe, OaHKOIEHTPUIHH (DUHAHCH]CKH CUCTEM 3€MJbE U JJOMHUHAHTHO



Kopuliheme 0aHKapCKUX Mpou3Boja Kao npeornalyjyhux u3Bopa puHancupama u mrenme. HaBenenu
MOJIAIM YKa3yjy Ja TPXKUIITE KaluTalla, Ha Ca/IallllbeM HUBOY Pa3BHjEHOCTH, He 00aBJba aJIeKBaTHO CBOj
OCHOBHH 3aJIaTaK Jia CIIY)KH Kao M3BOp (PMHAHMPaa MPUBPEIHUX IPYILITaBA M alITCPHATHBA TUIACUPALY
IITE¢ CTAHOBHUIITBA y OaHKAPCKE JIETIO3UTE. Y TOM CMHCIY HOBAa 3aKOHCKa peliema Ou Tpebana na
CTYMYJIHMIITY M U3/1aBath¢ MYHUIIMITATHUX ¥ KOPIOPATUBHUX OOBE3HMIIA, KA0 ¥ MHUIIUjAJIHY jaBHY TIOHYTY.

HcroBpemeHo, y OKBUpPY mpoueca mnpucrynama Penybmuke CpOuje EBporckoj yHUjU H
[IperoBapauke no3unuje Pemyonmuke CpOuje 3a Ilornarmse 9 ,,dunancujcke ycayre” u Ilormasmse 6 -
,IIpaBo mpuBpeaHux npymrasa”’, Pemyonuka CpOuja je, u3amehy ocraior, mpeysena o0aBesy Ja U3BPIIH
XapMOHU3aIM]y 3aKOHa O TPXKUIITY KaluTalla ca:

1. Hupextuom 2004/39/E3, o Tpxxumtuma punancujckux uacrpymenara (, MiFID I”),

2. JlupextuBom 2014/65/EY o Tpxkumtuma puHaHCcHjckux nHctpymenara (,, MiFID IT),

3. JupextuBom 2003/71/E3 o mpocmnekTy koju ce o0jaBjbyje MPUIMKOM jaBHE IMOHYIE WA
YKJbYYHBamWba Y TProBamke XapTHja O BPEAHOCTH Koja je y MehyBpeMeHy mpecTaa Jia ce mpuMemnyje, a
3ameHuna jy je Ypenba 2017/1129/EV o mpocrekty koju ce 00jaBibyje MPHIUKOM jaBHE MOHYIAE HIU
YKJbYUYHBamba y TPrOBamkhEe XapTHja OJ BpSAHOCTH;

4. Jlupextuom 2004/109/E3 o ycknahuBamy 3axTeBa 3a TpaHCIApeHTHOIIhY Be3aHUM 32
uHpOpMaIMje 0 U3JaBaOIMMa YHje Cy XapTHje Ol BPEIHOCTH YKJbYYCHE y TPrOBame Ha PEryIHCaHOM
TPIKHUIIITY,

5. HupextuBom 2010/73/EY o mpocnekTy Koju ce o0jaBjbyje NPUIMKOM jaBHE MOHYJE WIH
YKJbYUYHMBamba y TPrOBAmkE XapTHja 0] BpEJHOCTH U 0 yCKiIalBamy 3aXTeBa 3a TpaHCHapeHTHOIINY y Be3n
ca mojlalMMa 0 M3/1aBaolliMa 4YHje Cy XapTHje O BPESAHOCTH YKJbYYCHE y TProBame Ha OPraHM30BaHOM
TPIKHUIIITY,

6. JupextuBom 2013/50/E3 o ycknahuBamy 3axTeBa 3a TpaHCHApEHTHOINNY BE3aHUM 3a
nHpOpMaIMje 0 U3JaBaOIMMa YHje Cy XapTHje O BPEIHOCTH YKJbYYCHE y TProBame Ha PErYIMCAaHOM
TPIKHUIITY,

7. HupextuBom 97/9/E3 o cuctemuma 3a obemrreheme HHBECTUTOPA,

8. upextusom 2014/57/EY o kpuBUYHMM JAenMMa 3a 310ynotpede Ha Tpxxumty (MAD) u

9. HupextuBoM 98/26 0 KOHAYHOCTH TOpaBHAaWma y TUIATHUM CHUCTEMHUMa M CHCTEMHMa 3a
NopaBHaWbE XapTHja Ol BPEJHOCTH,

Ka0 W Ja ce HajkacHWje MmiecT Mecenu mpe ymacka y EVY, y 3akony koju ypebhyje Tpxkwuiire
KanuTana o0e30ere yclloBH 3a MpUMeHy eBporcke Ypende 596/2014/EY o 3noynorpebama Ha TP>KUIITY .

VYuanpehewme nomahe perynaTuBe, 3ajeJHO ca Ja/bOM XapMOHH3AlMjOM CPIICKUX Ipomuca ca
nponucuMa EY, 3acurypHo he yrunaru Ha pa3Boj ¢uHaHcujckor Tpxkumra y Penmy6munu Cpbuju u
YUYUHUTH Ta aTPAaKTUBHHjUM 3a TOTCHIIMjaTHE W3JaBaolle M MHBECTUTOpE, KojuMa he Ha pacroyaramy
OWTHU WIUPHU CIEKTap WHBECTUIIMOHUX MoryhHocTH, y3 00e30eheme Behe CHUTypHOCTH W 3allITUTE O
pH3HKa.

VY nusby pemaBama MPeTXOJHO HaBeIEHHX Mpobiema, Ha Mmpeior MuHucTapcTBa (puHaHCH]a,
Brnana Peny6nuke CpOuje je Ha cegauiu oapxkanoj 21. okrobpa 2021. roqune nonemna Ctparerujy 3a
pa3Boj TpxkuITa Kanutana 3a nepuoxa 2021. go 2026. ronune (,,Cryx6enu rmacauk PC”, 6poj 102/21) 3a
KOjy ce Bepyje ma he mompuwHeTH pa3Bojy oBor TpxumTa y Penybmunu CpOuju, a Koja HAaBOAU H
JIOHOIIIEH¢ HOBOT 3aKOHAa O TPXKHILUTY KamuTaja Kao jeJHy oA Mepa Koja he moapxkatu peanuzainujy
TUTAHUPAHUX HJHEBA.

[u/beBH KOjU ce MOCTUKY H>EerOBUM IOHOLIEHeM

KonkperHu nubeBu:



- 3alITHTa HHBECTHTOPA;
- 00e306eheme npaBeaHOT, e(hUKACHOT U TPAHCHAPEHTHOT TPKUILTA KAlUTANIa;
- CMambCHE CUCTEMCKOT PU3UKA Ha TPXKUILTY KalUTaia;

Onumry nub:

- MOACTHULIQJHO JETOBAak€ HAa YYECHHKE Ha TPXKHUINTY W CaMO TPXKUIITE, Y3 HCTOBPEMEHO
yckiahuBame toMaher nmpaBHOT U MHCTUTYITMOHAITHOT OKBUPA ca MPaBHUM TeKOBHHaMa EY;

- Bpahame noBepema HHBECTUTOPA Y TPXKUIITE U IbHXOBE 3aMHTEPECOBAHOCTH 32 yJlarama;

- OCUTypaBame€ Jla IpaBHA peryjiaThBa JPXKH KOpaK ca KpeTamhMa Ha JoMaheM TpKHIITY;

- ocurypaBame e(hUKacHOT CIipoBoheme ofpedu 3aKoHa;

- moBehame TpaHCHApEHTHOCTH TpkuiuTa, 00e30ehyjyhu Behy jacHohy mpaBHe perynaruBe u
MpaBHY CUTYPHOCT;

- obe36ehuBame Behe curypHocT (GPMHAHCH)CKOT TPXKUILTA, KPO3 MOjauyaH HAA30p HaJ MIPUMEHOM
nponuca Koju ypelhyjy mocioBame cyOjekara Ha TPKHINTY M BHUCOK KBAIUTET (PMHAHCH]jCKOT
W3BEIITABAbA,;

- yHampeleme eKOHOMCKOT pacTa M OTBapame HOBHX PaJHUX MECTa.

HaBeneHn KOHKpPETHH LUJBEBH Cy MPELUU3HO U PEATHO MOCTABJHEHU, T€ MPUXBATIHHBH KaKO 32
CaBECHE yYECHHKE Ha TPXKMIUTY TaKO U 32 JIP)KaBy.

VYHanpelhemeM 3amTuTe HHBECTUTOPA OYEKYje ce TopacT Opoja ydeCHUKa Ha TPXKHUIITY KarmuTaia
— npaBHUX Jinna 3a 15% o 2023. ronune, ca moyeTHUX 256 npapaux juna (2020. ronuHa).

O6e36ehemem mpaBeqHOT, ePUKACHOT U TPAHCHAPESHTHOT TPXKUIIITA KaluTala, Ha OCHOBY HOBOT
3aKoHa O TPXKUILTY KaruTana, ouekyje ce nopehame yuenrha TpxkuilHe Kanutaiuzanuje y opyro romahem
npousBoay ca 9,51% na 10,5% no 2023. roqune.

Ouekyje ce na he HopmaTMBHE aKTUBHOCTH MuHHCTapcTBa (UHaAHCHja Ha YyHampehemy
PEryJIaToOpHOT OKBHpA 32 JaJbi Pa3BOj TPXKUIITA KallUTalla TOTIPHHETH CMabElhy CHCTEMCKOT pHU3UKa Ha
TP)KUIITY KanuTana.

HoBu 3akoH o TpkumTy Kanurtaia, u3mel)y ocranor, mponucyje HoBa OCHOBHA Havela U paBuiia
O IPOCIEKTY KOjU je MOTPeOHO CacTaBUTH, OJ00PUTH M 00jaBUTH MPHIUKOM jaBHE MOHYAE XapTHja OJ
BPEIHOCTH WJIM TPUJIMKOM YKJbY4YHBama y TproBambe Ha ypeheHoMm Tpxkumry. OBHM IpaBHIAMa ce
OCUTypaBa Ja ce, Y 3aBUCHOCTH O] NMpHUpOJE H3aBajala W XapTHja O] BPEIHOCTH, MHBECTHUTOpUMA
npyxajy norpedHe nHpopmalyje Kako 61 UM ce OMOTYhHIIO TOHOLIEHE YTEMEJbEHE OUIYKE O yilaramy
u o6e30eauna wuxoBa 3amrura. O0jaBbUBake CBUX MH(OpMaIMja peJeBaHTHUX 3a 3aMHTEPECOBaHE
MHBECTUTOpE oMoryhyje ce Beha cToma TpaHCIIapeHTHOCTH B CMambehe CUCTEMCKOT PU3UKa Ha TPXKUILITY
KarnuTana.

Taxohe, y nuspy 006e30ehuBama Behe 3amruTe MHBECTUTOPA U Bpaharma MoBepemha UHBECTUTOPA Y
TPKUIITE ¥ BbUXOBE 3aMHTEPECOBAHOCTH 3a yJlarama, IpomKcaHa je 1 00aBe3a HHBECTULIMOHOT JAPYIITBA
7la KaJa mpysKa yciIyTe JaBarba HHBECTUIIMOHOT CaBeTa WM yCIyre yIpaBJbamba MOpTHOIUjIMa, U3BPIIN
NPOIEHY MOAOOHOCTH M MPUMEPEHOCTH y KOjOoj MEpH Cy NpeABHl)eHa HMHBECTHIIMOHA yCIyra WIH
(MHAHCHU]CKU MHCTPYMEHT NIPUMEPEH 3a KJIMjeHTa.

[Mpommpewem HamiexxHoctn Kowmmcuje HemocpenHo ce o06e36ehyje Beha curypHoct
(DMHAHCH]CKOT TPXKUINTA, KPO3 TOjadyaH HAI30p HaJ TMPUMEHOM Mpomnuca Koju ypehyjy mocioBame
cybjekara Ha TPXKHIUTY U BUCOK KBAaJIMTET (PMHAHCHJCKOT M3BELITAaBama, U OCUTYpaBa ce e(PUKACHO
crpoBoheme o1pedu 3aKoHa.



MepJspuBH pe3yaTaTd y NOCTU3akby HAaBEACHUX IIMJbEBA MOTY C€, IIpeMa MpoLeHama Mpejiaraja,
OYEKHMBATH y POKY O TPU TOAMHE O]l CTylama Ha CHAry NpPeIJIOKCHHUX pellema, uMajyhu y Bumy
oueKkHMBaHe nocueauie enuaemuje supyca Covid-19.

EdukacHo tpxumre kanuTtana u Bpahame IMOBEpeHa WHBECTUTOpPA 3axTeBajy o0e3z0eheme
UHTerpuTeTa TpxkuiuTa. L{usb nOHOMIEHma HOBOT 3aKOHA jecTe Ja Ce pa3BHUje KOHKYPEHTHO, BHCOKO
e(pHUKaCHO, TPAHCHAPEHTHO U MPOAYKTHBHO TPXKUIITE KaNHUTaja ca IIMPOKUM CHEKTPOM (PUHAHCH]CKUX
MHCTpyMEHaTa M YCIIyra, yIOpeOuBO ca BOJEhUM pPErHOHaJIHUM U €BPOICKUM (PMHAHCH]CKUM
TPXKUIITUMA. YpeaHO QyHKIIMOHHUCAE TPIKUIIITA KanuTaia, eprKacHa ajJoKalija CpeCcTaBa i OBEPEHE
MHBECTULIMOHE JaBHOCTH IIPEJICTaBIba]y IPEAYCIIOBE 32 EKOHOMCKH pa3Boj. Kpusa nosepema MHBeCTUTOpA
y MHTErpuTeT noMaher TpKMINTa KalnuTana YYMHWIA j€ HEONMXOJHUM YBOheme CBEOOYXBAaTHOI OKBHpA
kojuM he na ce:

- 00e30enu eUKaCHUJU pajl CBUX YUYECHHUKA HA TPXKHUIUTY M KBATUTCTHUJU TPXKULITHA MaTepuja;

- ocurypa nosepeme mManux uHBecturopa 1 MCII-oBa y uHaHCHjCKa TPXKULITA MIPOINHCUBAKBEM
BHCOKHX CTaHJap/a TPaHCIAPEHTHOCTH Ha (PMHAHCH)CKOM TPIKHUIITY,

- mpuiarojie o6aBe3e 00jaBJbHUBamba MPOCIEKTa, y3uMajyhul y 003up BEIMYUHY W3aBAOLIA,

- OJIaKmIa MpHCTyMN TpkuimTuMma kanutana 3a MCII-oBe, ucroBpemMeHo ocurypasajyhu moepeme
MHBECTUTOpA Y ylarama y TakBa JpyILTBa,

- TpPYKd HHBECTUTOpPHMA IIMPOK CIEKTap KOHKYPEHTHHUX MOryhHOCTH yrmarama HW o0MMa
o0jaBJbHBaKka U 3alITUTE HH(OPMAIKja IpUIaro)eHNX BHUXOBUM OKOJIHOCTHMA,

- 00e30emn nma Kommcwja mociemHo CHpOBOAM MpOIHKCE, MOCeOHO y morieny Oopbe HpoTuB
350ynoTpe0a Ha TPXKUILTY U NPUBPEIHOT KpUMHHANIA,

- 00e30enu BICOK HMUBO TPAHCIIAPEHTHOCTHU U Capaliby CBUX YUECHHKA HA TPIKHIITY,

- peryilaTopHHU 3aXTEBH IPUJIAro/ie OUEKMBAHOM Pa3BOjy TEXHOJIOTH]€ U TPKUIIHE HH(PPACTPYKTYpE
Yy HHOYCTpUjU (PUHAHCH]CKUX YCIIyTa (Kao IITO je M0jaBa HOBHX TPrOBUHCKUX IUIATGOPMH U PacT
BHUCOKO(PEKBEHTHHUX U aJITOPUTAMCKUX TProBamba);

- MOJCTaKHY MHOBallMj€ HAa (PMHAHCH]CKUM TPXKUIITUMA KaKo OM MocTana JUHaAMH4YHA U e(pUKacHa,

- ocurypa CTaOMIHOCT (PUHAHCHJCKOT CHUCTeMa MaXJ/bMBUM M PEAKTUBHUM IpahemeM
(MHaHCHU]CKUX UHOBAIHja,

- CMame TPOIIKOBH KamuTasa 1 noseha MoryhHocCT nmpucTyma Kanuraiy,

- yYWHE Cpa3MEpHUM TPOIIKOBH M KOPUCT CBHX MPOIHMCAHUX MEPa U aKTUBHOCTH 32 CBE YUECHHKE
Ha TPXKULITY,

- ocurypa Beha 3alITUTa MHBECTUTOpPAa M IPaBHA CUTYPHOCT yBohemeM omimte npuxBaheHHxX
€BPOICKHUX CTaHJapAa U Mepa Ha jomahe Tp)KUIITE,

- ycaraJalieHdM TIpONHCHMa ca mporrcuma EBporicke yHHje cTpaHMM WHBeCTHTOpUMa Jomahe
TP)KUIITE YYUHH JETHOCTABHUJUM 3a YJa3aKk U CUTYPHHUJUM, a CAaMMM TUM M aTPaKTHBHUJUM 3a
yrarama,

- MPONHUILY YCIIOBH, HAUUH U CAJPXKHHA JJaBakba HMHBECTUIIMOHUX MPENOpYyKa, Ka0 U YCIOBU Y BE3U
JIMIIa OJITOBOPHOT 32 M3pajy MHBECTUIIMOHUX MPEMOpyKa.

Hanprom 3akoHa 0 TpXKHUIITY KalWTala, Kao HOBA IIaBa, YBOJE Ce 0peade O 3aI0’KHOM IIPpaBy Ha
(UHAHCHJCKUM HHCTpYMEHTHMA. Y TpeHyTHO BaxeheMm 3aKkOHY O Tp)KUINTY KamuTaia, wiaHoMm 221.
MIPOTIMICAHO je J1a Cy MPEeHOC NpaBa u3 (PMHAHCH]CKUX HHCTPYMEHATa U IMMPEHOCa THX HHCTPYMEHATa, Kao U
caJIp>)KMHa Hajiora 3a IMPEeHOC M Hajlora 3a ynuc npasa Tpehux jmna Ha GUHAHCH)CKUM MHCTPYMEHTHMA,
ypehenu IIpaBunuma nocnosawa [[PXOB-a. Konkperno, ynuc npasa tpehux yinna Ha GUHAHCH]CKUM
MHCTpyMeHTHMa TpeHyTHO je ypehena I'maBom XVI IpaBuna nocnoBamwa [IPXOB-a.



Nmajyhu y Buay na wian 7. 3akoHa 0 OCHOBaMa CBOjUHCKOIpaBHUX oaHoca (,,Ci. muct COPJ*,
op. 6/80 u 36/90, ,,Ci. suct CPJ*, 6p. 29/96 u ,,Cin. rmacauk PC*, 6p. 115/05 — np. 3akoH) npomucyje na
Ce CTHIIame, 3aIlTUTA U MPECTaHaK IpaBa CBOjUHE, MTPaBa CIIy>KOCHOCTH, TIpaBa CTBAPHOT TepeTa U IpaBa
3ajore ypelyjy 3aKOHOM, CXOJTHO je 3aJI0KHO MTPaBoO Ha (PMHAHCH]CKUM HHCTpYMeHTHMa ypeheno [ maBom
111 Harppra 3akoHa o Tp)KUIITY KanuTaja. Y TBpheHa Cy OCHOBHA Hauesa 1 MpaBHiia O MPOCHEKTY KOjH je
noTpeOHO CacTaBUTH, OJOOPUTH M 00jaBUTH TPWIMKOM jaBHE NOHYJE XapTHja OJ BPEAHOCTH WU
NPUJIMKOM YKJbYUHBama y TProBame Ha ypeheHom Tpxkumry. OBUM MpaBUIMMa C€ OCUTYpaBa jia ce, y
3aBHCHOCTH O]l MPHUPOJIE M3JaBajialia M XapTHja O BPEIHOCTH, MHBECTUTOPHMA IPYXkajy MoTpeOHe
nHpopManrje Kkako O UM ce OMOTYhHMJIO JOHOIICHE yTeMEe/beHE OJUTYKEe O yiaramy M 00e30emmiia
bUXOBA 3aILITHUTA.

Take mH(popmaruje 3HayajHO yTHUYy Ha ToBehame IMOBEpema y XapTHje O]l BPEIHOCTH H
JOMPUHOCE TPABMIIHOM (DYHKIIMOHHUCAY U Pa3BOjy TPXKHILITA KalHUTana, a 00jaBJbUBambE MPOCIEKTA je
onrosapajyhu HauuH Aa ce Te uH(poOpMalHje yuruHe CBUMa JOCTYIHUMA.

ObaBe3a o0jaB/pMBama MPOCICKTa CE MPUMEHYje W HAa BIACHUYKES W JY>)KHUYKE XapTHje O]
BPEIIHOCTH KOj€ Cy jaBHO MOHYhEHE WM YKJbYUeHE Yy TProBame Ha ype)eHUM TpIKUIITHMA Kako Ou ce
OCUTypaia 3alITUTa HHBECTUTOPA.

N3y3erak o1 o0aBe3e cacTaBibarba MPOCIIEKTA y CKIIaly C OBUM 3aKOHOM j€ jaBHA TIOHY/Ia XapTHja
O]l BPETHOCTH KOjuMa je yKymHa BpenHocT Mama o 1.000.000 eBpa y AuHAPCKOj MPOTUBBPETHOCTH MO
kypcy Haponne 6anke CpOuje, jep Ou y TOM cilyyajy TpOILAK H3paje NpocleKkTa Ouo Hecpa3MepaH
npeaBUl)eHIM MTPUXOMMA O] TIOHYJIE.

C 003upoM Ha TOCEOHOCTH pa3TMYUTHX BPCTa XapTHja OJl BPEJIHOCTH, M3JaBajialia, MOHYyIa U
YKJby4eHha, OBUM 3aKOHOM ce ypel)yjy mpaBuiia 3a pa3inyure o0JIHMKe MPOoCHeKaTa U JAeJI0Be MPOCIIEKTa:
OCHOBHH IPOCIEKT, CKpaheH! MPOCIEKT, YHUBEP3AIHU JOKYMEHT O PETHCTapalnjy, IPOCIEKT CAYHbEeH
Ol TOCeOHMX JOKyMEHAaTra, MPOCIEKT 3a HEBJIACHUYKE XapTHje OJl BPEIHOCTH, I0jeTHOCTABIHCHU
MIPOCIIEKT 3a CeKyHJapHa u3/1ama 1 npocnekt EY-a 3a pact.

VY cnydajy CeKyHIapHUX U37aka Capikaj MPOCIIEKTa j€ MOjeIHOCTAaBIbEH y OJTHOCY Ha yoOUUajeHu
pexxuM, y3umajyhu y o63up nuapopmanuje koje cy Beh o6jaBbeHe, aiau U Ja je UHBECTUTOpUMA IOTPEOHO
MPY>KUTU KOHCOJIUAOBAHE U TOOPO CTPYKTypHpaHe uHPpopMaliuje.

[Tpunukom u3paje Jena 3akoHa Koju ypelyje u3BemraBame jJaBHUX JpyLITaBa/u3/1aBaolia, MMajio
ce y BHIY /1a je TOTpeOHO yHarpeauTH e(huKacHOCT moctojeher pexxuma TpaHCnapeHTHOCTH, HAPOYHUTO Y
Be3U 00jaBJbHBamka HHPOPMaLKja KOje Cy y BE3U ca KOPIOPaTUBHUM BIIACHUILITBOM, ajld U yHamnpehemwe
MIPOTOPIIMOHAITHOCTH 00aBe3a Koje ce MPUMEBY]y Y OJHOCY Ha Maja U Cpe/liba MPUBPEIHA JAPYIITBA Y3
UCTOBpEMEHO o00e30eheme MCTOr cTerneHa 3allTUTe MHBECTHTOpA. Y IMJbY OJIaKllaBama IMPHCTYIa
KaluTally, CMambeH je aJIMUHUCTPATHBHU TEPET y BE3M Ca YKJbYUHBAKEM Yy TProBame Ha ypeheHom
TPKUIITY 3a Maja U Cpelba MpHUBpPEAHA APYILITBA, OJHOCHO 00ABE3HO HM3BELITABAE j€ CBEJCHO Ha
TOJIMIILE U TIONYTOIuIhe (PruHaHCHjCKe u3BemTaje. MelyyTuMm, ocTaBibeHa je MOTyhHOCT 1a ce o
u3/aBajama 3axTeBa 00jaBbUBAKE JOAATHUX NEPUOAUYHUX (PUHAHCHjCKUX WHPOpMAIUja, YKOIHKO
TaKaB 3aXTEB HE MPEJICTaBJba 3Ha4YajHU (PMHAHCHU]CKU TEPET, U aKO Cy 3aTpa)keHe Jo/aTHe nHQopMaIlnje
PONOpIHMOHATHE (PaKTOpUMa KOjU JTOMPUHOCE JTIOHOIIECHY HHBECTULIMOHUX OITYKA.

Onpende 3akoHa koje ypehyjy PoHa 3a 3aITUTY HHBECTUTOPA UMajy 3a IUJb Ja ce y HajBehoj
MepH 3allTUTE NpaBa HHBECTUTOPA y MOTJIeAy HOBUAHMX Cpe/icTaBa WM (PMHAHCH]CKUX MHCTpYMEHaTa,
IITO TPENCTaBJha 3HAYajaH acleKT 3a HecMeTaHo (yHKIMoHucame TpxumTa. CpernctBa DoHma ce
KOPHUCTE 32 HaKHA Ty IITeTe MMM HHBECTUTOPUMA JI0 TapaHTOBAHOT M3HOCA, Y CIy4ajy Aa UHBECTHIIMOHO
JPYIITBO HUje Y MOryhHOCTH J]a UCITYHH CBOje 00Be3€e Mpema KJIMjeHTHMA.

Hosum 3akoHoM ce mpormnucyje aa ce cajga oapende koje ypehyjy @oHp 3a 3alITUTY HHBECTUTOPA
MIPUMEY]y U Ha HOBE 00JIMKEe MHBECTUITMOHUX TIPOU3BO/IA KA0 ITO CY CTPYKTYPUPAHH JIETIO3UTH KOjHU 110



cajla HUCY Owin ypeheHu ozapendama o 3alITUTU MHBECTUTOpa. TUMe ce yjelHauaBa ce peryjJaTopHU
MOCTYIAK KOjH C€ OJHOCU Ha AUCTPUOYIIH]Y Pa3IMUYUTHX UHBECTULIMOHHUX MTPOU3BO/1a HAMEHCHUX MAJIUM
WHBECTHTOpUMA U 00e30elhyje oaroBapajyhu HUBO HbUXOBE 3aITHTE.

YcnocraBiba ce CBEOOYXBAaTHU PETYIATOPHU OKBHP KOJUM ce ypehyje u3BpIaBame TpaHCAKIIHja
(hMHAHCH]CKUM MHCTPYMEHTHMa 0e3 003Mpa Ha HAUYMHE TProBama KOjU C€ MPUMEHY]Y 3a 3aKJbYUHBAE
TpaHCaKIuja, ca IUJBEM J]a C€ OCUT'ypa BUCOK KBAJUTET W3BPIIIaBaba TPAHCAKIINjA U OJIPKU UHTETPUTET
1 epuKacHOCT (UHAHCHjCKOT cucTema. IIpommcan je mpaBHM OKBHpP KOjU ypehyje HOBe reHepanuje
crCTeMa OpPTraHU30BaHOI TProOBamkba, OCHM PEryJIMCAaHOT TPXKHUINTA, Kako Ou ce m30erio kopuinheme
peryiaaTopHUX HEAOCTAaTaKa.

C pa3BojeM (DMHAHCHJCKHX TPXKHINTA IOjaBUJIA C€ MOTpeda 3a jayarmkeM MPABHOT OKBUpPA KOjU
ypehyje Tpxumta (GuHAHCHJCKMX HHCTpyMEHaTa, Kako OM ce moBehama TpaHCIapeHTHOCT, 00Jbe
3alITUTHIIA MHBECTHTOPH, 0jadalio MOBEPEHE, pa3MOTpuiIa Heperyiucana nojapydja u ode3deauso na
MHCTHUTYIUj€ KOje BpIIe Ha[30p UMa]y MOTpeOHa oBnamnthema.

3akoH npenu3Ho ypehyje omo0peme 3a mocioBame, CTHLake KBaH(ruKoBaHOT yuenrha u ycioBe
[I0CJIOBakha MHBECTUIIMOHUX JPYIITABA.

VY nusby 3amTHTE MpaBa BIACHUIIITBA HHBECTUTOPA U IPYTHX CIMYHKX IIPaBa y OJHOCY Ha XapTHje
OJ1 BpETHOCTH, Kao U IIpaBa HHBECTUTOPA Y OJIHOCY Ha CPEJICTBA KOja je MOBEpUO JIPYIITBY, Ta IPaBa Cy
jacHO pasrpaHWYeHa y OJJHOCY Ha IpaBa caMOT HHBECTHIIMOHOT JIPYIITBA.

Cee Behum Opoj aKTMBHOCTH, KOjeé MHOra WHBECTHIIMOHA JPYINTBA HCTOBPEMEHO 00aBIbajy,
noBehao je MoryhHOCT cyko0a nHTepeca n3Mely pa3InIuTHX aKTHBHOCTH U MHTEpeca KimjeHara. M3 tor
pasiiora, oBaj 3aKOH IPOIUCYje MpaBuiia KojuMa he ce ocuryparu Jia ce OBU CyKoOH He 0/ipa3e HeraTUBHO
Ha MHTEpece KJIMjeHara, OJHOCHO OBa JIPYIITBA Cy 00aBe3Ha Ja Ipeay3uMajy epuKacHe Kopake Kojuma
he cnpeuntn cykoOe MHTepeca WM KUMa YOpaBibaTH Kako Ou, y Hajehoj mepu, yOnaxkuna moryhu
YTHLAj THX PU3HKA.

[lorpeOHO je [na WHBECTUIMOHA JIPYIITBA pa3yMejy KapakTepUCTHUKE TMOHYheHUX WiH
npernopyYeHnx (pUHAHCH]CKUX HHCTPyMEHATa U Jla ycrocTaBe ehruKacHe MOJUTHKE U MEXaHU3Me Kako Ou
OJIpe/Iniie KaTeropyje KiijeHara kojuMa he ce MoHyIuTH T IPOU3BOIU U yCIIyTe.

WuBecTunimona JApymiTBa WIM KpPeAUTHE MHCTUTYLM]E Koje AucTpuOyupajy oxapeheHu
(UHAHCHJCKM MHCTPYMEHT HMajy ob6aBe3y Ja HMH(OPMHUILY CBOje KJIMJEHTe O CBUM HaKHajaMa u
MOBE3aHUM TPOIIKOBUMA KOjH C€ OJHOCE Ha TpYyXKame WHBECTHIMOHHX YCIyra IMOBE3aHWX C THM
(MHAHCH]CKUM UHCTPYMEHTOM.

CBa Mecta TproBama, OJHOCHO perynucaHa Ttpxumra, MTII um opranusoBaHe TproBauke
mwiaropme (OTII), Tpeba aa yTBpae TpaHCIIApeHTHA U HeJUCKpUMIHUpajyha npaBuia kojuma ce ypehyje
MIPUCTYII Ha Ta MECTA.

Onpenbe oBOI' 3aKOHA JI€TaJbHO MPOIHUCYjy 00aBe3e OpraHM3aTopa TPXKUIITA KOjU YIpaBibajy
MTII-om u OTII-om.

3akoH Takole ypehyje tpxkumre pacra MCII kao cnernujanau cermenT MTII-a koju 6u Manum
WIH cpeamuM roay3ehnma onakmao mpuctyn kanutary. OpraHu3aTop TPXKUIITA, HAKOH IITO MCITYHH
3axTeBe MNporucaHe oapeadama Haupra 3akoHa O TPXKUINTY KamuTaiga, MOXKE CE€ PErMCTpOBAaTHU Kao
tpxkuiute pacta MCII-a, ipe cBera na cy HajmMame 50% u3naBanaiia, 4uju cy GUHAHCH)CKU UHCTPYMEHTH
ykibydeHu y TproBamwe Ha MTII-y, mana u cpeama npenyseha y Bpeme peructpanuje MTII-a xao
tpxkumte pacra MCII-a 1 y cBUM HapeIHUM KaJeHAAPCKUM roJIMHaMa. THMe ce HEMOCPEIHO OJIaKIIaBa
npucTyn TpxumTHMa kKanutana 3a MCII-oBe, ncroBpeMeHo ocurypasajyhu noBepewme MHBECTUTOpA Y
ylarama y TakBa JpyIITBa,

VY nuspy yekiiahuBama ca joMahuM nponucuma U 3aXTE€BUMa yUECHHUKA Ha loMaheM TPXKHUILTY, y
TekcT Harpra 3akoHa nipeHeceHe cy ojpenoe koje ypehyje opnamhene 6anke, a koje he ocratu y npuMeHH



1o ynacka y wiancTBo EBpornicke yHmje. Onpendama kKoje umajy oJIoKeHy IpuMeHy, ypeheHo je na o
MOMEHTA yJIacKa y WIaHCTBO EBpoICKe yHH]je, KpeIUTHUM UHCTHTYIIM]jaMa KOje UMajy 0J100peme 3a paj
y CKJaJy ca 3aKOHOM Koju ypehyje Oanke Hehe OuTHM MOTpeOHO JOMATHO OJ00pEHE 3a MPYKaAmkEe
WHBECTULIMOHUX YCIyra WM 00aBJbalb€ MHBECTUIIMOHMX AKTHBHOCTH Yy CKJAaly ca OBHM 3aKOHOM.
Nwmajyhu y Buny 0By HOBHHY, IPEIU3HO je ypeheHo koje cy oipeade oBor 3aKoHa U 'y KOjUM CHTYalldjama,
KpeJWTHE MHCTUTYIIHMje O0aBe3HE Ja NMPHUMEHY]y N0 ylacka y EBpPONCKY yHHjy W HAaKOH IpHjeMa y
yiancTBO EBporicke yHuje.

Onpenbe 3akoHa MPOINHUCYjy U MOTYNHOCT OCHUBama M KPUTEPHjyME 3a PETUCTpAIjy HOBUX
yUeCHHKa Ha TPXKUIITY Kao MITO cy, u3Mel)y ocTaqux, MHBECTHIIMOHA APYIITBAa KOja Ha OPraHMU30BaH,
ydecTao M Moy3/laH HauuMH TPryjy 3a BIACTUTH padyH KaJla U3BPILABajy HAJIOTE KJIHjeHaTa u3BaH ypehenor
tpxumta, MTII-a wnum OTII-a u koju ce Ha3MBajy CHCTEMAaTCKH MHTEPHAIU3ATOPH.

Taxohe, oBaj 3akoH ypelyje u BuIlle KaTeropuja mnpyskaiama yciayre T0CTaBe MmojiaTaka Kao MITo
Cy cucTeM 0100peHux ob6jaBa, onHocHO AITA, 3aTuM npy»kanai KOHCOTUIOBAHUX MOAAaTaKa O TProBamy,
oxHocHo LITII u opnamhenn MexaHu3aMm M3BeIITaBama, 0JHOCHO APM. YBoheme cucrema ogo0opeHnx
o0jaBa he mobospIIaTH TPAaHCHAPEHTHOCT TProBamba U KBAIUTET MHQOpMaIHja Koje ce 00jaBibyjy BaH
Mmecta TproBama (OTLL) 1 3HaTHO JONIPUHETH Aa ce TaKBH MOAANW 00jaBibyjy Ha HAYMH Koju he onakmaru
BUXO0BO 00jeIMbaBalbe ¢ MoJaluMa Koje 00jaBibyjy MecTa TProBama. 3aXT€BOM Jla CBU IPYKaoLHU
KOHCOJIMJIOBAaHMX TOJaTaka O TProBamy o0jenumyjy moaatke of cBux AllA-a m mecra TproBama,
o0e30ehyje ce ma ce TpKUIIHA KOHKYPEHIIMja OJBHja Ha OCHOBY KBAJIMTETa YCIyra KIHjeHTHMa, a
oBnamheHn MeXaHU3aM M3BEIITaBamba JI0CTaBJba U3BEIITAje O MM0jeIMHOCTIMA TpaHcakuuja Komucuju y
MME U 32 payyH MHBECTHIIMOHUX JPYIITaBa U JONPUHOCHU HH(OPMUCAHOCTH.

C 003upoM Ja ce y CBeTy y MPETXOAHOM MEPHOY YIOTpeda TEeXHOJIOTHje 32 TProBame OUTHO ce
pa3Buiia U cajia je y BEMKO] MEpU KOPHUCTE YUYECHHUIIM Ha Pa3BUjEHUM TPXKHUILTUMA, Y [IMJbY IPUIIPEME 3a
MEepHoJ] KOjU je Mpex HaMa, OBaj 3aKOH ypehyje W aJropuTamMcKO TProBame Yy KOjeM KOMIIjYTePCKH
aJITOpUTaM ayTOMAaTCKU OJPEIM acleKTe Hajora ¢ MUHUMAJIHUM IOCPEI0BamheM YOBEKa UIIH 0e3 mera,
nako he Te oapende 3a caja UMaTH O/JIOKEHY MTPUMEHY.

ITocebHa BpcTa anropuTaMCKOT TProBama j€ BHUCOKO(PPEKBEHTHO aIrOPUTAMCKO TProBame Y
KOjeM CHCTEM 3a TProBame BEITMKOM OP3MHOM aHAIM3HpPA MOJIATKE WM CUTHAJIE C TPIKHINTA M TIOTOM, Kao
OJI'OBOp Ha Ty aHAJIU3Y, I1aJbe WU aKypHpa BEJMKY KOJIMYMHY Hajora y BpJo KpaTKOM BpEMEHY.

[ToTennujamuu pusunu o nosehane ynorpede TeXHOIOTHjE YOJIaKaBajy ce KOMOMHAIIjOM Mepa
U IOCEOHUX OOJIMKA KOHTPOJIE pU3HKa MHBECTHUIIMOHMX APYIITBA KOja KOPUCTE TEXHUKE AITOPUTAMCKOT
WIA BUCOKO(PEKBEHTHOT AITOPUTAMCKOT TProBama W TMPYXKajy €JIEKTPOHCKH TPHUCTYI, Kao U Mepe
yCMepeHe Ha olleparepe MecTa TproBama KojuMa TakBa ApylTea uMajy npuctyn. C 003upoM Jja oBa BpcTa
TproBama MoJipazyMeBa ynoTpeOy copuctuimpane TeXHoaoruje, oapeadoe 3akona koje je ypehyjy umajy
OJUIOXKEHY ITPUMEHY.

[Ipeunsnujum ypehemem yiore oprasa ynpaBe HHBECTULIMOHUX JIpYyLITaBa, ypeheHux TpiKuiuTa
U TpyXXaTejba yclyra JO0CTaBe MojaTaka, OCUTypaBa ce J00po M OJArOBOPHO YIpPaBJbame, 3alITHUTA
WHTETPUTETA TPXKUINTA U MHTEpEeCca MHBECTUTOPA. 3aKOH MPOIHKCYje /1a je MOTpeOHO J1a OpraH ympaBe
MHBECTULIMOHOT JPYIITBA, ypeheHMX TpXKHUIITAa W NpyKaTejba yCiayra JOCTaBe IoJaTaka CTajHO
nocsehyje J0BOJbHO BpEMEHA U J1a 1oceayje oArorapajyhe 3Hame, BEIITHHE U UCKYCTBO KaKo OM MOTrao
pa3syMeTH aKTUBHOCTH JPYIITBA, YKJbY4Yjyhu ri1aBHe pu3uKe.

Opranu ynpaBe WHBECTHIIMOHUX JPYIITaBa, ypeheHNX TPXKHINTA U TpYyKaTesba yCIyra J0CTaBe
nojiaTaka OJrOBOPHM Cy TOKOM KOMIUIETHOT TIIOCJIOBHOTI IMKJIyca JApYIITBa, Yy oOjacTuma
uneHtTudukanyje u AeuHUCakba CTPATEHNIKUX IMJBEBA JIPYIITBA, CTPATETHje PU3MKA M YHYTPAIIHET
ylipaBjbamka JPYIITBOM, 0J00paBama HEroBe YHYTpAIlllbe OpraHu3aluje, ykbydyjyhu kpurepuje 3a
n300p U ocroco0JbaBamke 3aMoCiIeHUX, e(pUKacaH HaJ30p BUIIET PYKOBOJACTBA, oApehHBame OMIITHX
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MOJINTUKA KojuMa ce ypehyje mpyxkame yciyra U obaBjbamhe aKTUBHOCTH, KaO0 M 000pema HOBUX
MIPOM3BO/IA 33 JUCTPUOYIIH]Y KITHjeHTHMA.

3noynoTpede TPHKUILTA UMa]y IITeTaH eeKaT Ha UHTEIPUTET TPIKUILTA U HAPYIIaBajy MOBEPEHe
MOTEHIMjaJTHUX MHBECTUTOPA Y XapTHje OJ BPEIHOCTH U M3BeAeHEe (UHaHCHjCcKe MHCTpyMeHTe. OBUM
3aKOHOM ce 00e30ehyje na Komucuja mmMa cBa Hag3opHa M HMCTpakHa oOBJalmihema MOTpeOHa 3a
yIBphuBame 3inoynorpeba Ha TpPXKHUINTY KamuTaina W MoryhHocT na mpemysuma onrosapajyhe
aJIMMHHUCTPATUBHE Mepe WIH U3pUYe aJIMUHUCTPATUBHE CAaHKIIM]j€ MPOTUB JIUIA OJTOBOPHUX 32 MOBPEIE
3aKoHa. Y IIWJbY OUyBamba HHTETPUTETA TPXKUIITA, COUIAH NPYACHIIN]aTHA U 3aKOHCKU OKBUD 00aBIbamba
JIeNIaTHOCTU Y (PUHAHCHUJCKOM CEKTOpy Mopajy Outu mnpaheHH aJeKBaTHUM CHCTEMHMa HaJa30pa |
CaHKIIMOHKCAba, a MPOIMCAaHEe MEPEe U CAHKIIHMje TOpe]l peIpecCHBHOI UMAaTH U MPEBEHTHBHU KapakTep.
KBanudukoBameM 030M/bHUX 00JIMKA 3JI0YIIOTPEOE TPHKUIITA KAO KPUBUYHHUX JIej1a TIOCTaBJbhajy CE jacHE
rpaHMIIe 32 BPCTE MOCTYyMaKa KOjH Ce CMaTpajy MOCeOHO HEMPUXBATJbLUBUMA U O TOME Ce IIajbe MOpyKa
JaBHOCTH U MOTEHIIMjaTHUM U3BPIIMONMMA. Y Ty CBPXY 3aKOH IMpelu3Ho ypelyje KpuBUYHA Jela Koja cy
M3BpIIMIa (HU3MYKA JTUIA, OJrOBOPHOCT MPABHUX JIUIA U PEJICBAHTHE CaHKIIHU]e.

Jlo cana cy ce oapende koje cy ypehusane 3noynorpede Ha TPXKHUILTY OJHOCUIIE Ha (PUHAHCH]CKE
MHCTPYMEHTE YKJbYUYCHE y TPrOBame Ha PEryIMCaHOM TPXKUIITY, ogqHocHo MTII-y unm 3a koje je 6uo
MOJIHECEH 3aXTEeB 32 YKJbyuehe Ha oBa TpxkuiuTa. C o03upom Ha HOBe TpeHnoBe y EBponu u cBety aa
nocroje (UHAHCHJCKM HHCTPYMEHTH KOjUMa Cce€ TpPryje W BaH OBHX TPXKUINTA WM HCKIbYYHBO
BanOep3ancku (OTL), ogpende HoBor 3akoHa he ce mpuMemUBATH HA CBE (DUHAHIIM]CKE MHCTPYMEHTE
KojuMa ce Tpryje Ha ypehenom tpxkumry, MTII-y wim OTII-y, ka0 ¥ Ha TOCTYyNKE WM aKTUBHOCTH
KOjUMa ce MO)KE YTUIAaTH Ha TakaB (PMHAHIIM]CKH MHCTPYMEHT 0e3 003upa Ja Jii ce CIIPOBOJE HA MECTY
TProBama.

VY musby epuKacHOT OTKpHBamba CilydajeBa TProBamba Ha OCHOBY IPUBUIIETOBAaHUX HH(pOpMaIHja
Y MaHUITYJIAIMje Ha TPXKUILTY, 3aKOH ypelyje HoBa Haa30pHa U HcTpaxkHa opiamhena Komucuje kao mro
cy MoryhHocT:

- TpHCTyIa MpocToprjamMa GU3NYKHUX W MPaBHUX JIMIA Y NAJbY 3aIlUIeHEe JJOKYMEHaTa, a y CIy4ajy
OllpaBJaHe CyMHbe Jia MOCTOje JOKYMEHTH M JPYTH MOJAlM MOBE3aHH C MPEIMETOM HCTpare Koju
MOTY OWTH 3HAuajHH 3a JIOKa3MBamk€ TProBamkba Ha OCHOBY NMPUBHIIETOBAHUX HH(pOpMAIIUja W
370ynoTpe0da Ha TPXKUILTY, oA YCJIoBoM Ja je Komucuja mpeTxoHO yryTHiia 3aXTeB 3a JOCTaBY
nH(popMaIMja TOM JIMILY, IO KOME OHO HUj€ MOCTYIHJIO.

- 3axrteBa nocrojehe cHUMKe Tese()OHCKMX pa3roBopa, €BUJICHIIN]E eEKTPOHCKUX KOMYHHUKAIUja U
Jpyre pa3MeHe MojaTaka Koje 4yBa HMHBECTHIIMOHO APYIITBO, KPEIUTHA HHCTUTYIIM]a WU APYTH
Cy0jeKTH Ha/30pa, a MPEACTaB/bajy KJbYUHH, @ OHEKA] U JeJUHU JT0Ka3 KOJUM CE€ MOYKE OTKPUTHU
W JIOKa3aTH TIOCTOjambe 3JI0YIOoTpeda Ha TPIKUIITY.
3aKoHOM ce JAeTajbHO ypelyje cucteM Haa3opa, UCTpara M CaHKIMOHHCamka, ¢ 003UpOM Ja je 3a

edukacHO (PYHKIIMOHHCAKE (PUHAHCHJCKOT CEKTOpa IMOTPEOHO [a HAJIeKHU OpPraHU PACIOTAKY
3HaYajHUM oBJamhemnMa, Kao U Jia ce Te oapende 3akoHa epuKacHO MPUMEbY]y.

[IpeBeHTHBHM yTHIIA] OJIyKa KOj€ JOHOCE HAJIC)KHHU OpPTaHU Ha HAjIIMPY jaBHOCT, TIOCTIKE Ce
HBUXOBUM 00jaBJbUBAKBEM, KOJUM CE€ YUECHHUIIMMA Ha TPXKUILUTY U yKa3yje /1a c€ KOHKPETHE aKTMBHOCTHU
cMaTpajy rmoBpeaaMa 3aKkoHa U MOJIeKY CaHKITMOHHCamy. Mel)yTuM, kajia TakBO 00jaBJbUBAE Y3POKY]e
HECpa3MepHy IITeTy YKJbYUYEHHM JIMIUMa WINM yrpoXkaBa CTaOMIHOCT (PUHAHCH]CKUX TPXKHUILTA WA
Tekyhe ucTpare, HaJUIe)KHU OpraH MoKe Ja 00jaBH aJMUHUCTPATHBHE MEpE U CAHKIMj€ Ha aHOHHMHO)]
OCHOBHM WJIM JIa OJII0KH HKUXOBO 00jaBJbUBAbE.

3akoH Omke ypelyje HEOmo3MBOCT HETHpama M TPEHyTaK IMpHXBaTama Halora 3a MpPEeHOC
HOBUYAHMX CpeJICTaBa U (PMHAHCH]CKMX MHCTPYMEHATa y CUCTEMUMA 3a CAIUPAEe XapTHja 0]l BpeAHOCTH
y IUJbY CMamemka PU3UKa KOjH Cy TIOBE3aHU ca ydemheM y yKYITHOM Tperiiealy BpeMeHa calliupama y

11



CHCTEMY 3a CAIUPALE XapTHja O]l BPSTHOCTH, HAPOUUTO Yy CUTYyalldjamMa KaJia TIOCTOjU OJIMCKa Be3a THX
crcTeMa ca INIATHUM cucTeMuMa. MiMmiieMeHTaiijoM oBux oapenon y 3aKoH, JOMPUHOCH ce yHarpehemy
YHYTpaIIkEr TPXKUILTA, jep ce cMamyje MoryhHocT mopeMehaja y cucTeMy 3a calIupame XapTHja o
BPEIHOCTH HM3a3BAaHOI HACTYNAmhEM HECIIOCOOHOCTH M3MHpHBama 00aBe3a YYECHHKAa Y TOM CHUCTEMY.
VYdecHHUIM y CUCTEMY 3a CaJIUPame XapTHja 0J BPEIHOCTH MM Tpeha cTpaHa MOTy OCTBapHBaTH CBa
IpaBa WM 33aXTE€BE KOj€ MMajy IO 3aKOHY M Mpousiia3ze u3 Tekyhe TpaHCaKIUje y BE3U ca HaJIoroMm 3a
MPEHOC KOJU j€ yIIIao y OBaj CUCTEM, CBE JJO MOMEHTA HEOIO3MBOCTH KOjU je AePUHUCAH MpPaBHUIMMA
cHcTeMa 3a CAIUPAIbe.

Jpyre moryhHocTH 3a pemaBame npoodjiema
Nwmajyhu y BUIy IMJbEBE JOHOIICHA OBOT 3aKOHA, KA0 M MpoOJIeMe KOjU Ce HhUME PeIllaBajy, Te
nocrojehu HOpMaTuBHU OKBHP, HE TIOCTOjE€ ApYre MOrYNHOCTH 3a pelaBame HaBeJeHUX Mpooiema.

3amTo je noHOUIEH-€ 3aK0OHA HAj0O0/be 32 pelllele MpodJaeMa

JloHo11eme 0BOT 3aKOHA HUje caMo Haj0oJbe, Beh je, y moctojeheM HOpMaTUBHOM OKBUPY, U jJeIMHU
HAYMH 32 pelaBame MpodiieMa TPXKHUIITA KaluTajia, ajl U ycKiauBame ca HaBeJCHUM JUPEKTHBaMa U
ypenbama Eporicke ynuje. [IponucuBame 00aBe3a ydecHHKAa Ha TPXKHUINTY U yBoheme MmoTpeOHUX
CaHKIIM]ja JI03BOJHCHO j€ CaMO 3aKOHOM, a M TPAHCIO3UIIMja OBOT Jielia ipaBa EBporicke yHuje Moryha je
caMO Ha HHBOY 3aKOHA. 3aKOHOJABHM OKBHP KOjU IMPOMOBHINE MPaBHY CHUTYPHOCT U EKOHOMCKY
CTaOMIIHOCT JI0IaTHO TIOJICTUYY CIIOCOOHOCT TPIKHUIIITA KalUTala Ja CIIY>)KH PEaTHOj eKOHOMH]H.

Ha kora he u kako HajBepoBaTHHje YTHIATH pelierha y 3aKoHY

3akoH he NpPBEHCTBEHO AEIOBAaTH HAa MHBECTUTOPE Ha TPXKMILUTY KamuTala Kpo3 yHampeheme
€KBUBAJICHTHOCTH JTOMahMX MpoIuca ca eBpOICKUM MTPONUCcHMa, Behy TPaHCIIAPEHTHOCT, a CAMHM THM U
CMambeHmhe PU3HMKa MOCIOBamka, 00e36el)yjyhu Tako mocrenenu pact noBepema, Kao U pa3Boj U MHTEIPUTET
TpkuIlTa KanuTaia. [losehamem TpaHCIapeHTHOCTH U KBaUTeTa GUHAHCH]CKUX HHCTpyMeHaTa BpaTuhe
ce MOBEPEHE NHBECTUTOPA Yy TPXKHILTE, a IITO he MmocaeanyHo MO3UTUBHO yTUIIATH Ha nosehame Opoja
ydecHHKa Ha joMaheM Tp)KUIITY U Ha OAP>)KUB EKOHOMCKH PacT.

ITopen oBora, ouekyje ce na he oBaj 3akOH UMAaTH MO3UTHBAH edeKaT Ha U3/aBaole XapTHja oJ
BpPEIHOCTH M OPOKEPCKO-AMIIEpCKa APYIITBA KPo3 jacHU]je ypeheHe nporeaype 1o0ujama cariaCHOCTH 3a
JaBHY TOHYJy, Ka0 U JJ03BOJIa 3a NpYyXKambe MHBECTULIMOHUX YCIIyra IITO CBE YTUYE HA CMABEHE PU3HMKA
nocioBama. Takohe, UMIIEMEHTAIM]jOM MpaBUiIa Koja ce mpuMenyjy y EBponu u cBety, onakmiahe ce
IPUCTYN U noBehaTH 3aMHTEPECOBAHOCT CTPAHUX MHBECTUTOPA 3a Aomahe TpKUIITe, IITO he yTuuaru u
Ha M3[aBaolle J1a M3/1ajy W TOHYyIE CBOje XapTHje Ha TPXKHUIITY y [OUJbY MPHKYIJbamba MOTPEOHUX
(¢buHaHCHjCKUX CpeICTaBa, a cBe To he noBecTu A0 Beher mpomera U pa3Boja TP)KUIITA KauTasa.

[To3utuBHU edextu ogHoce ce u Ha Komucujy, ¢ 063upom Ha To 1a ce Harprom 3akoHa aeTajbHO
ypehyjy u npoupyjy onamhema 0Be HHCTUTYIIH]j€ Y BpIICHY HA/130pa U UMIIEMEHTAIU]H IPOIMCAHUX
Mepa U CaHKIIHja.

CrpoBoheme u npahemwe 3akoHa Hehe q0BecTH 10 HOBUX TpolIkoBa 3a Komucujy, ¢ 063upom na
Beh mparu crnpoBoleme 3aKkoHa O TPKHUIITY KanuTalda U He Hamehy joj ce 3HayajHO pa3nuyuTe 00aBes3e
WIN HaJUIeKHOCTH, T Hehe OuTH moTtpede 3a JOAATHUM KaJpPOBCKO-OPTaHU3ALMOHUM M (PUHAHCH]CKUM
IpoMeHama y iuiby npahema npumMmeHe 3akoHa.

Kakse Tpomkose he npumena 3akoHa crBopuTH rpal)anuma u npuBpeau (HApOYUTO MAJTUM
U cpeamuM npenysehuma)
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[Ipumena oBOT 3aKOHA HE CTBapa J0/aTHE TPOIIKOBe rpahjaHrMa U NpUBpend. 3a Maja U Cpemba
npenyseha He OUeKyjy ce HUKAaKBH TPOILIKOBU Y BE€3H MPUMEHE 3aKoHa, alld ce oyeKyje nosehame Opoja
MpaBHUX JIMIIA Ka0 yYECHUKA Ha TPXKUIITY KanuTtaia, u 7o 3a 15% mo 2023. ronune. Jlok je 3a onpenode y
BE3U AJITOPUTAMCKOT TProBama M YCIyre JIOCTaBe Iojaraka mnpenBuleHa onjokeHa npuMeHa, ypeheme
MHCTUTYTa UHBECTUIIMOHUX MIPETopyKa AoBelrhe 10 Behe CUTypHOCTH U 3allTUTE, Ka0 U ja4ame MOBepeHmha
WHBECTUTOpA Y JIoMahe TP>KUIITE KaruTania.

Jla i cy mO3UTHBHE MOCJIeANLe JOHOIIeHha 3aK0HAa TaKBe 12 ONPaBIaBajy TPOIIKOBe Koje

he cTrBopuTH

Pemema npeanoxena 3aKOHOM JIOTPUHOCE XapMoHU3aluju qomaher npasa ca npasom EBporicke
YVHH]j€, UHTETPUTETY TPXKUINTA KalluTalla, a THME ¥ Behoj MaKpOEKOHOMCKO] CTAOMITHOCTH ¥ €KOHOMCKOM
pa3Bojy Pemyomuke CpOuje, 1ok cama mpuMeHa 3akoHa HE CTBapa JoJaTHE TPOIIKoBe. YckiahuBameM
nomaher npaBHOT ¥ MHCTUTYLIMOHAIHOT OKBHpA ca MpaBHUM TekoBHHama EBporicke yHuje 00e30enuhe
ce Behu crenen 3amTuTe WHBECTUTOpa M moBehahe ce epukacHOCT TpkuinTa Kanuraia, 00e30ehyjyhu
Behy jacHohy mpaBHe perynartuBe u Behu cTeneH nIpaBHE CUTYPHOCTH.

JlupexTHa ¥ MHIUPEKTHA KOPHCT 3a CBE Cy0jeKTe peryialuje o MpeaaokeHor 3aKoHa HaBeICHe
Cy Yy NMPETXOIHUM MHUTAkbUMAa, 1a UX oBe Hehemo monoBo HaBomuTH. [ToBehana 3amTuTa HHBECTUTOpPA
Koja he cucreMcku OMTH U3BpIIICHA MTPEUIOKEHUM 3aKOHa KOJUM j€ TPaHCIIOHOBaHa peryinariuBa EBporicke
yHHje, noBelihe MocpeaHo 10 rnoBehaBama MHBECTULIMOHE 0ase, mTo he y3 u3jeqHadaBame yCiIoBa Ha
nomahem TpXKUIITY ca yCcJI0OBHMA Y PErHOHY 3HAYajHO JONPUHETH NPUBIAYCHy CTPAHUX WHBECTHIIN]A.

Jla 1u ce 3aKOHOM MOApKaBa CTBapame HOBUX NPHBPEIHUX cy0jekara Ha TPKMIUTY H

TPKMIIHA KOHKYPEeHLHja

3aKoH AONpUHOCH ypehrBamy TpKUIlTa KanuTajia u 00e30ehuBamy HHTErpuTeTa TPXKUIITA, YUME
ce cTBapa MOBEpPEHE MHBECTUTOPA y TPXKUIITE KamuTasa, IITO AONPUHOCH (HOpMHUpamy HOBHX H3BOpa
(uHaHCUpawka NPUBPEIHE aKTUBHOCTH NOpPE] ocTojeher TOMUHAHTHOT Moziesia pUHaHCHpama IPUBpEE
MOCPENICTBOM OaHKapcKor cekTopa. OCUM MITO yHanpeheme TPKUILITa KamuTala MoXe IOCPETHO IOBECTH
710 CTBapama HOBUX MPUBPEIHUX CyOjeKkara Koju he ce 6aBUTH NpyKambeM yciayra Ha TPKULITY, 0Baj 3aKOH
ypehyje u MoryhHOCT OCHHBaWba HOBUX BPCTa yUYeCHHMKA Ha TPXKMIUTY KanuTtana mMehy kojuma cy:

1) BwuIIe KaTErOpHja Mpykajaia yciryre J0CTaBe MojaTaka Kao IITo Cy CHCTeM 0,100peHnX 00jaBa,
ogHocHO ATITA, 3atum mpykanai KOHCOJIHMJOBAaHUX IMojaTaka o TproBamy, ogHocHo LITIT u opnamhenn
MeXaHHn3aM H3BelTaBama, oqHocHO APM.

2) Be3aHH 3aCTYITHHUIH,

3) cucTeMaTCKH UHTEPHAIN3aToOPH,

4) opraHu3aTOpU OPraHU30BaHE TProBayke MIaTGpopme U APYTH.

Jla Jin cy cBe 3aMHTepecOoBaHe CTPaHe HMaJsle MPHIINKY /1A ce u3jacHe 0 3aKoHy?

Pemewem MunucrapctBa ¢unancuja 6poj 119-01-00179/2019-16 ox 15. maja 2019. roaune
¢dopmupana je Pagna rpyma 3a pa3Boj TpKMIITa KaluTana, 4Mje je MPBEHCTBEHH LMJb IpHUIIpeMa
Crpareruje 3a pa3Boj TP>KHINTA KalKUTala, a jeJJHa 0] aAKTHBHOCTH Y PeaIM3alli]jy OBOT I[1Jba € JOHOIICHE
HOBOT 3aKOHa KOjH ypel)yje TpKUIlTe KanuTaia y ckiany ca nponucuma EVY, anu Bogehu pauyHa o creneny
pasBujeHOCTH nomaher TpkumTa. Y pagy Ha TMPHIPEMH OBOT 3aKOHA aKTUBHO Cy YYECTBOBAJIH
npencraBHui MunucrapctBa ¢uHancuja, Komucuje, Haponne Gankxe CpOuje, beorpaacke Oepse,
[HPXOB-a u Arenmuje.

KoHcynranuje 3anHTpecoOBaHUX CTpaHa yIJIaBHOM Cy 00aBJbeHE yCMEHO, Ha cacTaHuuMma Pagne
rpyrne, melyTum, CBEUM 3aWHTPECOBaHMM CTpaHama IpyXeHa je MOTryhHOCT Ja JocTaBe W THCaHe
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npuMenoe, MpeuIore ¥ MUNIJbEHa Ha MpeiokeHr Harpt 3akoHa o TpXKHUINTY KanuTtana. MUHHCTapCTBO
¢uHaHCHja, HAKOH JeTaJbHE aHajdM3€e MNPUCTUDIMX TMpPENIora W CyrecTdja, CBUM 3aWHTPECOBAHUM
CTpaHama JIOCTaBHWJIO je TEKCT HaI[pTa OBOT 3aKOHA MU3MEHCH M JONYHEH Y CKIaay ca npuxBaheHUM
KOMEHTapHMa.

VY ckmany ca 3akspyukom 05 Bpoj: 011-9850/2021 Oxbopa 3a mpuBpeny u (unancuje Biane
Peny6nuke Cp6uje on 26. okrodap 2021. roaune, MuHHCTapCTBO je crpoBesio JaBHy pacnpaBy o Haupty
3aKOHA O TPXKUINTY KaluTaja, y nepuoay ox 29. okroopa o 18. Hopembpa 2021. ronuse.

Hanpr oBor 3akona 3ajeqHo ca IIporpamom jaBHe pacmipase u 3akibyukoMm Opbopa 3a npuBpeny u
¢unancuje Brage Penybnuke CpOuje, OMO je MocTaBJbeH Ha MHTEPHET Mpe3eHTanju MUHHUCTapCTBA 1
Ha [loprany eYnpase. CBH 3aMHTEpPECOBaHH Cy OMJIM Yy MOT'YRHOCTH Jia Mpey3My TEKCT HalpTa 3aKOHa U
VIIO3Hajy Cc€ ca MPEUIOKCHUM pellelhuMa, Kao M Ja J0CTaBe MpUMende, Mmpeuiore M KOMEHTape.
W3Bemiraj o cripoBeeHOj jaBHO] pacnpaBu U Tabena ca JOCTaB/BEHUM MPEJIO3UMa U KOMEHTapuMa, H
oaroBopuMa MuUHUCTApCTBa ca 00pa3IoKEHEM MPUXBATakba I HE MPUXBaTamba Mpeajiora, 00jaBJbeHu
Cy Ha MHTEpHET Mpe3eHTanyju Munucrapersa 22. HopemOpa 202 1. roguse.

Koje he ce mepe TokoM npuMeHe 3aKOHA NMpe1y3eTH 12 OM ce MOCTHUIJIO OHO IITO ce 3AKOHOM

npeasuha?

Komucuja mma o0aBe3y Ja yCKIIaIu CBOja akara ca OBUM 3aKOHOM y POKY OJI IIIECT MECEIH OJT IaHa
CTyNama Ha CHAry OBOI' 3aKOHA. Y3uMajyhu y 003up oO0uM M3MeHa, IpeAsioxKeHU POK 3a yckilahuBame je
MIPOICEHEH KA0 ONTUMAJIaH.

Hanprom 3akoHa o Tp>KUIITY KanuTajga npeBuleH je poK O IeBeT MecelM Of JAaHa CTylama Ha
caary aa [IPXOB, AO/] u beorpascka 6ep3a opranu3yjy 1 yCKJIaJie CBoja akTa ca oJpeaoamMa OBOT 3aKOHa.
Takohe, kpeauTHE MHCTUTYLH]jE, OJHOCHO OBJamheHe OaHKe, Cy AY)KHE Jla CBOj€ IOCIOBAaWkE M aKTa
yckiaze ca ogpeabdama Harpra 3akoHa o TpKHUINTY KanuTana u oaroapajyhum akruma Komucuje, y poxy
O] TOJIMHY J1aHa Off JaHa CTyIlamba Ha CHary 3aKoHa.

[Tan akTHBHOCTH 3a cripoBoheme Mepa u npaherma ocTBapemka UCTHX BPIIU C€ KPO3 N3BEIITABAHE
KomMmucuje on ctpane cybjexata Ha TPXKHUILTY Kpo3 Beh ycrocTaBibeHE OKBHpPE Mel)yMHCTUTYIIMOHATHE
capajame, Te npahemeM edekara MpeaokKEeHUX U3MEHa Kpo3 arperanujy rnojaraka NpUKYIJbEHHX 3a
notpede roauImker u3Benrasama Komucuje. CBe HaBeieHO HE cTBapa NMoTpeldy 3a HOBUM KaJIpPOBCKHUM,
OpraHu3alliOHUM U (PUHAHCHJCKMM KamauuTeThMma. Takole, MCTHYEMO Ja MHTEPHUHCTUTYIMOHAJIHA
capaama ca [IPXOB-om u beorpaackom 6ep3om Beh moctoju, na HU Ha OBOM osby Hehe 6utu norpede
3a TIpOMEHaMa M €BEHTYaJIHUM JUPEKTHUM WM UHAWPEKTHUM TPOIIKOBHMA.Y POKY OJ IIECT, OJJHOCHO
JIeBeT MEeCeIM OJ] laHa CTyIama Ha CHary HOBOT 3aKOHA O TPXKHILTY KaluTana, HaJJle)kKHEe HHCTUTYLIH]e
he nmocraBuTH, Ipe ycBajama MOJ3aKOHCKHMX akKaTa, PemyOinuykoMm cekperapHjaTy 3a jaBHE MOJUTHKE
MIOITyeHE 00paciie ca HaBeIEHUM OIIHCOM IOCTYIIKA, CBE FeTOBE OMTHE €JIEMEHTE, CBPXY MOCTYITKA, KA
¥ Ha KOjU HaYyMHMU he ce MOCTymak CIpOBOAMTH O]l MOYETKa J0 Kpaja, a CBe y IMJbY CHpoBolema
MIPETXOHE KOHTPOJIE yCKIal)eHOCTH mocTyIka ca HauennMa ypehema i cripoBol)erba aIMUHICTPATHBHOT
MOCTYTIKA.

Y Be3u ca mnpeaBul)eHUM aAIMUHHUCTPATUBHUM TIOCTyNalMMa, TadaH oOOUM MOTpeOHUX
OpraHM3allOHUX, KaJpPOBCKUX W aJMHHHMCTPAaTHUBHUX YyHampehewa Ouhe moryhe yTBpIuTH HakoH
MoyeTKa MpUMeHe OBOT 3aKOHA.
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