OBPA3JIOKEILE

l. YCTABHU OCHOB 3A TOHOHIEILE 3AKOHA

VYcTaBHU OCHOB 3a JIOHOIIIEH-¢ OBOT' 3aKOHA CaApXKaH je y onpendou wiana 97. cras 1.
Tad. 6) u 7) YcraBa Penybauke CpOuje, kojuMma je npensuheno na Pemyonuka Cpouja ypehyje
n o0e30ehyje, u3mely ocrajgor, jeIUHCTBEHO TPIXKHUINTE, MPABHU II0JI0XKA] MPUBPETHUX
cy0jekaTa, cucTeM oOaBJbama MOjCAMHUX MPUBPEIHUX U IPYTHX JCIATHOCTH, OAHKAPCKH H
JICBU3HU CUCTEM, CBOJUHCKE U OOJIMTAIIMOHE OJTHOCE U 3alITHTY CBUX 0OJIMKA CBOjUHE.

1. PA3J103U 3A JOHOLIEKBE 3AKOHA

3aKOH 0 alTepHATUBHUM MHBECTUIIHOHUM (hormoBuMa (,,Ciyx6enu riacauk PC”, 6poj
73/19) koju je Haponna ckyniutuna Pemybnuke CpOuje ycBojuna Ha cennunu 10. okToOpa
2019. roguHe, CTYNUO je Ha CHary OCMOT JiaHa o] JaHa 00jaBJbuBama y Ci1y>kO€HOM IITaCHUKY
PC, a moueo je ca npumenom 21. anmpuina 2020. ronuse.

Pazio3m 3a nqoHONIEHE OBOT 3aKOHA OWIIM Cy OpOjHH, a JBa C€ MOTY IMOCeOHO ncrahw:
yHarpeheme 1 pa3Boj TPXKUINTA KalKuTalla KOjH MOCICTUYHO JONPHHOCH Pa3BOjy €KOHOMH]E
Peny6muke CpOuje, kao u mporec npuapyxkuBama Pernyonnke Cpouje EBponckoj yHuju.

Y mwby neduHUCama HAJIEIUCXOMHUJUX oJpenada caga Bakeher 3aKoHa KOjUM je
U3BpIIEHO yckiahuBame ca nponucuma EBporcke yHuje, JoMahuM MponucuMa M yciaoBUMa
Ha JnomaheM TpXUIUTy, Ouia je oOpa3oBaHa Pamna rpyma 3a uspany Hanpra 3akona o
U3MEHaMa M JIollyHaMa 3aKkoHa O HWHBECTHMLHMOHMM ¢oHaoBuMa M Hampra 3akoHa o
aNITEpHATUBHUM HWHBECTULMOHUM (OHIOBUMA Yy KO0jOj je akTWBHO Yyuemthe yzeno 13
MHCTUTYLIMja U MIPEJICTABHUKA TPUBATHOT CEKTOPA.

VY okBupy npoteca npuctynamwa Penyonuke Cp6uje EBporickoj yuuju u IlperoBapauke
nosunuje Penmyonuke Cpbuje 3a [lornasibe 9 ,,dunancujcke yciyre”, Pemybnuka CpoOwuja je,
n3melyy ocrasor, mpeysena o6aBesy ga Tpancronyje HupextuBy 2011/61/EY EBponckor
napiamenTa u Casera, ox 8. jyna 2011. roauHe, Koja Cce€ OJHOCH Ha YIpaBJbambe
aJITEpHATUBHUM WHBECTHLIMOHMM (OHJIOBMMA, Y HAIlMOHAJIHU NpaBHU OKBHp PemyOimke
CpOuje, noHOIIEHEM MOCEOHOr 3aKOHA KOJUM ce ypelyjy anTepHaTMBHM WHBECTHLIMOHU
dhoHI0BH.

JoHomemeM 3akoHa 0 anTepHATUBHUM MHBECTUIIMOHUM (POHIOBUMA, TPAHCTIOHOBAHE
Cy oapende eBpOICKe NUPEKTHBE Koje MpYykajy BehH CTENEeH 3alITUTE Yy CIIy4ajy PU3UIHUX
ylarama alTepHATHBHUX HWHBECTHUIIMOHMX (OHIOBA, M KOjUMa C€ JeTajbHO aeduHUIIy
MpaBUja M YCJIOBH IIOCIIOBama KOJH CE TPUMEHYjy Ha APYIITBA 3a YIPaBJbakEe OBUM
dhou0BUMA.

Jomr jeman BaxkaH pasjior 3a JIOHOIICH-E 3aKOHA O AITEPHATUBHUM WHBECTULIMOHUM
¢dongoBUMa Onita je u motrpeda 3a pa3BojeM MUKPO, MAJTUX U CPEIHHX MPUBPEAHUX CyOjeKara,
KOjU TpEeJCTaBJbajy TJaBHE akrepe Ha Tpxkumty Pemybnmke Cpbuje. Y cBery, jemaH on
epuKaCHUX HaYMHA (UHAHCUPAHA MUKPO, MAJIUX U CPEAbUX NMPUBPEAHUX Cy0jeKaTa CBaKaKo
jecte myteM (poHI0BaA Mpeay3eTHUUKOT KanuTana (,,venture capital funds”) u myrem ponmona
MPUBATHOT KanuTaia (,,private equity funds”). YcBajameM oBor 3akoHa o0e36ehenu cy yciaoBu
3a OCHUBAaWE, OPraHU30BakhE U TIOCIIOBAKE OBAKBUX (DOHIOBA, & CAMUM THM U 32 ((PUHAHCH]CKY



MOAPIIKY W Pa3Boj MUKPO, MAIMX U CPEAHBUX MPUBPEAHUX CyOjekara, Kao M TPIKUIITA
kanutana y Penyomumm Cpouju.

Tokom mepuoga mpumeHne 3akoHa O AJITEPHATUBHUM HHBECTUIIMOHUM (OHIOBHMA,
YUYECHHIIM Ha TPXKULITY Cy YKa3aJH Ja je MOojeJMHE MPOMKCcaHe H3HOCE OTPEOHO KOPUTOBATH
jep Mory UMaTH 3a MOCJIEANIlY MambH Opoj M 0OMM NMPUBATHUX WHBECTHIIM]A Y AIITEPHATHBHE
WHBECTHUIIMOHE (DOHMIOBE, KA0 U J1a OM M3MEHE HEKHX IParoBa JOIPHHENE MONMYyIapu3aliji 1
MIPOMOIIMjY HHBECTHPakha y aJTepPHATUBHE HHBECTUIIMOHE (DOHIOBE KPO3 TUBEP3UPHKAIN]Y U
JCPUCKUPALE TTOTYNPO(ECHOHATHUX MHBECTUTOPA KOjJH TPBU ITyT HHBECTUPA]y Y OBY BPCTY
¢dhonma. ctoBpemeHo, nmajyhu y Buay yciioBe Ha JoMaheM TpKHUIITY, CKPEHYTa HaM je Taxmba
na 6ucMo uManu 3HadajHo Behu Opoj anTepHATUBHUX WHBECTULMOHUX (POHAOBA YKOJIHKO OU
ce MaJlo pelaKCHpalu IPOMUCAHM HM3HOCH KOjH CY YCIOBH 32 HUXOBO OCHHUBAHC HIIU
OpraHu30Bame (3aBUCHO OJ1 ITpaBHE (hOpPME), KAa0 U MOCIOBABE.

Takohe, nako 3akoH 0 aJITepHATUBHAM HHBECTUIIMOHUM (OHI0BUMA ypehyje perucrpe
MHBECTULMOHUX jelMHHUIIA KOje BOJE JpYyWITBA 3a YIpPaB/bambe aAITEPHATUBHUM
WHBECTULMOHUM (DOHIOBHMA WJIH IICHTPATHH ICTIO3UTApP XapTHja OJ1 BPEAHOCTH, Y IIPAKTHIHO]
IpPUMEHU ce jaBwia norpeba OpraHu30Bama LEHTPAJIM30BAHOI PErucTpa 3ajore Ha
WHBECTULIMOHUM  jeMHMIIAMa KOju Ou gonpuHeo Behoj TpaBHO] CHTypHOCTH,
TPAHCHAPEHTHOCTH U €(PUKACHU]EM U3MUPEHY.

3akoH o TpxkuITy Kanurana (,,Ciayxoenu rimacauk PC, 6poj 129/21) nponucyje na je
WHBECTHUIIMOHA jeMHMIIa (PMHAHCHU)JCKHU UHCTPYMEHT, a Y cKiany ca onpendama ['nase 111 oBor
3aKOHa KOja HOCH HAcJIOB ,,3aJI0’KHO TPaBo Ha (puHAHCH]CKIUM MHCTpyMeHTHMA™, LleHTpamHu
perucrap, J1eno W KIMPUHT XapTHja OJ BPEIHOCTH BOJIM PETHCTap 3aJ0KHOI IpaBa Ha
¢uHaHCUJKUM UWHCTpyMeHTHUMa. OBHMM HaIpTOM Cc€ Npeuu3upa Ja ce M 3ajora Ha
MHBECTULIMOHUM jEMHUIIAMA BOJU Y JEJUHCTBEHOM PETUCTPY 3ajore Ha WHBECTHLIMOHUM
jenuHuniama koju Boau LleHTpanHu perucrap, 1eno U KIMPUHT XapTHja O BPEAHOCTH.

Wmajyhu y Buny na 6u Behu Opoj anTepHaTHBHUX MHBECTULMOHMX (DOHIOBA Kao U

npuBiadermne Beher 6poja MHBECTUTOPA KOjU O ynaraiu y oBe (pOHI0BE, a OCPEICTBOM HHUX
U y MHKpPO, Maje M Cpeame IMpuBpeaHe cyOjekare, Beha npuBpegHa ApYIITBA,
HH(]paCTpyKTypHE 00jeKTe U APYTY UMOBHHY, JTOTIPUHEIIO J1aJbeM pa3Bojy JoMaher TpKuIiTa
Kanurajia, Kao U mpuBpeze yonure, MUHHCTapcTBO (PMHAHCH]A j€, 3aJ€JHO ca PeIEBaHTHUM
WHCTHUTYLIMjaMa, pPa3MOTPWIIO MPUMJbEHE KOMEHTApe, MPEUIore U CYreCTHje U MPUIPEMHIIO
Hanpr 3akoHa 0 U3MeHama 1 JONyHHM 3aKOHA O aITePHATUBHUM MHBECTHUIIMOHUM (HDOHIOBHMA
(y masmeM TekcTy: 3aKOH) KOJUM ce, MOpea MamHUX TEeXHHYKHX HW3MEHA U Tperu3upama,
npeulaxy U KOpeKlrje MojelMHIX M3HOca 3a KOje ce MO)Ke OYeKMBaTH Aa he JompuHeTH
Op>keM pa3Bojy cexTopa (GpoHA0Ba U yHanpehewy BUXOBOT ocioBama y Penyonauuu Cpouju.

1. OBJAIIILEl(BE OCHOBHHUX IIPABHUX HWHCTUTYTA H
NHNOJEANHAYHUX PELHIEIHA

Unanowm 1. Bpimu ce u3MeHa y wiany 2. craB 1. Tauka 34) 3akoHa O aNTepHATUBHUM
WHBECTUIIMOHUM (DOHIOBHMA KOJOM CE€ CMamyje U3HOC jeTHOT O YCIIOBa KOje je moTpeOHo /1a
WCITYHH MaJli MHBECTUTOP KaKO O Ce MOTao cMaTpaTy Moyiynpo(ecuoHaTHUM HHBECTUTOPOM,
ca 50.000 eBpa Ha 5.000 eBpa.

Wranom 2. Bpmm ce m3meHa y wiany 101. craB 8. 3akoHa O ajnTepHATHBHUM
MHBECTUIIMOHUM (OHIOBUMA KOJOM C€ MIPOIUCY]e Ja 3aTBOPEHH AITEPHATUBHU UHBECTUIIOHU



(GoHJ OCHOBaH y (OPMHU AKIIMOHAPCKOT JPYILTBA MOPa UMaTH ABOJAOMHO YIPaBJbamke YKOIUKO
OCHOBHHM Kanutan npesnaszu uznoc o1 10.000.000 epa, ymecto nocagammux 200.000 eBpa.

Unanom 3. Bpmm ce u3Mmena y wiany 102. ctaB 6. 3akoHa O ajaTepHATUBHUM
MHBECTULMOHUM (DOHIOBHMA KOjOM C€ TPOIHCYje 1A 3aTBOPEHH aITEPHATHBHU MHBECTHIIMOHU
¢doHa ocHOBaH y (hopMu ApPymITBA ca OTPAHUYEHOM OATOBOPHOIINY MOpa UMATd ABOJOMHO
yIpaB/balkbe YKOJUKO OCHOBHU Kamutain mpenazu uzHoc oxa 10.000.000 eBpa, ymecto
nocagammux 200.000 espa.

UmanoMm 4. mocne wiana 115. gomaje ce HoBu wian 115a kojum ce Ommke ypehyje
3aj0ra Ha MTHBECTUI[MOHUM jeIMHUIIAMa aJTePHATUBHUX MHBECTULMOHUX (POHI0BA, OJJHOCHO
Jla c€ Ha MHBECTHIIMOHO] jeIMHUIIM MOKE YITUCATH CaMO jeIHO 3aJI0’KHO MPABO U Ja APYIITBO
3a yIpaBJbambe YIHUCYje 3aJI0’)KHO MPAaBO HA MHBECTHUIIMOHO] jeIMHUIM y Perucrap 3aoxxHOr
IpaBa Ha WHBECTUIMOHUM jeTUHHIIaAMa Koju Boau LleHTpamHm perumcrap, IemO M KIUPUHT
XapTHja 011 BPEIHOCTH.

Unanom 5. Bpmm ce u3MeHa y wiaHy 187. craB 3. 3akoHa O aJTepHaTUBHUM
WHBECTUIIMOHUM (POHOBHMA KOJOM CE€ CMamYyje HajHUKH U3HOC 00aBE3HE YIUIATe MOjeAMHOT
MHBECTUTOpA y aITEPHATUBHU MHBECTULIMOHU (OH] ca MPUBATHOM MOHYAOM, ca 50.000 epa
Ha 10.000 eBpa.

Unanowm 6. Bpim ce u3mena y wiany 190. craB 1. tauka 1) 3akoHa 0 anTepHATHBHUM
WHBECTUIIMOHUM (OHJIOBUMA KOJOM C€ CMamyjeé H3HOC 00aBe3He yIulare IO0jeIuHOT
noJynpo(eCHOHATHOT WHBECTUTOpPA Y AalTepHATHBHH WHBECTULIMOHU (OHJ NPUBATHOT
kanuTana, ca 250.000 espa na 50.000 eBpa.

Unanom 7. Bpmm ce u3MeHa y wiaHy 197. craB 1. 3akoHa O aJTepHaTUBHUM
MHBECTULIMOHUM (POHAOBUMA TaKO LITO ce OpHIle ,,0CHUBaWBE  Ka0 00JIMK HacTajamba KPOBHOT
¢doHIa KOju HUje MPABHO JIULIE U MOKE CE CaMO OPraHM30BaTH. Y CTaBy 2. OBOT WIaHa BPIIU
ce TeXHWYKa UCIIPaBKa TaKo LITO CE pey INIaBHU 3aMembYje pedjy KpOBHHU.

UnanoMm &. Bpuim ce u3MeHa ujaHa 266. 3akOHa O aNTepHATUBHUM MHBECTULIMOHUM
(dhoHI0BUMA, TAE CE MPEIU3UPajy WIAHOBH KOjU he MOoYeTH Ja ce MpUMEemYjy OJ MOMEHTa
ynacka Penyonuke Cp6uje y EBponcky yHujy.

Unanom 9. ce mponucuje pok y kome he Komucuja noHeTn moa3zakoHCKa akTa 3a
crpoBol)eHje oBOr 3aKOHa.

Unanom 10. ce mpomucyje pok y kome he ce Llentpannu perucrap, 1emno U KIUPUHT
XapTuja o]l BpPeITHOCTU OPraHU30BaTH U YCKJIAJUTH CBOja aKkTa ca oApeadama OBOT 3aKOHA.

Unanowm 11. ce nponmcyje na je JI3YANUD nyxan na y Perucrap 3anoxHor npasa Ha
MHBECTULIMOHUM jeIMHHUIIaMa KOju ce BoAM KoJ LleHTpamHor perucrpa, Aemno M KIUPUHTaA
XapTHja 0]l BPEJHOCTH YIHILE 3aJI0Te KOje Cy y MPETXOJHOM MEPHOAY YIUCAHE y PETUCTPY
WHBECTULMOHUX JE€MHHUIA KOJU CaM BOJIH.

Unanom 12. ce mpomucyje Aa oBaj 3aKOH CTyla Ha CHary OCMOT JlaHa O] JlaHa
o0jaBspuBama y ,,Ciyxx6eHoM rinacHuky Peny6nuke Cpbuje”, ocuM uiaHa 4. KOju MOYHbE A
ce MpUMembyje M0 UCTEKY JBa Mecella O] JaHa CTyIamka Ha CHAar'y OBOT 3aKOHA.

V. ®DPUHAHCHUJCKA CPEACTBA IOTPEGHA 3A CIITPOBOBEILE 3AKOHA

3a cnpoBoleme OBOT 3aKOHa HHUje MoTpeOHO 00e30enuTH (prHaHCHjCKAa CPEACTBA Y
oyuery Pemryonuke Cpouje.



V. AHAJIM3A E®EKATA 3AKOHA
Onpehewe npodJiema Koje je nOTpeOHO pelINTH

Ob6nact anTepHATHBHUX MHBECTHIMOHMX (oHmoBa je y Pemybmumm Cpbuju y oBoM
TPEHYTKY peryjimcaHa 3aKOHOM O QJITEpPHATUBHHM WHBECTHIIMOHUM (OHIOBHMA, KOjU je
yckialh)eH ca eBpoIcKUM IponucuMa y Hajeehoj Mmepu Kojy 1103BoJbaBa joMahu IpaBHU OKBUP
W CTENCH Pa3BUjEeHOCTH jJoMaher TpXKHIITa y OJHOCY Ha CBETCKa TPXKHINTA HA KOjUMA C€ TH
MPOIKCH IPUMEY]Y.

3aKOH O aNTepHAaTHMBHUM HHBECTHUIIMOHMM ()OHIOBMMA JIOHET je ca I[MJbEM Ja ce
MPENHU3HO ypeau oBa crenuduyHa Bpcta GoHI0oBa U 00e30equ palMoOHAHU]e U CUTYpHUje
MOCJTIOBAlE JPYINTaBa 3a YIPaBJbalbe aJITPEHATHBHUM WHBECTHLIMOHUM (OHIOBUMA.
[IponmcuBameM MOTYhHOCTH OCHMBama HOBUX OONMKa OBHX (DOHIOBA W JI€TaJbHHJUM
peryiaucameM OBe 001acTH, CTBOPEHHM CY YCIOBH 3a YYECHHKE HAa TPXKHUINTY KOjU y
JOTa/IallllbeM 3aKOHCKOM OKBUPY HHCY TMIPEMO3HABaJM OCHOB 3a OCTBapeHE CBOjUX
CTpPATEUIKUX MOCIOBHUX ITUJHCBA.

HcToBpeMeHO, TpaHCIIOHOBAHKEM EBPOIICKHUX IPOIUCcAa KOjUu ypelyjy airepHaTHBHE
WHBECTULIMOHE (DOHIOBE, O/pende OBOT 3aKOHA M MOJ3aKOHCKUX akata Kommcuje 3a xapTuje
O]l BpEAHOCTH KOjuMa ce Ommke ypelyyje mpruMeHa OBOT 3aKOHa, MPETo3HaTIbUBE Cy 3a CTPaHe
npodecruoHaTHe W TOJIyNpoQecHoHaTHe HWHBECTUTOPE jep UM Tpykajy Behum cremneH
CUTYpHOCTH ¥ TIOBEpEHAa, a CAMUM TUM YHHE JJoMahe TpXKHIITe aTpaKTUBHHUJUM 32 qomaha u
CTpaHa ynaramwa. 1o, u3Mel)y ocranor, mpyxka MOryYhHOCT MHKPO, MajJUM U CpeAmbUM
NPUBPEIHUM CyOjekaTuMa, KOjU NpeJCTaB/bajy TJIaBHE aKTepe Ha TpkumTy PemyOnuke
Cpbuje, na 06e30ene morpedHa prHAHCH]CKA CPECTBA 3a TOUETaK, pa3Boj U yHarnpeheme cBor
MOCJIOBamka C 003UPOM JIa 4YECTO HE MOT'Y J1a UCIIyHE CTPOTe YCIIOBE 3a 100Mjame OaHKapCKUX
KpenuTa.

On mouerka mpuMeHe 3aKOHA O aNTEPHATUBHUM HWHBECTHUIIMOHUM (DOHIOBUMA IO
centemOpa 2024. ronune y PenyOnumu CpOuju je OCHOBaHO, OJHOCHO OPTraHHW30BaHO OCam
ITEpHATHBHUX WHBECTHIIMOHHMX (DOHIOBA, OJl KOJUX Cy YETHPH OTBOPEHA alTepHATHBHA
MHBECTUIIMOHA (DOH/IA U YETHPHU 3aTBOpPEHA aJITEPHATHBHA MHBECTUIIMOHA (hoHAa. C 003upom
Jla TOCTOJU BEJIMKO HMHTEPECOBAHE jaBHOCTH 3a OCHMBAE 3aTBOPEHUX aJITEPHATUBHUX
MHBECTULIMOHUX (POHIIOBA Ca MPUBATHOM MOHYAOM (HAPOUYUTO MPUBATHOT U MPEIY3ETHUUKOT
KaluTana), pejleBaHTHE HWHCTUTYLHMje 3a MPUMEHY OBHUX IIPONHCa KOje Cy Yy CTallHOj
KOMYHHKAIIMjH ca yYECHUIIUMA Ha TPXKUILTY, pa3MOTPHIIE CY IPUMIbEHE MIPEIIOTe, CYTecTH]e
¥ KOMEHTape W TPOIEHWIE ga Ou OWIO MPHUXBATJEMBO MPUJIATOIUTH TIOjeIWHE WU3HOCE U
MparoBe CTEMEeHY pa3BUJEHOCTH Jomaher TpKWIITa W IUIATEXHUM MOryhHOCTHMa
MOTEHIIHjaJTHIX WHBECTUTOPA.

Ca nmbeM 1a nmpuByde Behu Opoj MOTEHIMjaTHUX HHBECTUTOpA KOJU Ou y3enu ydeinhe
Ha JjoMaheM TpPXKUINTY KaluTajla Kpo3 yjarawme y ajlTepHaTHBHE MHBECTHIMOHE (hOHIOBE,
MunucrapcTBo puHaHCcHja npunpemMuiio je Hampr 3akoHa o u3MeHaMa M JONyHH 3aKOHa O
JITEpHATUBHUM MHBECTHIIMOHMM (OHIOBHMA KOJUM C€, MOpPE] MamUX TEeXHHUYKUX HU3MEHA,
npeniaxe u cMameme u3Hoca oa 50.000 eBpa Ha 5.000 eBpa kao jeAHOT Of yCIOBa Koje je
MOTpeOHO J1a UCITYHH Majld MHBECTUTOP KaKO OM c€ MOTa0 CMaTpaTH MOJIYIpoEeCHOHATHUM
WHBECTUTOPOM KOJU MOXE J1a yJIake y CBE BPCTE OBUX ()OHIOBA, OCUM 3aKOHOM MPOTHCAHUX
n3y3etaka. Ha oBaj HaunH Ou ce 006e30e11o Behu U3HOC cpeicTaBa yIoXeHnX y (poHI0Be, Koja



ApyLITBa 3a yNpaBJbatkhe ANTEPHATUBHUM HHBECTUIIMOHUM (OHIOM MOTY Ja IUIacupajy y
paznuuuTe 00JMKE UMOBUHE, KA0 IITO ¢y, U3Mel)y 0cTanor, MUKpO, MaJId U CPEIbH IPUBPETHI
cy0jexTH, anu ¥ Beha mpuBpeHa ApymTBa, UHQPACTPYKTYpHH 00j€KTH U HEKPETHUHE, IITO OU
JOTIPUHEIIO HE caMo pa3Bojy nomaher TpxkuIiTa kanuraina, Beh npuspene yommre, mosehamy
3aMOCICHOCTH, @ CAMUM THUM U cTaHjaapna rpahana.

Hcrto Tako, HpolLewmeHO je Ja o00aBe3HHM M3HOC YIulaTe MOIyHpogeCHOHATHOT
MHBECTUTOpA Y QJITEPHATUBHU MHBECTHULIMOHM (DOHJ MPHUBATHOI KalMUTaja HUje npuiaroheH
€KOHOMCKOM cTawy y Penyomunm CpOuju u 1a Ou, cMameme 00aBE3HOT M3HOCA yiarama
NOJIyIIPO(ECHOHAIHOT UHBECTUTOPA y YA€ JEHOI alTePHATUBHOI MHBECTHIIMOHOI (poHMAa
npuBaTHOT KanuTana ca 250.000 va 50.000 eBpa omoryhmiio 3Ha4ajHUju OOMM aKTUBHPAHA
MPUBATHOT KaluTajla paau moBehama Opoja MHBECTHIMja Yy MHOBATHUBHA APYIITBA, Maja U
cpeama npeayseha, kao U pa3Boj Aomaher TpXKHUIITa KanuTaia.

VY by oaKiaBama yCoBa 3a OCHHUBAHKE 3aTBOPEHUX (DOHI0BA KOjU MIMa]y CBOjCTBO
IIPABHOT JIMLA U KOJU CE€ OCHUBAjJy y (hOpMHU JpYLITBAa ca OIpaHMYEHOM OArOBOpHOIIhY Min
aKIMOHAPCKOT APYLITBA, OBUM M3MEHaMa ce oBehaBa M3HOC OCHOBHOT KaluTaja u3Haj Kojer
TakBU (POHIOBH MOPAjy UMaTH JBOJAOMHO yrpaBibame ca 200.000 espa na 10.000.000 espa.

3aKkOH O QITePHATUBHUM MHBECTUIIMOHMM (oHAOBUMA TMpyxa MoryhHocr
YCIIOCTaBJbaba 3aJI0Te Ha MHBECTUIIMOHUM jeIMHHLIaMa KOja, n3Mel)y ocTasor, uma 3a b J1a
0Baj (MHACHJCKM HMHCTPYMEHT YYMHH WHTEPECAHTHHJHUM 32 WHBECTHTOpPE jep UM, OCHM
TproBama WHBECTULMOHUM jeJMHUIIAMa, Tpyka UM MoryhHoct obe3z0ehema kpemaura wimm
JApyror HOBYAaHOT ToTpakuBama. C 003MpoM 1a 3aJ0KHO TNPABO HA HHBECTUIIMOHUM
jeIMHMIIaMa Tpyxa Behy CUTypHOCT y HamjaTd 3a MOBepHolla, JOK 3a AyXHHMKa yBehaBa
CocoOHOCT oTIIIaTe U 00e30elyje Behu npucTyn JTUKBUIHUM CPEJICTBUMA, OBUM HALIPTOM C€
ypehyje yBoheme LeHTpaln30BaHOI pPEerucTpa 3ajore Ha MHBECTULMOHUM jeMHUIIAMa KOJ
LlenTpasiHor peructpa, 1eno 1 KIMPUHTa XapTHja o] BpeAHOCTH, KOju he J0AaTHO JONPUHETH
MIPaBHOj CUTYPHOCTHU M €()UKACHOCTH MPUIIMKOM YCIIOCTaBJbakha M HAIUIATE HAMUPEHA.

]_II/I.J'beBI/I KOjI/I C€ MOCTHKY HIbETOBUM JOHOUICH:E€M

Nmajyhu y Buay ycioBe Ha joMaheM Tp>KUIITY, Wb KOjU TpeOa mocTuhy T0HOIEHEeM
OBOI' 3aKOHa je ocHUBame Beher Opoja anTepHATMBHUX HMHBECTULMOHMX (OHIOBA U
npuBiayewme Beher 6poja moTeHIUjanHUX AoMahux U CTpaHUX WHBECTUTOPA, OAHOCHO Jia ce
noMahe TpXKUIITE YYMHU MPUCTYMAYHUJUM M aTPaKTUBHHUJUM U Jla ce cTumynuiie Behu 6poj
JTUIa Ja yJaxy cBoja cio0onHa (PUHAHCHjCKA CPEJCTBAa y aJITEpHATHBHE WHBECTUIIMOHE
¢donoBe opranuzoBane y Penmyonunu Cp6uju. IIpema TpenyTHuM nojanuma y PernyOiunu
CpOuju moctoju 8 anTepHaTHBHUX WHBECTUIIMOHUX (DOHIOBA U OUeKyje ce /1a he ce y HapenHe
nBe roauHe Taj Opoj moBehatu 3a 50%. Hajbosbu mokaszatesbu CBPCUCXOAHOCTH JOHOIICHA
OBOI' 3aKOoHa Ouhe OpOj OCHOBAaHUX WJIM OPraHM30BAHMX AJITEPHATHBHUX HWHBECTUIIMOHHMX
(oHI0BA Y HApEeTHOM MEPHOY, Ka0 U YKYITHA BPEJHOCT MMOBHHE 10/ YIIPaBJbAEM U YKYIIHA
BPEIHOCT 0 BpCTaMa WMOBHHE Y KOjy CY YJIOK€Ha NMPHKYIJbEHA CpeicTBa. Y CKJIamy ca
oapendama yinana 351. 3akoHa o TpxkumTy Kanurana (,,Ciryxxoenu rnmacauk PC”, 6poj 129/21),
Komucwuja je nyxHa 1a, jeIHOM y mecT Mecenu, nHdOopmuiie Briaay 0 cBOM pany u KpeTambuma
Ha TPXHIITY KaluTajla, a CacTaBHU /€0 OBUX M3BEIITaja Cy W MOJAIM O APYIITBUMA 32
ylpaBJbakbe UHBECTULIMOHUM (DOHI0OBMMA, MHBECTULIMOHUM (DOHJJOBUMA, CTPYKTYpH yjlarama
Y YCIEITHOCTH MOCIIOBakha NHBECTUIIMOHUX (DOH/IOBA.

Koje cy npyre moryhnoctn 3a pemasame npodJjaema?



C 0063upom 1a 3aKkoH O anTepHATHBHUM MHBECTULMOHUM (hoHIOBHMA ypelhyje ycnose
3a IOJIyNIpO(ECHOHAIHOT MHBECTUTOPA, YCIIOBE 32 OCHUBAE AITEPHATUBHOT HHBECTUIIMOHOT
(oHIa KOjU MMa CBOjCTBO MPABHOT JIKIIA U BOl)eHhe perucTpa MHBECTHIIMOHUX jeTMHHIIA, UCTA
Marepuja Ha KOjy C€ OIHOCE OBE H3MEHE, HE MOXKE CE PEryJIucaTu Ha APYTU HaYMH.

3amTo je 1oHOLIEH€ aKTAa HAj00/be 32 pelaBame npoodJjaema?
3aKoH ce OJJHOCH Ha MaTepHjy Koja ce UCKIbYUYHBO PETYJIHIIE 3aKOHOM.
Ha xora u kako he yrunaTu npeajio:keHa pemema?

OBaj 3aKOH MOX€ HMMAaTH IO3WTWBaH YTHIA] Ha mpuBpeny PemyOmmke CpOuje y
nenoctu. Haume, oBaj 3akoH oTBapa MOryhHOCT 32 OCHHBaH-¢ HOBUX JIPYIIITABA 32 YIIPABIhAbEe
U OCHUBAHC W OPraHU30BakbE¢ HOBHX AJITCPHATHMBHUX HMHBECTHIIMOHHMX (POHIOBA, a Ja/bUM
WHBECTUPAKEM YJIOXKEHHX CpPEICTaBa WHBECTUTOPA Y MMOBHUHY CBUX OOJIMKA MPUBPEIHUX
cy0jekata u HH(pACTpyKType, JompuHeno Ou yHampehemy yciaoBa 3a pa3Boj NpHUBpene
YOIIIITE.

Koju cy TpomikoBu koje he npumena 3akona u3a3patu rpahannumMa u npuBpean
1noce0HO MaJIMM U cpeAlnuUM npeay3ehuma?

[Tpumena oBor 3akoHa Hehe M3a3BaTH M3/Bajambe J0AATHUX TPOIIKOBA HU rpahaHuMa
HU NIPUBPEIHU.

Jla 11 MO3UTHBHe MOCJIeANIe JOHOLIeHa 3aK0OHA ONPaBIaBajy TPOIIKOBe Herose
npuMeHe?

[To3uTnBHE mOCIEOUIE JOHOIIEHa OBOI 3aKOHA CAaCBUM OIPaB/aBajy TPOIIKOBE
HETroBe NPUMEHE, jep CBAKaKo HUCY 3HauajHUjer oonma.

[Tpema ouekuBamHUMa Koja ce OIHOCE HA TIOMEHYTE IUPEKTHE U UHIMPEKTHE KOPUCTH,
OJTHOCHO MTO3UTHBHE ITOCTIEHIIE IPEUIOKEHNUX PEIIeHkha, MPoIekyje ce 1a he yKymHe KOpHCTH
JlaJIeKO IPEMaIINTH YKyITHE TPOILLIKOBE KOjHU MpaTe cpoBol)emhe 0BOT 3aKOHA.

Jla am ce 3akoHOM moJp:kaBa cTBapame HOBHX IPHBpPeIHUX cy0jekaTra Ha
TPKUIUTY M TP/KUIITHA KOHKYPeHIuja?

3aKkoH mpyka MOTyhHOCT OCHHMBaWka M OpraHM3oOBama Beher Opoja anTepHaTHBHHUX
MHBECTULMOHUX (DOH/IOBA, KA0 M MOTrYhHOCTM CBUM IMpPHUBpPEIHHUM CyOjeKTHMa Jia Ha
JEIHOCTAaBHU]U HAYUH U y3 Mambe TPOILIKOBE, 10l)y /10 (PMHAHCH)JCKUX CPEJICTaBa HEOMXOIHUX
3a oJlp)KaBame U yHampeheme JoTaJallllber MOCIO0Bamka, ITO MOXKE 3HAYajHO Jla YTUYE Ha
bUXOB T0JI0XKAa] Ha TPKUIITY U KOHKYPEHTHOCT.

Nmajyhu y Buny na y Behu neo anTtepHaTMBHUX WHBECTHIIMOHHMX (POHJIOBA MOTY Ja
yJaxXy caMo IpoQeCHOHATHH U MOIYNPO(EeCHOHATHA HHBECTUTOPH, KA0 U J]a Cy YIECHUIU Ha
TPXKUILTY yKa3aJd Ja J0 cajJa NpONHCcaH HM3HOC HHje aJeKBaTaH CTENEHY Pa3BUjEHOCTH



nomaher Tp>KHIITA U J]a TOCTOJH 3aMHTEPECOBAaHOCT Beher Opoja MaimX HHBECTUTOPA J1a YIaKe
y OBy BpcTy (hoHIOBa, anu mpempeka je 1o caaa mpomnucan ycioB on 50.000 espa, oBum
HaIpTOM Cy npuxBaheHe MHHIMjaTHBE W3 Ipakce Ja ceé MHUHUMAIHMA HM3HOC ylarama 3a
nonynpogecHoHAIHOT HHBECTUTOpa cMamu Ha 5.000 eBpa.

Y uwpy npunarohaBama ycinoBuMma Ha qomaheM TpxkumTy u omoryhaBama Behem
Opojy 3aMHTEpECOBAHMX HMHBECTHTOpA Ja Ylaxy Yy OBY BpPCTY (poHIOBa, Ha MHULUJATUBY
yYeCHHKA U3 MIpaKce, OBUM HAI[PTOM CE€ CMambyje HajHUKU U3HOC 00aBE3HE yIlIaTe MO0jeAUHOT
MHBECTUTOpA y aITEPHATUBHU WHBECTUIIMOHM (DOHJI ca IpUBATHOM MOHY0M, ca 50.000 eBpa
Ha 10.000 eBpa, ka0 M yKymaH W3HOC 00aBE3HE YILIATe IOjEIUHOT MOIYNPOdheCHOHATHOT
WHBECTUTOpPA Yy alTepHATHMBHM WHBECTUIMOHM (OHJ TMPHUBATHOT KamuTajga (Bpcra
al'TepHAaTHBHOT (DOHIA ca MpUBAaTHOM HOHYI0M), ca 250.000 eBpa Ha 50.000 eBpa.

Takohe, apymTBa 3a yrpaBibamke aITEPHATUBHUM HHBECTHUIIMOHUM (OHAOBHUMA CY
yKazana J1a onpende 3akoHa O aNTepHATHBHUM MHBECTULMOHUM (DOHIOBHMA KOj€ MPOIHUCY]Y
Jla 3aTBOPEHM alTepHAaTHUBHU HMHBECTHULMOHM (OHJ OCHOBAaH y (opMH JpylITBa ca
OrPaHUYEHOM OJrOBOpPHOIINY MM aKUMOHAPCKOI JAPYHITBA MOpa HUMaTh JIBOJOMHO
yIpaBJbalbe YKOJIMKO OCHOBHU Kamutan mpenasu uzHoc ox 200.000 eBpa mpenacTtaBibajy
3HauajaH TEPET 32 OCHUBALE U MOCIIOBak-E OBUX POHI0BA. Y 1HIbY 00e30ehuBama ycaoBa KOju
he mojemHocTaBHTH IpYyIMITBHUMa 3a YIpaBJbarhe OCHHBame Beher Opoja (doHmOBa, OBUM
HAI[PTOM 3aKOHa je mpuxBaheH Mpeasyior mpakce J1a c€ M3HOC OCHOBHO KalMTaljla M3HAJ KOjer
¢dhoHI MOpa UMaTH JIBOAOMHO yrpaBbamke moseha Ha 10.000.000 espa.

Jla Jiu cy cBe 3aMHTepecOoBaHe CTPaHe MMaJie IPUJINKY A2 ce u3jacHe 0 3aKoHy?

[Tpunukom nepuHMCama 0pe 0N OBOT 3aKOHA, aKTUBHO Cy YUECTBOBAJIE U ycarjacuie
ce OKO MPEUIOKEHUX pellema, ciaeaehe HHCTUTYLH]je PEJIEBAHTHE 3a BErOBY IPUMEHY:
1) MunucTapcTBo UHAHCH]a;
2) Komucuja 3a xapTuje oJ1 BpeIHOCTH;
3) Llentpamuu perucrap, 1emo U KIMPUHT XapTHja 0]l BpEIHOCTH,
Nwmajyhu y BUy 112 ce mpeIMEeTHUM U3MEeHaMa U JIOITYHOM 3aKOHa HE MEHha OMTHO PEXKHM,
Beh ce yHanpel)yjy nocrojehu ycinoBu 3a 0CHUBaH-€ U OCJIOBAE AITEPHATUBHUX MHBECTULIMOHUX
¢oHIO0Ba, OJHOCHO Ja c€ He BpIIe CYHITHUHCKE H3MEHE 3aKkoHa O aJTEepPHATUBHUM
uHBeCcTUIIMOHNM QoHaoBuMa, On00p 3a mpuBpeny u Gunancuje Biage Permyonuke Cpouje je
22. oktoOpa 2024. ropune noHeo 3akipydak 05 bpoj: 011-10243/2024 na ce nmpuxBara mpeior
MuHnuctapcTBa puHAHCH]a J1a HUJe MOTPEOHO CIPOBOIUTH jaBHY pactpaBy o Hampry 3akoHa
0 U3MEHaMa U JIOMYHH 3aKOHa O aITePHATUBHIM WHBECTUIIMOHUM (OHIOBUMA.

Koje he ce mepe TokoMm npuMene 3akoHa npeay3eTH 1a 04 ce OCTBAPHUJIO OHO IITO
ce JOHOIIeweM 3aKoHa HaMepaBa?

VY noctynky npuMeHe oBor 3akoHa, Komucuja je ay>xHa J1a ycarjiaci ¢BOj M0JI3aKOHCKH
aKT Koju ypelhyje nmpeameTHy MaTepHjy ca oxpendaMa OBOT 3aKOHA.

Hcro Tako, oBuM 3akoHOM je ypeheno na he LlenTpannu perucrap, A€o U KIUPUHT
XapTHja o BPEAHOCTH BOAMTH Permcrap 3aj0)HOT MpaBa Ha WHBECTUIMOHHUM jeIUMHUIIAMA,
Kao U Ja he opraHn30BaTy U YCKJIAAUTH CBOja aKTa ca oApeadaMa OBOT 3aKOHA y POKY OJT JIBa



Mecella Off JaHa CTymama Ha cHary oBor 3akoHa. OBe oxpende Hampra 3akoHa cy
MPUIIPEMJbEHE y capalibi ca IpeicTaBHUIMMA LleHTpaiaHOr perucrpa, AErno U KIUpUHTA
XapTyja o1 BpeAHOCTH Koju he, ¢ 003upoM 1a Beh BoJe pa3nMuuTe BPCTE pEerucrapa, 3a
peanu3aiyjy HaBeIEeHHMX AaKTUBHOCTH HMCKOPUCTUTH TmocTojeha codrTBepcka pemema u
Karamurere.

VI. IIPEI'JIEJL OAPEJJABA 3AKOHA KOJE CE MEIbAJY

Yuian 2.
[TojenuHm MOjMOBH, Y CMUCITY OBOT 3aKOHA, MMajy cieneha 3Hauema:

1) npxaBa winaHuWma - apkaBa wiaHuna EBporicke yHuje (y masmsem tekcty: EY) u
EBporickor ekonomckor mpoctopa (y nabeM tekcry: EEID);

2) Tpeha apkaBa - Ip)kaBa Koja HHje qprKaBa WIaHHUIA y CMUCIy Tadke 1) oBOTr cTaBa;

3) antepHaTUBHU HHBECTUIIMOHH GOH/ (Y 1asbeM TeKcTy: AVD) - nHBeCTHIIMOHH (POH/T
KOJU je OCHOBAaH y CKJIaJly ca OBUM 3aKOHOM, KOjU NPHUKYIJba CPEJACTBA OJ MHBECTUTOpA Ca
HaMepoM Jla UX HMHBECTHpa y CKJaay ca YTBp)EHOM MOJUTHUKOM yiarawmba y KOPUCT THUX
MHBECTUTOpA, a 32 KOJU C€ HE 3aXTeBa JI03BOJIA 32 PaJl y CMUCIY 3aKOHA KOjUM ce ypehyje
OpPTaHU30BakE U PaJi OTBOPEHUX MHBECTUIIMOHUX (DOHIOBA Ca JABHOM MOHYIOM;

4) npywmTBO 3a YIpaBJbambe AITEPHATUBHUM MHBECTHMLHMOHMM (hoHIOBHMA (Y JajbeM
tekcty: A3YAUD) - npaBHo nune ca cequmtem y Penyonuuu CpOuju (y Aa/beM TEKCTY:
Peny6nuka) unja je peroBHaA JI€IaTHOCT ylpaBibame jeIHUM win Buine AV®P-oBa Ha OCHOBY
JI03BOJIE 32 paj u3ate oj ctpaHe Komucwuje, y ckiiaay ca OBUM 3aKOHOM;

5) orBopenu AN® - 3aceOHa MMOBMHA, KOja HEMa CBOJCTBO IMPABHOT JIHUIA, KOJYy
opranusyje u kojoM ympaniba [I3YAU®, y cBoje nme U 3a 3ajeTHUUKHU pauyH wianoBa AND-
a, y CKJay ca oapenbdama OBOra 3aKOHa, MpaBuila MOCIOBamka /WK npocnekrta Tor A®-a,
KaJla IoCTOju 00aBe3a HEeroBor o0jaBbuBama. MHBecTUMOHE jennHuie orBopeHor ANd-a
OTKYIJbY]y C€ Ha 3aXT€B WIAHOBA, JUPEKTHO MJIM MMOCPEIHO, U3 UMOBUHE OTBOpeHor AUD-a,
Ha HA4YMH U TOJ YCJIOBHMMa yTBph€HUM MpaBUIMMa MOCIOBamka W/uiau npocnektom AU®-a,
KaJia MOCTOju 00aBe3a HEeroBor o0jaB/bUBamba U TO MPE OKOHYAHA MOCTYIKA JHMKBHUIALM]E,
oaHocHO npectanka AU®D-a;

6) 3atBopenu AU je:

(1) 3arBopenn AP Kkoju HEMa CBOjCTBO MPABHOT JIUIIa - 3aceOHAa UIMOBHHA,
KOja HeMa CBOJCTBO MPABHOT JINIIA, KOJy OpraHu3yje u kojoM ynpasisa JI3YAUD, y
CBOj€ M€ U 3a 3ajeJHMUYKU pauyH uiaHoBa AN®-a, y ckiany ca oxpendama oBOT
3aKOHa M MpaBuiuMa nocioBama AD-a, a unje HTHBECTUIIMOHE JEIMHHIIE Ha 3aXTEB
yjaHoBa HUje Moryhe oTkynutu u3 umoBuHe AU®-a. 3atBopenum AUD-om koju
HEMa CBOJCTBO MPaBHOT JHIla yBeK yrnpasiba [[3YAUD,

(2) 3arBopenn AM® koju MMa CBOJCTBO IMpPaBHOT JIMLA - MPaBHO JIMIIE
OCHOBaHO y (opMH aKIMOHAPCKOT JAPYIITBA WM JAPYIITBA Ca OTPAaHUYECHOM
OJITOBOPHOIINY, KOjH OCHUBA M KOjuM yrpaiba I3V AUD y keroBo nMe u 3a leroB
padyH y cKJIagy ca oapeadama OBOT 3aKOHA, MpaBUIUMa TOCIOBama W/WIN
npocriektom AWN®-a, kama mocroju oOaBe3a HEroBOI 00jaB/bHUBaKba, CTATYTOM



AUW®D-a, a unju ce yaenu, ogHocHO aknuje y AUD-y He Mory Ha 3aXTeB 4IaHOBa
OTKYIUTHU U3 uMoBHHEe AUD-a,

(3) zatBopern AN® koju mMa CBOJCTBO MpPaBHOI JIMIA Ca WHTEPHUM
ynpasibambeM - 3aTBopeHH AN®D koju MMa CBOJCTBO IPaBHOT JIUIA, KOJU YIIPaBJba
CBOjOM UMOBHMHOM caM, a He npeko JI3YAND-a u xoju HCTOBPEMEHO MPEICTaBIba
JA3VAND;

7) A3YAU® u3 apxaBe 4jaHUIE - [IPABHO JIMIE Ca PETUCTPOBAHUM CEAMILITEM Y
Ap>KaBU WIAHUIM, Ydja je peJOBHA JIENIATHOCT yIpaBibame jeaHuM uian Buiie AMP-oBa Ha
OCHOBY 0J100p€H-a Ha UIeXKHOT OpraHa Jip>KaBe WIaHHUIIE,

8) A3YAUND u3 tpehe apsxaBe - MpaBHO JUIE Ca PETUCTPOBAHUM CEIMIITEM y Tpehoj
NpXKaBH 4Hja je PellOBHA JEIATHOCT ylpaBibame jeqHuM win Buiie AVd-oBa Ha OCHOBY
ono0pema HaIe)KHOT opraHa Tpehe apxage;

9) orpanak /JI3YAU®D-a - mecto nocnoBama koje je aeo J3VAUD-a, koju Hema
CBOJCTBO IMPABHOT JIMIA U KOju 00aBJba JenaTHOCTH 3a Koje je JI3YAND nobuo no3somy 3a
pan ox Komucuje. CBa mecrta mmocinoBama, koje je JI3YAND ca perucTpoBaHUM CEUIITEM Y
PerryOnuim, 0oCHOBAO y jeIHOj MpKaBU WIAHUIN, CMATPajy CE jJeTHUM OTPAHKOM;

10) orpanax [I3YAN®-a u3 apxaBe wiaHule, OAHOCHO Tpehe apxkaBe - cBa MecTa
nocnoBama koje je JI3YAUD ca peructpoBaHUM CEAMIITEM Yy jeIHO] APKaBU WIAHUIY WU
Tpehoj npkaBu OCHOBAo y OWJIO KOjOj JAp:KaBU WIAHUIIM, a KOja C€ Y CMHUCIY OBOT 3aKOHA
CcMaTpajy jelHUM OTPAHKOM;

11) nakHajma Koja 3aBUCH OJ TpuHOca - yaeo y nooutn AWd-a koju mpumana
J3Y AN®-y o ocHOBY HakHajie 3a ynpasibambe AVD-om, uckipyuyjyhu yneo y noourun AU®D-
a xoju punazaa JI3Y AU®D-y no ocHoBy noBpahaja o ynarama JI3YAUD-a y AUD;

12) Haasie)KHU OpraH - OpTaH MojeAnHE Ip)KaBe uiaHuIle, OJHOCHO Tpehe npxkase, Koju
Jj€ 3aKOHOM MJIU NPOIUCHMA Te JpkaBe oBJaliheH 3a n3aBame 0100peha 32 OCHUBAKE U Pajl
niu Hagzop A3V AU®D-a unu AUD-a;

13) HaqyiexHM OpraH 3a JAENo3uTape - OpraH Noje[MHe apKaBe diaHule wiu Tpehe
JpaBe KOJU j€ 3aKOHOM WJIM IIPOIMCHMA Te JIp;KaBe OBJAIINeH 3a M3/1aBame 0J00pema 3a
OCHHBAKE U PaJl WIN HAA30p ACTIO3UTAPa;

14) AVI® u3 npsxaBe 4IaHUIE je:

(1) AUD xoju je mobuo A03BOIY 3a paj WIH jeé PETUCTPOBAH Y JAP)KaBH
YIIAHUIM Y CKJIaly ca 3aKOHMMA U MPOIMUCUMa T€ JpKaBe YIaHUIIE,

(2) AUD koju HHUje OO0 103BOITY 32 PaJl MJIU HUjE PETHCTPOBAH Y JIp>KaBU
YIAHWIH, T UMa PETHCTPOBAHO CEAMINTE /WM MECTO CTBAPHOT YIpaBJbamba Y
Jp>KaBU WIAHUIIM;

15) ympaBibame ynaramuMa - oOyxBaTa HajMame YIpaBibame MNOpTHOIHjoM H
yIIpaBJbakbe PUHIINMA;

16) rnaBan AUD - AUD y koju ynaxe Heku Apyrd AUD unm uma U3I0KEHOCT Y
CKJIay ca TadkoM 17) oBor cTaBa;

17) npatrehu AU®D - caku AUD xoju ymarameM y riaBHu AM® mpatu meroBy
WHBECTHUIIMOHY TIOJIUNTUKY U CTPATETH]y, Ha jeqaH o cieachux HaumHa:

(1) ynaramem HajMame 85% concTBeHe UMOBUHE y yaene y AV®-y riiaBHor
AND-a,



(2) ynaramem HajMamwe 85% CONCTBEHE UMOBUHE Y BHILIE O] J€THOT TJIaBHOT
AN D-a, ykonuko TakBu rinaBH AVD-0BU NMajy UCTE CTpaTeryje yiarama,

(3) usznosxkeH je ca HajMame 85% corncTBeHe MMOBHHE TipeMa riiaBHoM AN D-
y Ha JIPYyT'Y HA4HH;

18) XonauHT OPYIITBO - UMa 3HAYCH:E Opel)eHO 3aKOHOM KOjUM ce ypelyyjy mpuBpeaHa
JIPYIITBA;

19) maTtnuna npxasa wianuia A®D-a je:

(1) mpxaBa winanuna y kojoj je AU® mobuo mo03Boiy 3a paj WK je
PETHCTPOBAH y CKIaly ca BakehuM HaIlMOHATTHMM HPABOM, WJIM Y CIy4ajy BHIIE
JI03BOJIa 32 paj WIM perucTpaiyja, Ap>kaBa WiaHula y Kojoj je AUD mpeu myr
700MO0 JT03BOITY 3@ paji MJIU je PEruCTPOBaH,

(2) ako AV® Huje moOKno 103BOJY 3a paj HUTH je PETUCTPOBAH Yy JETHO] O
JpKaBa YIAHMILIA, AP)KaBa wWiaHuIa y k0joj AUD rma perucTpoBaHo CeAUIITE U/ WITH
MECTO CTBAPHOT yIIPaBJbambha;

20) maTnuHa apxaBa wianwna JI3YAN®d-a - apxasa wianuna y kojoj A3YANUD uma
peructpoBano ceaumte. 3a JI3YAU®D u3 tpehe npkaBe cBa mo3uBama Ha "MAaTUYHY JIPKaBY
ywrannily A3V ANUD-a" y oBoM 3akoHy Tymade ce kao "pedepeHTHa AprkaBa wiaHua'";

21) pedepentHa npkaBa WiaHUIA - ApKaBa WiaHULA oApeheHa y ckiamy ca 4iaHoM
73. craB 1. OBOI 3aKOHa;

22) npxaa wianuna gomMahus /I3Y AN®-a je:

(1) npxaBa wiaHuIa, KOja HUje MaTUYHA JApKaBa WiaHULa, y kojoj JI3YAUD
U3 IprKaBe wiaHule ynpasba ANID-oBuMa U3 IpKaBe WIaHUIIE,

(2) npxaBa wiaHuIa, KOja HUj€ MaTUYHA Jp KaBa WiaHuLa, y kojoj JI3YAUD
U3 Jp’KaBe WIAHUIE CTaBJba Ha TpxkuilTe yaene y Ad-y us npxase wiaHuue,

(3) nprxaBa wiaHMIA, KOja HUje MaTUYHA JIp)KaBa 4iaHHLa, y kojoj A3YAND
U3 JIprKaBe WIAHUIIE CTaBJba Ha TpxuiTe yaene y AU®D-y u3 tpehe apxase,

(4) npxaBa wiaHUIA, KOja HUje pedepeHTHa ApkKaBa WIAHHULA, Y KOjOj
JIB3YAU® u3 tpehe npkase ynpasiba AVD-oBuMa U3 ip>kaBa WiaHULA,

(5) apxaBa unmaHwia, Koja HHUje pedepeHTHA Ap)KaBa UYIAHWIA, Y KOjOj
JIBYAU®D u3 Ttpehe npkaBe ctaBba Ha Tpxkuure yaene y AUD-y u3 napxase
YIaHULE,

(6) npxaBa wiaHHIlA, KOja HUje pedepeHTHa ApKaBa WIAHHIA, Y KOjOj
J3Y AN u3 tpehe npxase craBiba Ha TpxuiTe yaene y AUD-y u3 tpehe npxase;

23) eBponcku nacoul - npaso [I3YAN®-a na, Ha OCHOBY J03BOJIE 3a pajJ U3JaTe O]
crpane Komucuje nim HaJUIe)KHOT OpraHa MaTHYHE JpKaBe WiaHHIle, 00aBJba JIEIaTHOCT Ha
TEPUTOPHJH IPYTUX AprKaBa WiIaHHIIA;

24) uznmaBanail - MPaBHO JIMIE KaKko je oJpe)eHO 3aKOHOM KOjuM ce ypelyje TpKuiiTe
Kanurajga, a 4dje Ccy XapTuje O] BPEIHOCTHU, OJAHOCHO JAPYrH (PMHAHCUJCKU HHCTPYMEHTH
YKJbYYEHHU Y TPrOBambE Ha PErYIMCAHOM TPXKUIITY, HA HAYMH KOJH j€ MTPOMUCAH 3aKOHOM KOJUM
ce ypehyje Tp)KHIITe KanuTania,

25) mpaBHHU 3aCTYIMHHK - (PU3UYKO JIMIIE KOje mMa npeOuBaymimTe y PenyOnunum nmm
MIPAaBHO JIMIIE KOje MMa PETUCTPOBAHO ceauuiTe y PemyOonunm, a Koje je U3pUYUTO OBJIACTHO



JI3Y AU u3 tpehe npxase na nenyje y ume takBor [[3Y A®D-a u3 tpehe npxase y omHocuMa
ca Komucujom, HaIeKHUM OpraHuMa, WHBECTUTOPUMA, HHCTUTYIMjaMa U JPYTUM
yroBopHuM ctpanama J[3YAN®D-a u3 tpehe apkase y PenyOmunm, a y Be3u ca obaBe3ama
J3Y AN ®-a u3 tpehe apkaBe Ha OCHOBY OBOT 3aKOHA;

26) ¢uHaHCHjcKM JIeBepull - cBaka Meroja nomohy koje JI3YAU® mnosehasa
m3noxeHoct AMd-a kojum ympaBika, OWJIO T03ajMJBPMBAaKEM HOBIIA WM XapTHja O]
BPEIHOCTH, OMJIO 3ay3MMameM IO3UIMja ca JepuBaTUMa y Koje je yrpaheH (uHaHCH]CKU
JIeBEpHUI], WM Ha APYTH HAYMH;

27) ynpaBbambe AVD-om - 00aBibamkbe HajMamke TOCIOBA YIIPaBJbakha yiaramiMa 3a
jennor uiu Bume AU®D-oBa;

28) craBibamb€ Ha TPXKUIITE - CBaKa JUPEKTHA WM HMHJIUPEKTHA IOHYyJIA WM
IUCTpUOYIIMja MHBECTUTOPHMA UITH KOJT ”HBECTUTOPA, HAa MHUIHjaTuBY [I3Y AND-a nnn y ume
J3YAUD-a, ynena y AUD-oBuMa KojuUMa yIpaBba;

29) HeMMCTUPAHO APYIITBO - MPUBPEIAHO APYIITBO KOj€ UMa PETUCTPOBAHO CEAMIITE Y
PenyGnuiy 1 upje akiuje HUCY YKJbYUYEeHE y TProBambe Ha PEryJIMCaHOM TPXKUIITY, Y CMUCIY
3aKOHa KOjUM ce ypelhyje TpKuiTe Kanurana;

30) HenMMCTUPAHO IPYIITBO M3 JP)KaBe WIAHWIC - MPUBPEIHO APYIITBO KOje MMa
PETUCTPOBAHO CEIUINTE y IPXKABU YWIAHWIIM W YHje aKlUje HUCY YKJbYYCHE Y TProBame Ha
PETYJIMCAHOM TPXKHINTY, y CMUCITY 3aKOHA KOJUM ce ypel)yje TpKUIITe KalnuTania,

31) rnaBHU OpOKEp - WHBECTHUIIMOHO JPYIITBO WM APYTH CYOjEKT KOjU TOJJICKE
MPYACHIIUjATHUM TPONFCHMA WM CTaJTHOM HAaJ30py, KOjU HYAU YCIyre mpodecnoHaTHUM
MHBECTUTOPUMA TIPBEHCTBEHO paau (UHAHCHpamka WM U3BpIIaBamba TpPAHCAKIMja ca
(bMHAHCH]JCKUM MHCTPYMEHTHMA Kao Jpyra yroBopHa CTpaHa M KOJU Takohe Moke mpyxaTu
Jpyre yciyre momyT cajiupama U KIUPHHra TpaHCaKIMja, YCIyra 4yyBama, M103ajMJbUBaba
XapTHja O]l BPETHOCTH, MOCEOHO MEPCOHAIN30BAaHE TEXHOJIOTH]jE M MOTOTHOCTH OTNlepaTHBHE
MOJIPIIKE;

32) mnpodecroHATHH WHBECTUTOP - HWHBECTUTOP KOjU WHCIyHaBa YCIOBE 3a
po¢eCUOHAIHOT KJIMjE€HTa, Y CMUCITY 3aKOHA KOJUM ce ypehyje TpxuIinTe Kanurana;

33) MaJii HTHBECTUTOP - UHBECTUTOP KOJU HHj€ MPOPECUOHATHI HHBECTUTOD;

34) nonxynpodecruoHaTH! WHBECTUTOP - Malld MHBECTUTOP KOJU MCIyWaBa cienaehe
yCIIOBE:

(1) 3a motpede ynarama y ynene y AUD-y jennor AN®-a ce obaBesyje na
JETHOKPAaTHOM YILJIaTOM YIUTAaTH W3HOC 0] HajMame 50-000-espa 5.000 EBPA wim
SKBUBAJICHTHY BPEJHOCT Y JAPYroj BaJlyTH, HAa HA4YWH NPOMHUCAH MpaBUIUMA
nocnoBama U nmpocrnekrom AV®d-a, kaga noctoju o6aBe3a HETOBOT 00jaBJbUBaA,

(2) I3YAU® je mpomeHHO Ja KMMa JOBOJBHO HCKYCTBAa HA TPKULITY
KaluTajia ¥ CTPYYHOT 3Hama Ja Ou pasyMeo pH3MKe yiarama, Kao U Ja je ylarame
y AU, y ckimany ca lerOBUM WHBECTHIIMOHUM ITHJbEBUMA;

35) kBanudukoBano yuernihe - mocpeaHo uin HenocpeaHo ydenthe y I3V AU®D-y koje
npeAcTaBba Hajmamke 10% KkamuTama, OJHOCHO TpaBa TJlaca WIJIM Mamke ydemhe Koje
oMmoryhaBa ocTBapeme 3HauajHOr yTHLaja Ha yrpasibame [I3YAND-om. 3a yrBphuBame
IpaBa rjaca y CMUCIIy OBE 0JIpefioe MPUMERY]Y ce 0JIpei0e 3aK0Ha KOJUM ce ypelyje TpKHUIITe
KanuTania;



36) ApymITBO 3a CEKjypUTH3allM]y - MPABHO JHIE KOj€ j€é OCHOBAHO MCKJbYUHMBO 3a
00aBJbame TIOCTIOBA CEKjyPUTH3AIH]E, Y CKIIaly ca 3aKOHOM;

37) YHUTC ¢oun - cybOjekT 3a 3ajeqHHUYKA yjarama y MPEHOCHUBE XapTHje O]
BPEIHOCTH Y CKJIaJly ca 3aKOHOM KOjU ypehyje OTBOpeHe HHBECTUIIMOHE (DOHIOBE ca jJaBHOM
MTOHYIOM;

38) mero3uTap - KpeIuTHA HHCTUTYIM]a KOja MpyXkKa yclyre Jeno3urapa AehuHucaHe
yjiaHoM 158. oBor 3akoHa;

39) unan, ogHocHO akunoHap AN®-a - pU3MUKO WM TPABHO JIMIE KOj€ je 3aKOHUTH
umanan ynena y A®-y Ha unje uMe 1 3a UHjU padyH Cy PETUCTPOBAHU YJI€JIH, OJTHOCHO aKIIH]je
AV ®-a, 0THOCHO 32 YMjU pauyH C€ BOJC HHBECTUIMOHE JEAMHUIIEC Y PETUCTPY HHBECTULIMOHUX
jenunauna AUD-a;

40) WHBECTUIIMOHA jeNWHUIA - CJIO0OJHO TIPEHOCUBH JeMaTepHjaTn30BaH
(bMHAHCHU]JCKU MHCTPYMEHT KOjU MpPEJCTaB/ba CPa3MEPHU OOPAaYyHCKU YAEO Yy YKYIHOj HETO
uMoBUHU oTBOpeHOT AN®D-a, ogHOCHO 3aTBOpeHOT ANId-2a KOji HEMa CBOJCTBO MPABHOT JINIIA;

41) yneo y AUD-y - yzieo, oTHOCHO akiuja y 3aTBopeHoM AVD-y Koju UMa CBOjCTBO
MIPABHOT JIUIA, OJJHOCHO MHBECTHIIMOHA jeIuHMIIAa Y OTBOpeHOM AN®D-y, 0JHOCHO 3aTBOPEHOM
AN ®-y koju HEMa CBOjCTBO MTPABHOT JINIIA;

42) mpocrekT - OCHOBHM JIOKyMeHT AM®d-a koju MOTEHIMjaTHUM HHBECTUTOPHUMA
Ipy»Xa IMOTIyHe U jacHe HH(OopMaIHje 3a JOHONICHE OCHOBaHE OJUTYKe 0 yiaramy y AUD;

43) wipyuHe uHpOpManMje 3a HMHBeCTUTOpa - AOKyMeHT AWD-a koju camgpxu
oarosapajyhe undopmanuje o HajBaxXHUJUM KapaktepucTukama AM®d-a, kao mTo cy Bpcre
ynarama U MOryhu pu3WIM, a Koje Cy jaCHO Ha3HaueHe Kao KJbydyHEe U OMoryhamajy
MHBECTUTOpPHUMA J1a pa3yMejy BpCTe U 3Hayaj pU3MKa, y3 OLeHY MocieuIa CTUllamka yJena y
AN®D-y, a HAa KOJU c€ CXOTHO MPUMEHY]y oApende 3akoHa KOjuM ce ypelyjy oTBopeHm
MHBECTULIMOHU ()OH/IOBU Ca JaABHOM MOHYJIOM;

44) unan ynpaBe - ITUPEKTOpP, WiaH 0oA0O0pa JAMPEKTOpa, U3BPIIHU IUPEKTOP, UIaH
W3BPIIHOT 0100pa WK YIaH HaJA30pHOT 0100pa y CMHUCITY 3aKOHA KOjUM ce ypel)yjy mpuBpeaHa
JPYIITBA;

45) noptdonno AUD-a - umoBuHa y kojy AUD ynaxe y ckinagy ca oapeadama oBOT
3aKOHa;

46) EBporicku donn npenyzeraudkor kamutana (Eyponean Bentype Lanutan ®ynn -
EyBEILIA) - o3naka kojy moxe kopuctutu JIBYAU®D y ogHocy Ha kBanudukoBaHU (HOHI
MPeAY3EeTHUYKOT KamuTasia Koju je nedunucan npomucom EY o eBporckum ¢oHmOBHMA
IIPEy3E€THUUKOT KauTaa;

47) Esponckum  ¢oux comujanHor mpenysetHumntBa (Eypomean  couman
enTpenpeneypexun pyna - EyCE®) - o3naka xojy moxe kopuctutu JI3YAUD y ognocy Ha
KBaJIM(UKOBaHN (DOHJ Mpeay3eTHUUKOr KamuTaia Koju je nepuHucan mpomucomM EY o
€BPOTICKMM (DOHTOBMMA 32 COIIMjAITHO MPETy3eTHUIITBO;

48) jaBHa IOHY/1A - CBAKO 00ABEIITEH-E aTO y OUII0 KOM OOJIMKY M Ha OHMJIO KOjU HAUYUH
ynyheHO CBMM MOTEHIMjaJIHUM HWHBECTUTOPHUMA, KOj€ CaapKH JOBOJAHO HH(pOpMmaruja o
yciaoBUMa NoHye u o onyhennm ynenuma y AU®D-y Ha OCHOBY KOjUX ¢€ HHBECTUTOP MOXKeE
OJULYYUTH Ha KyIIOBUHY THX YyJeJa;

49) nmpuBaTHa TIOHY/IA - CBAKO 00aBEIITeHE JaTO y OMIIO KOM OOJUKY U Ha OMJIO KOJU
HauuH ynyheHo mnpopecHOHAIHUM W/WIM TOJyNpopecHOHATHUM HWHBECTUTOPHMA, KOje



CaJp>Ku JIOBOJbHO MH(pOpMaIlMja O yCIIOBUMA TOHYJEe u noHyheHum ynenuma y AUD-y Ha
OCHOBY KOjHX C€ WHBECTUTOP MOKE OJITyYUTH Ha KYMOBUHY THUX yJela, a Koje je M0 HEeKOj
CB0jOj KapaKTEPUCTHIIN YCIOBJBEHO (HIIP. MUHUMAIIHUM U3HOCOM YyJlarama, UJbaHOM IPYIIOM
WHBECTUTOpPA WJIK OPOjeM HHBECTUTOPA);

50) peneBaHTHO JinIle - TUIE Koje y ogHocy Ha JI3Y AUD npencraspa:

(1) muue Ha pykoBoaechoj mosunmju y JA3YAUD-y, nune koje je 4iaH,
onHocHo aknuoHap [3YAUND-a, nuie koje je WwiaH Haa30pHOT 0A00pa WIH JTUIE
Koje je nmpokypucrta I3V AUD-a,

(2) mume Ha pykoBonaehoj MO3WIMK, 4WIaH HAA30PHOT OJ00pa WIH
npokypucrta y 3atBopeHoM AVD-y K0oju ©Ma CBOjCTBO MPABHOT JIMIIA,

(3) nune Ha pykoBoehoj mO3UIMjH Y IIpaBHOM JHIly Ha Koje je A3YAUD
JIEJIETUPa0 CBOje TOCITIOBE, JIUIE HAa PyKoBOAcho] MO3WIMjM WM WiaH IPYIITBA
OBJIaLTNEHOT 3a MOHYAY U AUCTPUOYIHjy ynena y AUD-y,

(4) mune xoje je 3amocneHo y A3YAUD-y, nuie koje je 3amocieHo y
npaBHOM NIy Ha koje je A3YAU®D nenernpao cBoje MOCIOBE WM JHUIE KOje je
3aI10CJICHO Y MPABHOM JIMITY OBJIAIINEHOM 3a MOHYAY U AUCTpuOyIujy ynena AUD-
a, a Koje je ykJbydeHo y nenarnoctu koje I3YAND obarika,

(5) cBa opyra ¢usnuka nuna koja 06aBsbajy ycuyre 3a JI3YAUD, ogHocHO
JUIa Koja ¢y anrakxoBana o] ctpane [[3Y AN ®D-a, a koja cy ykJbyueHa y ACIaTHOCTH
koje /I3YAU®D o6assba;

51) nuuHa TpaHcakIMja - TpaHCakuuja (UHAHCHJCKUM HHCTPYMEHTHMa Koja je
M3BPIIICHA O] CTpaHE WK y UME PEJIEBAHTHOT JIMIIA, 0] YCJIOBOM JIa j€ UCIYH-EH Oap jeaH o]l
cneaehux Kpurepujyma:

(1) peneBanTHO NULE eTyje U3BaH JEIOKpPYyra aKTUBHOCTU KOje 00aBiba y
npo¢eCHOHATHOM CBOjCTBY,

(2) TpaHcakIja je U3BpILIEHA 3a PayyH jeHOT oJ cienehux numa:
- PEJIEeBaHTHOT JINIIA,

- JIUIIa ca KOJUM j€ PEJICBAaHTHO JIMIIE OJIMCKO MOBE3aHO Y CMUCIY 3aKOHA
KOjUM ce ypelyje Tp)kulITe Kanurana,

- W11 Ca KOJUM j€ PEJICBAaHTHO JIUIIE Y POJIOMHCKO] BE3H a Ca ’bUM JICJIH UCTO
nomahuHCTBO Oap TOJAWHY JaHAa Ha JIaH KaJa je TMYHa TpaHCaKI1ja U3BPIIeHA, HIIN

- TUIA YUjH j€ OAHOC C PeJICBAaHTHHUM JIUIEM TaKBe MPUPOJIE /1a PEIEBAHTHO
JWIle WMa HEMocpelaH WM TOCpeJaH MaTepHjallHi HWHTEepec OJf HCXOo/a
TpaHCaKIMje, a KOjU HEe TpeJCTaB/ba MPOBU3U]Y WM HAKHATY 3a H3BPILICHE
TpaHCaKIIH]e;

52) TpajHu HOCay MOJlaTaka - CpeICTBO Koje oMoryhasa TpajHO YyBame 10/1aTaKa, Tako
Ja ce YyBaHWUM I[IOJallMMa YBEK MOXKE TPUCTYINHTH W Ja C€ YyBaHMW TOJAlHd MOTY
PENpoIyKOBAaTH Y HEU3MEHEHOM OOJIMKY Y MEPHOAY KOjU OJIrOBapa CBPCU UyBamba.

[TojMOBH: peryiaucaHo TpPXKUINTE, MyJlTUiaTepaiHa Tpropauka riardgopma (MTII),
OTL[ TpxuiTe, KIUPHUHT, CAlAUpame, WHCajaepcka uH(opmaiuja, OJHMCKa TOBE3aHOCT,
KOHTpOJIa, (UHAHCH]CKH UHCTPYMEHT, MHCTPYMEHTH TP KUIITA HOBIIA, IPEHOCHUBE XapTHje OJ1
BPEHOCTH, KpEOUTHA WHCTUTYLMja, MAaTHUYHO JPYIITBO, 3aBHCHO JPYLITBO U IpaBHE
MOCIIEANIIE OCY/IE MMa]y 3HaYeHe opel)eHO 3aKOHOM KOjUM ce ypelhyje TpiKuIlTe KanuTaia.



Yaan 101.

3arBopenu AV® koju uMa CBOjCTBO MPABHOT JIUIIA, @ KOJU j€ OCHOBaH Y GOpMH
aKIIMOHAPCKOT JPYIITBA MOpa UMATH CTAaTYT, OCHUBAYKH aKT M NpaBuiia nocjioBama ANUD-a,
a aKo Ce HEroBe aKIMje HyJe jaBHOM MTOHYIOM MOpPa UMATH U MPOCHEKT.

Craryt 3arBopeHor A®d-a koju uMa CBOjCTBO MPABHOT JIUIIA, & KOJU j€ OCHOBAH y
(hopMH aKIIMOHAPCKOT JIPYIITBA CAIAPKU OApeI0e MPOIUCAHE 3aKOHOM KOJUM ce ypehyjy
IIpUBpPEHA IPYLITBA U LIWJbeBE yiarama AND-a.

3arBopenu AU® koju uMa CBOjCTBO MPABHOT JIMIIA, a KOjU je OCHOBaH y popmu
aKIMOHAPCKOT JPYIITBAa 00aBJba JECTATHOCT NPUKYIJbalkha HOBYAHUX CPEJICTABA TOHYIOM
aKIyja y cKiiajy ca npaBuinMa nocioBama AVd-a, mpocrekToM Kaja mocroju odoasesa
HETOBOT 00jaBJbUBAa M CTATYTOM, U TY JCIATHOCT, KA0 MPETEKHY JEIATHOCT, YIUCYje Y
perucrap nNpuBpeHuX cybjekarta.

Kana ce Hyzne akuuje 3arBopeHor AV®-a koju uMa CBOjCTBO MPABHOT JIMIIA, a KOJH j&
OCHOBaH y (hopMHu akImoHapckor apymTea, I3V AND je xyxaH MOCTYNaTH y CKIaay C
onpenbama 3aKOHa KOju ypehyje TpKUIITe KalnuTaia.

Ha ynuc u ynnary akuuja 3atBopeHor AV d-a koju nMa cBOjCTBO IPaBHOT JIMLA, A
KOjH je OCHOBaH y (opMHU aKLIIMOHAPCKOT IPYIITBA, IPUMEBY]Y ce oJipede 3aKoHa KOjUM ce
ypebyjy npuBpenHa ApylITBa U 3aKOHA KOjU ypelhyje TpKulTe Kanurana.

Axruje 3atrBopeHor AV®d-a koju nmMa CBOjCTBO MPABHOT JIUIIA, & KOJU j€ OCHOBAH y
(dhopMHU aKIIMOHAPCKOT JIPYIITBa yIutahyjy ce y HOBILY M MOPajy C€ y IENOCTH YIUTATUTH Ha
npuBpeMeHu pauyH TakBor AVI®-a npe peructpairje ocHuBama 3arBopeHor ANd-a koju
¥MMa CBOjCTBO IIPABHOT JIUI[A WK Mpe moBehama OCHOBHOT KaluTaa.

Axtje 3atBopenor AV®d-a uznajy ce y nemarepujanu3oBanoj popmu, riace Ha ©Me
U aKLIMOHAapuMa J1ajy MpaBa yTBpleHa OBUM 3aKOHOM, 3aKOHOM KOJUM ce ypehyjy npuBpeaHa
JpYyIITBA, IpaBUiInMa nociaoBamba AV®D-a, mpocrnekToM Kaja nocToju 00aBe3a BheroBor
00jaBJbUBaba U CTATyTOM.

3arBopenu AV® koju umMa CBOjCTBO MPABHOT JIUIIA, @ KOJU j€ OCHOBaH Y (GOpMH
aKIIMOHAPCKOT JPYIITBA MOPA MMATH JIBOJIOMHO YITPAaBJhakhe YKOJIUKO OCHOBHU KamUTal

npenasu n3Hoc oJ1 260-000-espa 10.000.000 EBPA.
Yuaan 102.

3arBopenu AV® koju uma CBOjCTBO MPABHOT JIUIIA, @ KOJU j€ OCHOBaH Y GOpMH
JPYILITBA ca OIPaHUYEHOM OJIrOBOpHOIINY MOpa MMaTH OCHUBAUKU aKT M MPaBUiIa
nocinoBama AN®D-a.

OcHuBauku akT 3arBopeHor AVd-a koju mMa CBOjCTBO MPABHOT JIMIIA, & KOJH j€
OCHOBaH y (hOpMH JIPYIITBA ca OTPAHMYCHOM OJITOBOPHOIINY CaApKU OApe0e MponrcaHe
3aKOHOM KOjUM ce ypelyjy IpuBpeIHa IpyliTBa U IUJbeBe yiaarama AD-a.

3arBopenu AV® koju umMa CBOjCTBO MPABHOT JIUIIA, @ KOJU j€ OCHOBaH Y GOpMH
JPYILITBA ca OrPaHUYEHOM OJIroBOpHOIIThy 00aBJba 1€1aTHOCT NPUKYIJbakha HOBYAHUX



cpeacTaBa IPUBATHOM HOHYIIOM Y/Ielia U yllaramba THX CPEeJICTaBa y CKJIaIy ca 3aKOHOM H
npaBuiIMMa nocinosama AVd-a, ma Ty genaTHOCT, Kao IMpeaMeT M0CIIOBamba, YIUCYje y
perucrap npuBpeIHHUX cyOjekara.

Ha cruname yaena y 3arBopeHom AN®D-y koju iMa CBOjCTBO MPABHOT JIMIIA, & KOJH j€
OCHOBaH y (hOpMU JIPYIITBA Ca OTPAHUYCHOM OJrOBOPHOIINY, MPUMEHY]Y Ce 0Ipen0e 3aKoHa
KOjU peryJuiie mpuBpeIHa IPyIITBa.

OcHoBHU KanuTan 3arBopeHor AV®-a koju ©Ma CBOjCTBO IIPABHOT JIUIIA, & KOJH je
OCHOBaH y (hopMH APYLITBA ca OTPAaHUYEHOM OJrOBOpHOIINY MOpa y LIEJIOCTH Aa CE yIUIaTH
Ha puUBpeMeHH pauyH TakBor AV®-a npe perucrpanmje ocHuBama 3arsopeHor AN®D-a koju
MMa CBOJCTBO IPABHOT JIMI[A, @ KOJU j€ OCHOBaH Y (GOPMH JPYILITBA Ca OTPaHUYEHOM
oJrosopHouihy y perucrap npuBpeJHUX cyOjekara miu npe noBehama OCHOBHOT KaluTaja.

3arBopenu AV® koju uMa CBOjCTBO MPABHOT JIUIIA, @ KOJU j€ OCHOBaH y (GOpMH
JPYIITBA ca OTPaHUYEHOM OJITOBOPHOIINY MOpa MMATH JIBOJOMHO YIIPABJbahE YKOJIUKO
OCHOBHH KaItuTal mpenasu uzHoc o 200-000 eppa 10.000.000 EBPA.

3AJIOT'A HA HHBECTHIIMOHUMM JEJUHUIIAMA
YJIAH 115A

HA MHBECTHULMOHOJ JEAVMHUIIA MOXE CE VIIMCATU CAMO JEAHO
3AJIOXHO ITPABO.

JBYAN® VIIMCYIE 3AJIOKHO ITPABO HA MHBECTHUIIMOHOJ JEAMHNIIN
AN®-A Y PETUCTAP 3AJIOKHOTI' [IPABA HA MHBECTULIMOHUM JEJUHUITAMA
KOJU BOAM HIEHTPAJIHU PETMCTAP, AEIIO W KIJIMPUHIT XAPTHUJA O[]
BPEJHOCTH, V CKIIAAY CA OBUM 3AKOHOM, IIOJ3AKOHCKHM AKTOM
KOMUCHUIJE U ITPABUJIMMA TIOCJIIOBABA LIEHTPAJIHOI' PETUCTPA, JEIIO U
KJIMPUHT'A XAPTUJA O/l BPEJJHOCTH.

AKO HA MHBECTHUIIMOHOJ JEAMHULN ITOCTOJA VIIMCAHO 3AJIOKHO
I[TIPABO, HWHBECTUIIMOHOM JEAMHUIIOM CE MOXE PACIIOJIATATU
(KVIIOITPOAAJA U TTOKJIOH) CAMO AKO JE C TUM CAI'JIACHO JIMLE V U1y
KOPUCT JE ITPEIMETHO 3AJIOKHO ITPABO YIIMCAHO.

HEHTPAJIHM PEI'MCTAP, JEIIO N KJIMPUHI' XAPTUJA O/ BPEJHOCTHU
IIOOATKE W3 PEIUCTPA 3AJIOXKHOI' IIPABA HA HWHBECTULIMOHUM
JEJVUHNIIAMA 4YVYBA KAO IIOCJIOBHY TAJHY U IOCTABJbA UX, HA OCHOBY
3AXTEBA:

1) YWIAHY, U TO CAMO ITOJATKE KOJU CE OIHOCE HA TOI' YIAHA;
2) AETIO3UTAPY;
3) JIMILY KOJE JJOKAXE ITPABHU MHTEPEC;

4) ITPABOCYJJHUM U YIIPABHUM OPI'AHUMA, KAO U APYT'UM JIMLIUMA
Y OKBUPY OBJIAIIIREBA, A Y CKIIAJLY CA 3AKOHOM.

PACIIOJIATABBE NMHBECTULIMOHUM JEJVUHUIIAMA CVYIIPOTHO
OAPEJIFAMA OBOI YJIAHA JE HUILITABO.



KOMHUCHUJA YBEK UMA TIPABO YBUJA V PETUCTAP 3AJIOXKHOI' [IPABA
HA MTHBECTULMOHUM JEJUHUITAMA.

KOMUCHUJA CBOJUM AKTOM BJIMXKE YPEBVIJE VIINC 3AJIOKHOI I[IPABA
HA MHBECTHUIMOHOJ JEAMHULIN AN®-A YV PETUCTAP 3AJIOXKHOI' ITPABA HA
NMHBECTULIMOHUM JEAUHULIAMA U MOTI'YhHOCT ITPUCTVIIA TIOJALITUMA M3
OBOI' PETUCTPA.

Yaan 187.

J3YAUD je nyxan na y nmpaBuianma nocioBama AV®D-a ca mpuUBaTHOM IMOHYIOM
IPOMHUILE:

1) uHBECTHIIMOHY cTpaTerujy u nubeBe AUD-a;

2) BpcTy uMoBUHE y Koje AU®D moxe na ynaxke, TEXHUKE 3a €UKACHO YIPABJbabhe
MMOBHMHOM KOj€ MOK€ KOPUCTUTHU M OTPaHNYEHA yJlarama,

3) ynpaBpame pusunuMa 3a mnojeauHayHun AU®, mpodun pusmunoctu AUD-a u
cTeneH AuBepcuUKaIije pu3rKa yiarama,

4) ycnose y kojuma ANI®D Moxe KOpUCTUTH (PUHAHCHU]CKU JIEBEPUI], BPCTY, U3BOP U
HUBO JI03BOJbEHOI (PMHAHCH]CKOT JIEBEPUIIA, IOBE3aHUX PU3UKA, CBUX OTPaHUYEH:A Y BE3U ca
koputtheweM (GUHAHCHJCKOr JIeBepUlla, CBMX IIOCTYNaka Yy BE3W IIOHOBHE YIOTpede
KoJaTrepajia U IMOBHMHE, Ka0 U MaKCUMaJIHOT HHBOA (hrHaHCcHjcKOr JieBepuna koju I3YAND
“Ma npaBo aa kopuctu 3a AUD.

JIBYAUD® moxe y npaBuiuma nocioBamwa AW®P-a ca npuBaTHOM MOHYAOM Jia
MPOTHUIILIE:

1) Hajmamy UM HajBehH JOMyIITeHH OpOj HHBECTUTOPA;

2) mocTojambe o700pa KOju YMHE MPEACTaBHUIIM MHBECTUTOpA, MOCIOBE KOj€ HCTH
o0aBJsba, HAYMH pajia U Opoj YaHoOBa 0100DPa;

3) pok 3a mpuctyn HOBuX HHBecTHTOpa AU®D-y, ykonuko je AUD ocHoBan Ha
onpeheHo Bpeme.

Hajumxu u3Hoc obaBe3He ymiaTe nojenuHor nHeectutopa y AU® ca mpuBaTHOM
nonynioM je 56-000 espa 10.000 EBPA, Ha HaunH Kako je MPONUCaHO MPaBUIIMMA ITOCIIOBamba
AN®-a.

Yaan 190.

[Monynpodecronanu nasectutop y AVD-y npuBaTHOT KanuTaia je Majiu
MHBECTUTOP:

1) xoju ce 3a moTpebe ynarama y yaene jeqnor AMd-a npuBaTHOT Kanurana
obaBe3yje Ja ymiaTh yKynHo MuHUMaiHo 256-000 espa 50.000 EBPA win eKBUBaJIEHTHY
HOBYAHY BPEJHOCT, HA HAYMH KaKO je MPOIUCAHO MpaBuinMa rnocionama AND-a;

2) 3a koju A3Y AU® nporienn 1a THBECTUTOP MOCEYje TOBOJbHO UCKYCTBA U
CTPYYHOT 3Hama J1a j€ Croco0aH J1a pa3yme YKJbY4eHE pU3HKe U Ja je ynarame y AUD
MPUBATHOT KanuTajla y CKJIaay ca ’herOBUM MHBECTULIMOHUM LIMJbEBUMA.



[Tonynpodecnonananm naBecTuTOopuMa y AVI®-y npuBaTHOT KanuTajia cMaTpajy ce
peneBaHTHa una y ogaocy Ha /I3YAU®D, ykonuko cy uctu nasectutopu y AUD-y xojuma
taj I3YAN® ynpassba, ¥ Ha BbUX C€ HE MPUMEY]Y oapeade craBa 1. oBOr wiaHa.

Ha nmponieny npumepeHocTr u3 cTaBa 1. Tauka 2) OBOT 4jlaHa CXOJHO CE MPUMEHY]e
yiaH 178. oBOr 3aKoHa.

Yaaun 197.

JIBYAUD je nyxan na nobuje no3Bony Kowmmcuje 3a eeHuBaibe;,—0AHOCHO
OpPraHu30Bamke U yrpaBibambe KpoBHUM AM®D-oM, Kao M /103BOJIy 32 OCHUBAWKE, OJHOCHO
OpPTraHU30BamkE U YIPaBJbambe CBAKUM oG oHI0M KpoBHOT AV®D-a.

Hakon ocHuBama, ofHOCHO opraHu3oBama KpoBHOT AU®D-a, JI3YAUD moxe, y3
no3Bony Komucuje, HakHaIHO OCHOBaTH HOBE MOAGOHI0BE KOje he YKIbYUUTH Y HaBeICHU
raasit KPOBHU AV®, npu uemy je qykaH npuapxkaBaTu ce oapende wiana 199. cras 2.
OBOT 3aKOHa.

J3YAUND xoju ympasiba ca HajMame n1Ba AU®D-a moxe ocHoBaty KpoBHU AUD n3
nocrojehux AV®d-oBa npetBapameM THX (HOHIOBA Y MOAPOHIOBE U YKIbYUHBAHEM UCTUX Y
kpoBHU AUD.

Ha 3axTteB 3a ocHuBame kpoBHOr AW®D-a m moadoHmOBa CXOTHO CE€ MPUMEHY]Y
oJpenide OBOT 3aKOHA Koje ce oJiHoce Ha ocHUBame Ad-oBa.

Yiaan 266.

OnpenoOe unana 1. ctaB 2. tau. 2) u 3), unana 2. cras 1. tau. 7), 10), 14), 19) no 23), 25), 30),
31),46) u47), unana 6, uiana 9. ctaB 9, unana 10. tau. 3) u 4), wiana 13. ct. 2. u 3, uwnana 15.
ctaB 2. Tad. 5) u 6), unana 16. ct. 4. u 5, unana 19, unana 22. ct. 4. u 6, uiana 27. craB 5,
ynaHa 37. craB 2 3, unaHa 39. ctaB 3, unana 40. ct. 5. 10 7, unana 42. ctaB 3, wiaHa 43. craB
3, unana 44. ct. 3. u 10, wiana 45. cras 4, wiana 53. ctaB 5, wiana 54. ctas 3, uiana 56. ctaB
5, wrana 57. craB 2, wiana 58, unana 59. ctaB 3, 4. 63. 1o 70, unana 71. ctaB 1. Tau. 2) u 3),
ui1. 72. 1o 86, wirana 95. ctas 3, ynana 111. cras 5, wiana 116. ctas 6, unana 123. ctas 6. Tauka
4), unana 124. craB 4, unana 129. craB 3, unana 130. craB 4, wiana 131, unana 134. craB 2,
yiaHa 139. craB 1. tau. 18) u 30), unana 142. craB 2, unana 144. cras 4, unana 145. ct. 3. 1o
5, wnana 146. craB 1. Tauka 1), cT. 4, 6. u 7, unana 147. ct. 3, 5. 5o 12, unana 148. craB 12, ui.
153. u 154, unana 155. ct. 2, 5, ctaB 9. Tauka 2) u ct. 10. 1o 12, wiana 160. ctaB 1. tau. 2),
ctaB 2. Tad. 1) u craB 3, unana 163. ct. 3, 4. u 6, unaHa 166. ctaB 4. Tau. 2) ¥ CTaB 7;-iaia
175—eraB3-4u4, wiana 186. ctas 1. tauka 2) moarad. (7) u (8) u cras 2, wiana 203. cT. 3. 10
5, unana 205. ctaB 3, wiana 213. craB 5. Tauka 3), unana 217. craB 1. Tauka 2), unana 226.
ctaB 3. Tau. 3) g0 §), wiana 227. craB 2, unana 229, unana 232. craB 1. Tauka 5), un. 233. 1o
235, un. 238. no 241, unana 243, un. 246. no 249, unana 250. craB 2, ui. 251. u 252, ynana
253. cr. 3. u 4, unana 254, unana 256. cras 1. Tau. 7) 1o 15) u 17) no 19), unana 258. cras 1.
tauka 1), unana 259. craB 1. tau. 4), 20) no 24), 26) no 28) u 44) u unana 260. craB 1. Tauka
6) oBor 3aKoHa mouehe 1a ce mpuMenYyjy o1 gana npujema Penyonmke Cpouje y EVY.



