AHAJITN3A E®EKATA 3AKOHA

1. Koje npobneme 3akoH Tpeba ga pewwn, OQHOCHO KOju ce LuibeBM 3aKOHOM
NOCTUXKY?

3aKkoHOM ce peluaBa nNuTarwe edmKacHUjer u CUrypHujer Hammpera noTpaxkuearba
nosepwunaua no ocHOBY nocebHe BpCTe yroBopa — yroBopa o mHaHcnjckom 06e3behery n
Apyrnx uHaHCHjCKMX yroBopa koju cy ypeheHn 3akoHom o dmHaHcmjckom obesbehemy.
Crora, unrb 3akoHa je ga 06e3begun caBpemeH, edmkacaH 1 ycarnaweH HOpMaTMBHU OKBUP
3a u3BplUaBarke obaBesa KBANMMUKOBAHMX YYECHMKA HA (PUHAHCUjCKOM TPXULLTY, YMME Ce
AOMPMHOCK O4vyBaky M javakby CTabunHocTn pmHaHcujckor cuctema. MNowTo je 3akoHoM O
dumHaHcujckom obe3behery nponucaHo Aa ce npaBa M obaBe3e U3 HaBeAeHUX yrosopa
n3BpLUaBajy HecmeTaHo, 6e3 063npa Ha OMMO KakaB MOCTYMaK KOMEKTUBHOI HaMUpeh-a
noeepunaua Koju ce nokpehe y ogHOCY Ha jegHYy OA4 YroBOPHWMX CTpaHa — noTpebHo je
M3MeHUTU N gonyHnTn Baxeha pelwerwa 3akoHa O cTevajy uMmajyhu y Buay npeasuheHe
cneumdnYHOCTU 3aKOHCKE MaTepuje 0 KonaTtepanuma.

LUnre goHowewa 3akoHa je u ycknahuBawe gomaher 3akoHO4ABCTBA C MPaBHUM
TekoBuHama EBponcke yHuje, n To upektnesom o dhnuHaHcujcknum konatepanuma (Directive on
financial collateral arrangement), kao n ¢ mehyHapogHuMm ctaHgapauma kojuma ce ypehyije
3aKibyuMBakbe U M3BpLUABak€ YroBopa O KonaTepanuma, YKibydyjyhu doyHgoameTanHm
MHCTUTYT dUHaHCKjCKMX yroBopa — close-out netting, koju go caga Huje 6uo agekBaTHO
ypeheH gomahum nponmcmnma. JacHo 1 npeno3HaTibuBo ypeherwe 0BOr MHCTUTYTa JonpuHehe
n 605b0j No3nuuju gomahmnx MHCTUTYUMja ca CTpaHUM NapTHeEpUMa U OTBOPUTM MOTryhHOCTM
3a WuMpy capaghy. YcnocTaBrbakwe ogroBapajyher npaBHOr okBupa y oBoj obnactu Tpebano
61 nogcTuuajHo Aa aenyje Ha gomahe n cTpaHe MHBECTUTOPE, YYECHUKE Ha TPXKULLTY HOBLA,
TPXULTY Kanutana un Tpxuwty obesbeheHnx kpeanTta n 3ajMoBa.

YnpaBo je HegocTaTak npaBHe CUYpPHOCTU U ogroBapajyhux npaBHUX HOPMU Yy BE3U C
dunHaHcmjcknm 06e3behereM jegHa o npenpeka Kojy cy naeHTudukosanm He camo HapoaHa
6aHka Cpbuje, Beh n YnpaBa 3a jaBHu yr (Koja Ay>kn HA3 roamHa ynaxe Hanope ga obesdeamn
NOBOJSBHUjY NO3MUNjY HA (PUHAHCUjCKOM TPXKULITY Npema CTpaHUM MHBECTUTOPUMA Y BE3U C
nocnosMma ynpasibaka jaBHMM OYroM M 3aTUTU ApXaBy 04 pu3vka y TUM NOCnoBuMa Ha
6asn crangapamsoBaHux OTC yrosopa), cTpaHu u gomahu uHBECTUTOPWU, MeRyHapoaHe
duHaHCHjcke MHCTUTYUMje, BaHke M OPpYrM YYeCHUUM Ha TpXuWwTy. Heke of ucTuuaHux
npaBHUX Npenpeka AUPEKTHO Cy Be3aHe 3a ogpenbe 3akoHa o cTevajy, n To ogpeabe unaHa
82, kojuma ce ypehyje HeTUHT a Koje ce, 36or Tora LITO HUCY jacHe u oaroBapajyhe, HUCY HK
npyMermBane y npakcu, npu 4yemy 6m tpebano ga ypene KibyYHW UHCTUTYT OUHAHCUCKNX
yroBopa close-out netting, 3atum ogpenbe unaHa 94. o npaBy u3bopa crevajHor ynpaBHUKa
Ha M3BpLUEHE ABOCTPaHOTEPETHOr YroBopa, KojMa ce cTBapa npaBHa HEeCUrypHOCT, Kao U
ogpenbe ynaHa 96. 0 PUKCHMM NOCMOBUMA, KOje ce HEe MOry NPUMEHUTU Ha (PUHaHCKHjcke
yroBope, v ap.

Crora je unrb 3akoHa komnaTubunaH ca 3akoHOM O puHaHcujckoMm obesbeherny —
yHanpehewe npaBHe U (PUHAHCUKjCKE CUIYPHOCTWU Yy M3BpLUaBawy obaBe3a y4yecHuka Ha
PMHAHCUCKOM TPXULLTY, M TO KakO Ha NOKarHOM TPXMULUTY Tako M Y NPEKOrpaHnYyHUM
TpaHcakumjama. NocrneamnyHo, oBe 3akoHCKe HOBUHE he gonpuHeTu nosehaky NUKBUAHOCTH
TPXULLTA, a8 CMakery KpeauTHOr pu3unka, pusmka NUKBMOHOCTU U OPYTUX BPCTa TPXMULLHMX
pusvka. Ha oBaj HauvH yHanpeguhe ce OO cafja HepasBUjeHUM CErMeHTU TpXuwTa u
NPOLUNPUTU KPYr ydyecHuka. Havme, jow yBeKk je HajpasBujeHnju CermMeHT dUHaHCWjcKor
TPXULITA HOBYAHO TPXMLUTE, U TO TPXULLTE HeocurypaHux npekoHohHux mehybaHkapckux
nosajMuua, Kao 1 4eo HOBYaHOr TpXuUwTa Ha kome HapogHa 6aHka Cpbuje cnpoBogm cBoje
MOHeTapHe onepauuje, [OOK OCTanu CermMeHTu crarHupajy. Hema wwupe ynoTtpebe
dunHaHcmjckor konatepana Hu y ogobpaBatkby Kpeauta, Tako Aa cy, unycrtpauuvje pagu, npema
ctawy Ha gaH 31. geuembpa 2017. roguHe, kpeantn BaHaka ob6e3beheHn roTOBMHCKUM
Aenosutuma nsHocunu 38.647 munuoHa avHapa (yvewwhe y ykynHum 6pyTo kpegutmuma 1,9%),
a kpeautn obesbeheHn xaptujama op BpegHoctn 132.613 munuoHa guHapa (ydewhe y



YKynHum 6pyTo Kpegutnma 6,5%). TpxuwTte gepmBaTa je HepasBujeHo je, npu Yyemy HapogHa
GaHka Cpbuje HacToju ga CBOjUM CBOM aykuuMjama noACTakHe pas3BOj [OepuBaTHUX
mehybaHkapckmx TpaHcakumja. MehybaHkapcko peno TpxuwTe Takohe je Hepa3BujeHo.

2. fla nn cy pasmatpaHe moryhHocTu aa ce npobnemu pewe n 6e3 goHoWeHa
3aKoHa?

Nmajyhn y Buay Oa cy npeanoxeHa pellera 3akoHCKa MaTepuja, XXerbeHu LUrbeBu
He Mory ce noctuhu 6e3 JoHoLeHa 3akoHa.

3. 3awTo je AOHOLWEeHe 3aKOHA Haj6osbM HauYMH 3a pellaBake npobnema?

OBa nutarba Huje Moryhe ypeauTu Ha ApyryM Ha4yMH 3aTo LUTO ce 3aKoHOM O cTevajy
ypehyjy ycnoBu n HauvH cripoBofewa cTeyaja Hag nNpaBHUM NMUMMa, a pagu KONeKTUBHOT
HamMupeha CTeuvajHuX nosepwunaua. 3aKkoOHOM Ce NPOMNUCYjy U CTeYvajHn pasnosn, NokpeTawe
N oTBapake CTeYajHor NoCTynKa — Ymje HacTynakwe Moxe OUTK pasnor 3a NPeBPEMEHN packng
yroBopa o dmHaHcujckom obes3beherny n Hammperwe noTpaxmBawa HeTupaweMm (close-out
netting).

4. Ha kora he 1 kako yTuuaTtu npeasoxeHa peluera?

MpenonoxeHa pelwerwa npeBacxogHo he yTuuatM Ha yvecHuke Ha PUHAHCKJCKOM
TPXUWTY — MponucaHe kateropuje cybjekata Koju MOry 3akibyuymBaTu Yropope O
dMHaHCMjckOM KonaTepany, OOHOCHO Apyre (OMHaHCUjCKe YroBope, Kao WTo cy 6aHke,
WMHBECTMLMOHA ApYLITBa, APYLWTBaA 3a ocurypawe u apyre gomahe n ctpaHe duHaHcujcke
nHctuTyumje. Ytuuahe n Ha HapogHy 6aHky Cpbuje y cnpoBofiery MOHETapHUX U OEBU3HUX
onepauuvja n Ha Penybnuky CpOujy y nocnoeuma ynpaeibaka jaBHUM AyroMm Yy nornegy
0be36ehera Behe npaBHe CUrypHOCTU Yy U3BpLUaBaky 00aBe3a hUXOBUX YTOBOPHUX CTpaHa
Mo OCHOBY (PMHAHCUjCKMX TpaHCcaKumja Koje ce yobuyajeHo 3akrbydyjy Ha OTC TpXuUwTy, Kao
LITO Cy peno onepauuje n Nocrnosn ¢ hMHaHCKU|CKUM gepuBaTuMa paan 3alTuTte of pusunka,
3aTuMM nocroBu ogobpaBana kpeguTa Ha 6asu konaTtepana v ap.

O edektuMa npegnoxeHnx mepa, NyTemMm K3BeLlTaja U HenocpedHe KoHTporne
oGaBrbara npegMeTHUX (UHAHCUCKNX TpaHCaKLmMja HagnexHu opraHm buhe 6rnarospemeHo
MHopMMCaHM Kako OM npaTmnn KpeTawa Ha (UHAHCKMCKOM TPXUWTY U MO noTpedbu
npegysvmanu ogrosopajyhe mepe.

Monasehn op Tora ga ce npeanoxeHuMm pelwewuma npegsuhajy ogpeheHe
cneunduUYHOCTN Y HaMUpPEHY NOTpaxrBaka NoBepunaua npema CTevajHUM OY>KHUUMMA, O
TUM nponucaHnm ocobeHocTuma Mopahe Aa BoAe payyHa M CTeuvajHu ynpaBHULM Y
npeaysvmarsy NpaBHUX pagkeM Y TOKY CTeYajHor NocTynka.

5. Koje he TpowkoBe npumeHa 3akoHa u3a3BaTu Kop rpahaHa v npuBpese,
noce6HO manux u cpeawunx npeayseha?

MpumeHa 3akoHa Hehe u3a3BaTU JoAdaTHE TPOLLKOBE KOju OM naganun Ha TepeT
rpahaHa n npuspesge.

6. [la nu cy no3uTUBHE nocneavue AoOHOWeHa 3aKoHa TakBe Aa onpaBaaBajy
TpowkKoBe Koje he oH ctBOpUTHU?

Hehe Ot gogaTHUX TPOLUKOBa AOHOLWEH-EM 3aKOoHa.

7. Oa nu ce 3aKkOHOM noAp)XaBajy CTBapake HOBUX NPUBpPEAHMX cybjekaTta Ha
TPXULITY U TPXKULLHA KOHKYpeHLuuja?

3akoHOM Huje npeaBuieHo cTBapare HOBUX NPUBPEOHNX cybjekaTa, anu ce herosum
OOHOWEeHwEeM CTBapajy MpeTnocTaBke 3a YyHanpehewe nocrnoBakka OBUX cybjekara,
nocrnelumBare TPXULLHE KOHKYpPEeHLUMje U LIMpY NOCNOBHY capafkwy npuepeaHux cybjekata
Ha nokanHoMm n mehyHapogHom TpxuwTy. CTora ce oyekyje npowmnpmBare Kpyra TPXULLIHUX
yyecHuKa, Kkoju Ou Hygunum caBpemeHuje, pasHOBPCHUje U MNOBOSbHUjE (PUHAHCKjcKe
npoussoge.



8. la nu cy cBe 3auMHTepecoBaHe CTpaHe uUMarne NPUIIMKY Aa ce u3jacHe O
3akoHy?

Y okBupy jaBHe pacnpase 0 HaupTy 3akoHa 0 domHaHcujckom 0b6e3behery (y aarbem
TekcTy: HaupT) npeseHTOBaHa Cy ICTOBPEMEHO M OCHOBHA peLlera n3MeHa 1 onyHa 3akoHa
O CTeyajy, Tako Ja Cy CBe 3aMHTepecoBaHe CTpaHe umarne Npunuky ga ce ynosHajy ¢ TUm
HOBMHaMa W [Ja ce O UCTUM u3jacHe. 3amHTepecoBaHe CTpaHe, yKIibydyjyhn rHaHcujcke
WHCTUTYUMje, noapxane cy npeanoxeHa pewewa, byayhm ga cy oHa 6asupaHa Ha
MehyHapoOHO Npu3HaTUM CTaHAapAvMMa Koje MpUMemyjy U HUXOBWU NOCIIOBHWU NapTepun Ha
pasBujeHUM TPXWUWTUMA. Y MNOCTYMNKy npunpeme, HaupT je OOCTaB/ibeH Ha MULLIbEHE W
HaONEeXHUM MUHUCTaAPCTBMMA M OPYrMM MHCTUTYUMjaMa, Kojuma je npyxeHa npunuka ga ce o
HEMY M3jacHe.

HapogHa 6aHka Cpbuje pasmoTpuna je cBe NpucTuriie KOMeHTape Ha TekcT HaupTta
W, y Besn ca pewewnma 3akoHa, carnegana MoOryhHoOCT HUXOBOr MHTerpucawa pagu
nobosblwana HaupTa v jeaaH geo npeasiora yrpaguna y TEKCT 3akoHa, Ymme cy npeasuheHa
3aKOHCKa peluena yHanpeheHa.

9. Koje he ce mepe TokoM npumeHe 3akoHa npeay3eTn ga 6u ce ocTBapuno oOHo
LUTO Ce AOHOLWeHweM 3aKkoHa HamepaBa?

MpeasuheHM 3aKOHCKUM peLlerMa CTBOPEHe Cy NpaBHe NpeTnocTaBke 3a nspagy
cTaHOapau30BaHUX OKBUPHUX yroBopa Ha (PMHAHCUCKOM TPXULUTY, YKIby4vyjyhn yroBope o
OTC gepusatunma (csonosu, dopBpagm, onuunje n ap.), Kao u apyrmx okBUPHUX GUHAHCUjCKNX
yroBopa, LTO je npema yobunyajeHOj MOCIOBHOj NPaKCK HAANEXHOCT CTPYKOBHUX yOpYXeHa.



