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Zakon
0 izmenama i dopunama
ZAKONA O TRZISTU KAPITALA

(“Sluzbeni glasnik RS”, broj 108/2016 od 29.12.2016. godine)

Clan 1.

U Zakonu o trzistu kapitala (,Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11 i 112/15), u ¢lanu 2. stav 1.
taCka 1) dodaju se podtac. (11) i (12), koje glase:

»(11) robni derivati su izvedeni finansijski instrumenti koji se odnose na robu, koji
moraju biti namireni u novcu, ili izuzetno fizi¢ki, ukoliko se njima trguje na regulisanom
trzistu, odnosno MTP;

(12) kreditni derivat na osnovu nastupanja statusa neispunjavanja obaveza (engl. credit
default swap) je vrsta kreditnog derivata kojim se pruzalac kreditne zastite obavezuje
da ¢e korisniku te zastite izmiriti gubitak u slu€aju neizmirenja obaveza duznika ili
nekog drugog ugovorenog kreditnog dogadaja, za Sta mu korisnik kreditne zastite placa
odgovaraju¢u naknadu;”.

Posle taCke 3) dodaje se tacka 3a), koja glasi:

»3a) referentna vrednost je svaka stopa, indeks ili brojka dostupna javnosti ili objavljena
koja se periodi¢no ili redovno utvrduje primenom formule na sledece vrednosti ili na
osnovu njih: vrednost jedne ili viSe vrsta osnovne imovine ili cena, ukljuujuci i
procenjene cene, stvarne ili procenjene kamatne stope ili druge vrednosti ili ankete, s
obzirom na koju se utvrduje iznos koji je potrebno platiti za neki finansijski instrument ili
vrednost finansijskog instrumenta;”.

Posle tacke 7) dodaju se tac. 7a), 7b) i 7v), koje glase:

.7a) roba je bilo koja roba zamenljive prirode koju je moguce isporuditi, ukljucujuéi
metale i njihove rude i legure, poljoprivredne proizvode i energiju;

7b) spot ugovor za robu je ugovor za isporuku robe kojom se trguje na spot trzistu, a
koja se isporuc¢uje odmah nakon §to je izvr§eno namirenje u novcu, i ugovor o isporuci
robe koji nije finansijski instrument, uklju€ujuéi terminski ugovor koji se namiruje fizicki;
7v) spot trziste je trziste robe na kome se roba prodaje za novac i odmah isporucuje
nakon $to je ugovor namiren u novcu i druga trziSta na kojima se ne trguje finansijskim
instrumentima;”.

Posle taCke 22) dodaje se tatka 22a), koja glasi:

.22a) mesto trgovanja je svako regulisano trziste, MTP ili OTC;”.

Posle tacke 37) dodaju se ta¢. 37a), 37b) i 37v), koje glase:

Axrivh



»37a) znacajna distribucija je inicijalna ili sekundarna ponuda hartija od vrednosti koja
se razlikuje od uobi€ajenog trgovanja kako u pogledu iznosa vrednosti ponudenih
hartija od vrednosti tako i u pogledu metode prodaje;

37b) stabilizacija je kupovina ili ponuda za kupovinu hartija od vrednosti ili transakcija
ekvivalentnim povezanim instrumentima koju sprovodi kreditna institucija ili investiciono
drustvo u kontekstu znacajne distribucije tih hartija od vrednosti isklju€ivo za potrebe
odrzavanja trziSne cene tih hartija od vrednosti tokom unapred odredenog perioda zbog
pritiska na prodaju tih hartija od vrednosti;

37v) program otkupa je trgovanje sopstvenim akcijama javnog akcionarskog drustva
koje ispunjava uslove za sticanje sopstvenih akcija propisane zakonom kojim se
ureduje poslovanje privrednih drustava, u slu€aju kada se sticanje vr$i na regulisanom
trziStu ili MTP, a ne putem ponude za otkup svim akcionarima;”.

Posle taCke 46) dodaje se tatka 46a), koja glasi:

,46a) lice koje profesionalno dogovara ili izvrSava transakcije je lice koje se
profesionalno bavi primanjem i prenosom naloga za finansijske instrumente ili
izvr§enjem transakcija finansijskim instrumentima;”.

Clan 2.
U ¢lanu 73. dodaje se stav 7, koji glasi:
,OQdredbe ovog poglavlja (¢l. 73—94.) primenjuju se i na:

1) spot ugovore za robu, Ciji predmet nisu produkti trgovanja na organizovanom trzistu
elektri€ne energije, prirodnog gasa, nafte i derivata nafte kada transakcija, nalog ili
postupak ima, ili ée verovatno imati, ili je u€injen u nameri da uti¢e na cenu ili vrednost
finansijskog instrumenta;

2) izvedene ugovore ili izvedene instrumente za prenos kreditnog rizika, kod kojih
zaklju€enje transakcije, ispostavljanje naloga, davanje ponude ili drugi postupci imaju ili
je verovatno da ¢e imati uticaj na cenu ili vrednost spot ugovora za robu, u slu€aju kada
ta cena zavisi od vrednosti finansijskog instrumenta;

3) postupke koji imaju ili je verovatno da ¢e imati uticaj na referentne vrednosti.”
Clan 3.
U ¢lanu 75. stav 5. menja se i glasi:

sinformacije iz stava 1. ovog ¢lana su informacije o taéno odredenim Cinjenicama ako
se njima ukazuje na niz okolnosti koje postoje ili za koje se razumno moze ocekivati da
¢e postojati, ili na dogadaj koji se dogodio ili se razumno moze ocekivati da ¢e se
dogoditi, kada su dovoljno specificne da omoguée zaklju€ivanje o moguéem uticaju tog
niza okolnosti ili dogadaja na cene finansijskih instrumenata, povezanog izvedenog
finansijskog instrumenta ili povezanih spot ugovora za robu.”

Clan 4.
Posle ¢lana 78. dodaje se ¢lan 78a, koji glasi:
,Clan 78a

Sama cinjenica da pravno lice poseduie ili je posedovalo insajderske informacije ne
podrazumeva da je to lice koristilo te informacije u trgovanju, odnosno da je trgovalo na
osnovu insajderskih informacija, ukoliko je to pravno lice uvelo, sprovodilo i odrzavalo
primerene i delotvorne unutradnje mehanizme i postupke kojima se spreava
Zloupotreba insajderskih informacija.

Unutra$nji mehanizmi i postupci kojima se spre€ava zloupotreba insajderskih
informacija su takvi da se njima osigurava da nijedno fizi¢ko lice koje je u ime pravnog
lica donelo odluku o sticanju ili otudenju finansijskih instrumenata na koje se odnose
informacije, niti bilo koje drugo fizi¢ko lice koje je moglo uticati na tu odluku, nije
posedovalo insajderske informacije, odnosno da nije podstaklo, dalo preporuku ili na
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drugi nacin uticalo na fizi€ko lice koje je u ime pravnog lica odlucilo o sticanju ili
otudenju finansijskih instrumenata na koje se te informacije odnose.”
Clan 5.

U ¢lanu 79. stav 4. zapeta i reci: ,tokom odgovarajuéeg vremena,” briSu se, a posle
reci: ,objavljuje” dodaju se redi: ,i da ucini iste dostupnim najmanje pet godina od dana
objavljivanja”.

Clan 6.
U ¢lanu 83. stav 3. posle reci: ,predmetnom spisku” dodaju se zapeta i reci: ,datum i
vreme kada je to lice steklo pristup insajderskim informacijama”.

Clan 7.
U ¢lanu 84. stav 5. posle tacke 7) dodaju se tac. 7a) i 7b), koje glase:

»7a) zalaganje ili pozajmljivanje finansijskih instrumenata od strane ili u ime lica koje
obavlja duznosti rukovodioca ili lica povezanog sa tim licem, kako je navedeno u st. 1. i
2. ovog Clana;

7b) transakcije koje su izvrSila lica koja u okviru svog posla dogovaraju ili izvrSavaju
transakcije ili neko drugo lice u ime lica koje obavlja duznosti rukovodioca ili lica koje je
povezano sa tim licem, kako je navedeno u st. 1. i 2. ovog ¢lana, ukljuc€ujuéi slu€ajeve
kada se koristi diskreciono pravo;”.

Clan 8.
Posle ¢lana 84. dodaju se nazivi €l. 84a i 84b i ¢l. 84a i 84b, koji glase:

.Period zabrane trgovanja za lice koje obavlja duznosti
rukovodioca

Clan 84a

Licu koje obavlja duznosti rukovodioca kod izdavaoca zabranjeno je da vrsSi transakcije
za sopstveni racun ili za racun treceqg lica, neposredno ili posredno, u vezi sa
vlasnickim ili duzni¢kim hartijama od vrednosti tog izdavaoca, ili drugim finansijskim
instrumentima koji su sa njima povezani, tokom perioda od 30 dana pre objave
godis$njeg, polugodis$njeg ili kvartalnog finansijskog izvestaja koje je izdavalac u obavezi
da objavi u skladu sa odredbama ¢€l. 50, 52. i 53. ovog zakona.

Izdavalac moze dati pisanu saglasnost licu koje obavlja duznost rukovodioca kod
izdavaoca da trguje za sopstveni racun ili za racun treceg lica tokom perioda zabrane
trgovanja ako postoje vanredne okolnosti koje zahtevaju hitnu prodaju akcija ili zbog
znacaja predmetnog trgovanja za transakcije u vezi sa programom otkupa akcija od
strane zaposlenih i u slicnim slu¢ajevima.

Komisija blize propisuje okolnosti u kojima izdavalac mozZe odobriti trgovanje tokom
perioda zabrane trgovanja, uklju¢ujuci okolnosti koje bi se smatrale vanrednim i vrste
transakcija koje bi opravdale odobrenje za trgovanje.

Istrazivanja trzista
Clan 84b

IstraZivanje trziSta obuhvata saopstavanje informacija jednom ili viSe potencijalnih
investitora pre transakcije, kako bi se procenio interes potencijalnih investitora za
mogucu transakciju i njene uslove, kao $to je potencijalni obim ili cena, od strane:

1) izdavaoca;

2) prodavca finansijskog instrumenta na sekundarnom trzistu u tolikoj koli€ini ili
vrednosti da se transakcija razlikuje od redovnog trgovanja i uklju€uje nacin prodaje koji
se zasniva na prethodnoj proceni interesa od strane potencijalnog investitora;

3) treceq lica koje deluje u ime ili za racun lica iz ta¢. 1) i 2) ovog stava.

Istrazivanje trzista takode predstavlja i objavljivanje insajderskih informacija licima koja
imaju pravo na te hartije od vrednosti od strane lica koja nameravaju da daju ponudu za
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preuzimanje akcija ili sprovedu spajanje drustava, ukoliko su kumulativno ispunjeni
slededi uslovi:

1) da su informacije potrebne kako bi omogucile licima koja imaju pravo na te hartije od
vrednosti da odlu¢e o tome jesu li spremna da ponude svoje hartije od vrednosti na
prodaju;

2) da je za odluku o ponudi za preuzimanije ili spajanje drustava u razumnoj meri
potrebna namera lica da prodaju svoje hartije od vrednosti.

Ucesnik na trzistu koji vrSi objavljivanje pre sprovodenja istrazivanja trzista posebno
uzima u obzir hoce li istraZivanje trzista ukljuciti objavljivanje insajderskih informacija, i
o tome sastavlja i azurira pisanu evidenciju koju na zahtev dostavlja Komisiji.

Ova obaveza primenjuje se na svako objavljivanje informacija neprekidno tokom
istrazivanja trzista.

Objavljivanje insajderskih informacija kod istrazivanja trzista ne predstavlja zloupotrebu
trziSta, ukoliko u€esnik na trzistu koiji vrsi objavljivanje insajderskih informacija pre
objavljivanja:

1) pribavi pristanak lica koje je u€estvovalo u istrazivanju trzista za primanje
insajderskih informacija;

2) obavesti lice koje je u€estvovalo u istrazivanju trziSta da mu je zabranjeno da
upotrebi te informacije, ili pokusa da ih upotrebi, tako da stekne ili otudi finansijski
instrument na koji se te informacije odnose, za sopstveni racun ili za racun treceg lica,
posredno ili neposredno;

3) obavesti lice koje je u€estvovalo u istrazivanju trziSta da mu je zabranjeno da te
informacije upotrebi, ili pokusa da ih upotrebi tako da povuce ili izmeni nalog koji je veé
ispostavljen i u vezi je sa finansijskim instrumentom na koji se te informacije odnose;

4) obavesti lice koje je uestvovalo u istrazivanju trzidta da je duzno da ¢uva dobijene
informacije kao poverljive.

Ucesnik na trzistu koji vr8i objavljivanje informacija sastavlja i vodi evidenciju svih
informacija koje su date licima koja su u€estvovala u istrazivanju trzista, identitet
potencijalnih investitora kojima su informacije objavljene, kao i pravnih i fizi¢kih lica koja
deluju u ime potencijalnih investitora i datum i vreme svakog objavljivanja.

Kada informacije objavljene tokom istrazivanja trzista prestanu da budu insajderske
informacije u skladu sa procenom ucesnika na trzistu koji vrSi objavljivanje, taj uéesnik
8to je pre moguce o tome obavestava lica iz stava 6. ovog €lana, a evidenciju o tome
dostavlja Komisiji.
Nezavisno od odredaba ovog ¢lana, lice koje je u€estvovalo u istrazivanju trziSta samo
procenjuje da li poseduje insajderske informacije, kao i kada prestaje da ih poseduje.
Ucesnik na trzistu koji vr8i objavljivanje Cuva evidenciju iz ovog ¢lana u periodu od
najmanje pet godina.
Blize uslove i nacin istraZivanja trzista i vodenja evidencija u smislu ovog ¢lana,
propisuje Komisija.”

Clan 9.
U ¢lanu 85. stav 1. tacka 1) podtac. (1) i (2) posle reci: finansijskih instrumenata”
dodaju se redi: ,ili povezanog spot ugovora za robu”.
U tacki 3) tacka na kraju zamenjuje se tackom i zapetom.
Dodaje se tacka 4), koja glasi:
»4) prenosenje laznih ili obmanjujucih informacija ili davanje laznih ili obmanjujuéih
osnovnih podataka u odnosu na referentnu vrednost kada je lice koje je prenelo
informaciju ili dalo osnovni podatak znalo ili trebalo da zna da su oni lazni ili
obmanjujudi, ili bilo koji drugi postupak kojim se manipuliSe izraCunavanjem referentne
vrednosti.”
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U stavu 3. tacka 2) reci: ,pred zatvaranje trgovanja radi dovodenja investitora u
zabludu” zamenijuju se rec¢ima: ,na pocetku ili pred kraj trgovackog dana, koja ima ili bi
mogla imati obmanjujuci uticaj na investitore koji donose odluke na osnovu objavljenih
cena, ukljuCujuci poc€etne ili cene na zatvaranju”.

Clan 10.
U ¢lanu 93. dodaje se stav 10, koji glasi:

.Komisija moze da zahteva od sudije za prethodni postupak da donese nalog da se
Komisiji obezbedi dostavljanje postojecih zapisa telefonskih poziva, razmene podataka
koje poseduju investiciona drustva, kreditne institucije i druga lica nad kojima Komisija
vr§i nadzor i za koja postoje osnovi sumnje da su izvrsila povrede odredaba ovog
zakona o zabrani zloupotrebe na trzistu.”

Clan 11.
U ¢lanu 94. stav 4. menja se i glasi:

~Komisija informiSe javnost o izreCenim nadzornim merama u vezi sa kréenjem
odredaba poglavlja VI - ZLOUPOTREBE NA TRZISTU ovog zakona, odmah nakon
obavestenja lica na koju se odluka o izricanju mere odnosi.”

Dodaju se st. 5. i 6, koji glase:

-Komisija objavljuje podatke o vrsti i prirodi povreda odredaba ovog zakona, a blize
uslove u vezi sa objavljivanjem tih podataka Komisija propisuje podzakonskim aktom.

Odluke objavljene u skladu sa ovim ¢lanom bice dostupne javnosti na internet stranici
Komisije najmanje pet godina od dana njihovog objavljivanja.”

Clan 12.
U ¢lanu 122. dodaje se stav 3, koji glasi:

,Odredbe st. 1. i 2. ovog ¢lana ne primenjuju se na izdavaoce iz ¢lana 2. stav 1. tacka
38) podtacka (3) ovog zakona, a Cije se duznike hartije od vrednosti isklju€uju sa
regulisanog trzisSta, odnosno MTP u skladu sa aktima organizatora trzista.”

Clan 13.
U ¢lanu 275. posle stava 4. dodaje se novi stav 5, koji glasi:

~Ukoliko je subjekt nadzora fiziCko lice koje je izvrsilo povredu odredaba poglavlja VI -
ZLOUPOTREBE NA TRZISTU, Komisija ¢e prilikom odmeravanja nov€ane kazne iz
stava 4. ovog €lana uzeti u obzir i vrednost obavljene transakcije, vrednost pribavljene
imovinske Koristi, vrednost izmakle koristi ili izbegnutog gubitka nastalog usled
utvrdenih povreda, s tim da maksimalni iznos nov€ane kazne ne moze biti veéi od
koristi pribavljene zloupotrebom na trzistu.”

Dosadasnji st. 5—11. postaju st. 6-12.
Clan 14.

U ¢lanu 281. stav 2. reci: ,,od jedne do osam godina i nov€anom kaznom” zamenjuju se
re¢ima: ,od tri do osam godina”.

Dodaje se stav 3, koji glasi:

»Za pokusaj dela iz stava 1. ovog ¢lana kazniée se.”
Clan 15.

U ¢lanu 282. dodaje se stav 5, koji glasi:

»Za pokusaj dela iz stava 1. ovog ¢lana kaznice se.”
Clan 16.

U ¢lanu 284. stav 1. dodaje se tacka 15), koja glasi:

,15) ne obavestava u vezi sa insajderskom informacijom, odnosno suprotno odredbama
¢l. 79, 80, 81, 82. i 83. ovog zakona.”

Clan 17.
U ¢lanu 290. stav 1. tacka 10) briSe se.
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Clan 18.

Posle ¢lana 290. dodaje se ¢lan 290a, koji glasi:
,Clan 290a

Nov¢anom kaznom od 5.000 do 150.000 dinara kazni¢e se za prekrsaj lice iz ¢lana 84.
st. 1.1 2. ovog zakona ako ne obavestava na nacin predviden odredbama ¢lana 84.
ovog zakona.”

Clan 19.
Postupci koji su zapocCeti pred Komisijom za hartije od vrednosti do dana stupanja na
snagu ovog zakona okoncace se u skladu sa odredbama Zakona o trzistu kapitala
(,Sluzbeni glasnik RS”, br. 31/11i 112/15).

Clan 20.
Komisija za hartije od vrednosti je duZzna da uskladi svoje akte sa ovim zakonom u roku
od 30 dana od dana njegovog stupanja na snagu.

Clan 21.

Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u ,Sluzbenom glasniku
Republike Srbije”.
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