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Postovani,
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| vrijednosti za 2015. godinu. Takode, navedeni Program rada Vam dostavljamo u
elektronskoj formi na CD-u.
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I KOMISIJA ZA HARTIJE OD VRIJEDNOSTI

Komisija za hartije od vrijednosti je zakonom ustanovijeno nezavisno
regulatorno tijelo osnovano radi uredivanja i nadzora izdavanja hartija od
vrijednosti i njihove trgovine u skladu sa medunarodnim pravilima i
principima Medunarodne organizacije komisija za hartije od vrijednosti
(10SC0), pravnim okvirom Evropske Unije u ovoj oblasti (EU Acquis) i
pravilima Evropskeg nadleZnog organa za hartije od vrijednosti i trZiSta
(ESMA).

Komisija za hartije od vrijednosti (u daljem tekstu: Komisija) se zalaZe za
ostvarivanje vizije moderne regulacije trZiSta kapitala sa precizno
definisanim ciljevima:

1. podsticanje postenog, efikasnog i transparentnog trZiSta kapitala u
cilju zastite investitora u hartife od vrijednosti i smanjenja sistemskog
rizika;

2. requlisanje emisija hartija od vrijednosti i poslovanja sa tim hartijama;

3. vrienje nadzorne funkcije nad trZistem kapitala;

4. edukacija uesnika na trZistu kapitala;

5. informisanje javnosti o trendovima I razvoju trZista kapitala;

6. razvoj internih strateskih kapaciteta [ organizacione efikasnosti .

Komisija vr$i kontinuiran nadzor nad poslovanjem lica I drustava koja
profesionalno trguju hartijama od vrijednosti, sa ciljem da promovise i
podstice visoke standarde zastite investitora i integriteta trZista.

Komisija je punopravni ¢lan 10SCO-a, a takode I potpisnik multilateralnog
Memoranduma o saradnji i medusobnom razumijevanju kojim se priznaje
kapacitet Komisije za ravnopravnu saradnju i razmjenu informacija izmedu
¢lanica 10SCO. Pored toga, Komisija je potpisnik Memoranduma o
razumijevanju i razmjeni informacija sa regulatorima iz regiona i potpisnik
je Memoranduma o saradnji i razmjeni podataka u oblasti sprjecavanja
pranja novca i finansiranja terorizma.
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PROGRAM RADA ZA 2015. GODINU

Regulatorni okvir i praksa trZista kapitala u Crnoj Gori visoko su ocijenjeni od
strane [10SCO-a, sa aspekta primjene najbolje medunarodne prakse i
medunarodnih standarda. Uz tu ocjenu, regulatorni sistem je bio predmet
analize 1 istraZivanja od strane [05C0-a. Medunarodni tim I0SCO je
istraZivao i potvrdio da je na trZiStu kapitala implementiran regulatorni
sistem koji ispunjava kriterijume A liste, u grupi od 50 zemalja, Ciji
regulatorni sistem u potpunosti ispunjava zahtjeve o razmjeni informacija,
¢ime je dobijena pozitivna ocjena sposobnosti kreiranja potrebnih podataka,
upotrebe, Cuvanja i razmjene u svrsi profesionalnog obavljanja posla.

Komisija za hartije od vrijednosti Crne Gore je, od strane Evropskog
nadleZnog organa za hartije od vrijednosti i trZista, prihvadena za potpisnicu
Memoranduma o saradnji u oblasti alternativnih investicionih fondova. Cilj
potpisivanja Memoranduma je unaprjedenje saradnje, razmjene informacija i
iskustava vezanih za nadzor alternativnih investicionih fondova, uz
5 sprovodenje pravila o povjerljivosti i razmjeni informacija koja se primjenjuju
: na nadlazne organe EU, ESMA-u i Evropski savjet za sistemski rizik (ESRB). |
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Dosadasnje funkcionisanje institucija trZista hartija od vrijednosti pokazalo
Je da su propisi i institucije uspostavljeni u skladu sa potrebama trZista, da su
sistemi i komponente prilicno uhodani i da predstavljaju dobru osnovu za
dalji razvoj trzZista.

U obavljanju poslova utvrdenih zakonom, Komisija je samostalna i nezavisna
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i odgovorna za svoj rad Skupstini Crne Gore. Komisija se sastoji od pet
Clanova: predsjednika, zamjenika predsjednika i tri clana Komisije. Komisiju
imenuje Skupstina na prijedlog Vlade Crne Gore.

Ukupan broj zaposlenih u Komisiji je 30, (ukljulujuci i ¢lanove Komisije),
rasporedenih u Sest organizacionih jedinica, kojim rukovode ¢lanovi Komisije
i sekretar.

Sektor trzista hartija od vrijednosti obavlja posiove I zadatke koji se prije
svega odnose na licenciranje ucesnika na trZistu kapitala, kao i njihovu
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posrednu i neposrednu kontrolu i kontrolu u dijelu sprecavanja pranja novca
i finansiranja terorizma.

Sektor investicionih i penzionih fondova obavlja poslove licenciranja
investicionih i dobrovoljnih penzionih fondova, kao i njihovu posrednu i
neposrednu kontrolu.

Sektor korporativnih aktivnosti vrsi obradu i pripremu prijedloga za
evidentiranje emisija hartija od vrijednosti, vodi registar odobrenih emisija i
vrsi kontrolu postupka emisije hartija od vrijednosti.

Sektor za razvoj i saradnju obavlja poslove koje se odnose na unaprjedenje
regulatornog i institucionalnog okvira za funkcionisanje trZista kapitala i
istraZivanje, analize i projekcije razvoja trzista.

Kabinet predsjednika vrsi strucne analiticke i administrativne poslove za
potrebe predsjednika i Komisije.

Sekretarijat Komisije obavlja administrativno-tehnicke i operativno-tehnicke
poslove neophodne za efikasno poslovanje Komisije.

U skladu sa Zakonom, Komisija vodi sljedece registre:

- registar emitenata hartija od vrijednosti;

- registar datih i poniStenih odobrenja za javnu ponudu hartija od
vrijednosti;

- registar odbijenih zahtjeva za davanje odobrenja za javnu ponudu
hartija od vrijednosti;

- registar datih, suspendovanih i oduzetih dozvola za rad;

- registar odbijenih zahtjeva za davanje dozvole za rad;

- registar fizi¢kih lica koja profesionalno obavljaju poslove sa hartijama
od vrijednosti;

- druge registre i evidencije.

. WWW.SCMN.ME | Stranas
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I 1. REALIZACIJA OSNOVNIH PLANIRANIH AKTIVNOSTI U 2014. GODINI

1. Komisija je usvojila Nacrt Zakona o trZistu kapitala kojim se u
crnogorsko zakonodavstvo prenosi EU regulativa iz ove oblasti,
definiu pitanja emisije hartija od vrijednosti, sekundarno trgovanje,
licenciranje ucesnika na trZiStu, berze, centralnog registra,
objavljivanje  finansijskih  podataka, @ zabrana  prevarnih,
manipulativnih i drugih nedozvoljenih radnji, nadleZnosti Komisije
za hartije od vrijednosti i dr;

2. U skladu sa Generalnim planom kontrola za 2014. godinu,
Komisija je redovne vrsila neposredne i posredne kontrole lica i
drustava kojima izdaje dozvolu za obavljanje posiova sa hartijama od
vrijednosti;

3. Komisija je nastavila pracenje realizacije Plana integriteta koji
predstavlja skup mjera pravne i faktiCke prirode kojima se
sprjecavaju i otklanjaju mogudi i stvarni rizici koji mogu uticati na
zakonito, efikasno, ekonomicCno, efektivno i profesionalno
funkcionisanje Komisije i pogodovati nastanku i razvoju korupcije i
ostalih zloupotreba;

4. Realizovan je Plan obuke zaposlenih kojim je uspostavljen trajan
sistem struCnog osposobljavanja i usavrSavanja zaposlenih u cilju
sticanja novih znanja i vjeStina neophodnih za li¢ni i profesionalni
razvoj i predstavlja klju¢ni uslov za razvoj ljudskih potencijala, a
time i povecanje rezultata i kvaliteta rada;

5. Komisija je realizovala TAIEX program ekspertske pomo¢i u izradi
podzakonskih akata u skladu sa EU regulativom, €iji je cilj bio
pruZzanje tehnicke pomodéi Komisiji u izradi podzakonskih akata,
neophodnih za sprovodenje Zakona o investicionim fondovima;

9 i ' S WWW.SCMN.ME
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6. U skladu s realizacijom preuzetih obaveza u okviru EU projekta
~Podrika implementaciji antikorupcijske strategije i akcionog plana“
Komisija za hartije od vrijednosti je realizovala i uspostavila
automatsku razmjenu podataka sa Komisijom za spreCavanje sukoba
interesa.

7. Komisija je organizovala Skolu za edukaciju i licenciranje brokera,
dilera i investicionih menadzZera.




2. PLAN AKTIVNOSTI U 2015. GODINI

. Nastavak usaglasavanja propisa sa propisima EU u skladu sa
unutradnjim potrebama, procesom EU integracija i Sporazumom o
stabilizaciji i pridruzivanju;

. UceS¢e u aktivnostima vezanim za usvajanje Zakona o trzistu
kapitala i izrada podzakonskih akata vezanih za implementaciju
ovog Zakona;

. Unaprjedenje Kkorporativhog upravljanja putem jaCanja prava
akcionara;

. Nastavak unaprjedenja transparentnosti finansijskog
izvjeStavanja putem Kkontrole dostavljanja finansijskih izvjestaja
emitenata hartija od vrijednosti i njihovog objavljivanja na internet
stranicama Komisije;

. Unaprjedenje finansijske pismenosti usmjerene na popularizaciju
finansijskih znanja i otklanjanje nedostataka u razumijevanju
osnovnih nacela dobrog finansijskog odlucivanja;

. Sprovodenje kontrola u skladu sa Generalnim planom kontrola za

2015. godinu ¢iji je cilj unaprjedenje finansijske discipline;

. Nastavak implementacije podzakonskih akata Zakona o
investicionim fondovima;

' ' WWW.SCMN.ME ,




3. OSNOVE PROGRAMA RADA

Program rada Komisije za hartije od vrijednosti, temelji se na:

Procesu integracije u EU;

Sporazumu o stabiliiaciji i pridruZivanju;
Pretpostavkama utvrdenim ekonomskom politikom Vlade
Gore;

Generalnom planu kontrola;

Internoj strategiji razvoja;

Internoj strategiji za upravljanje rizicima;
Komunikacionoj strategiji;

Planu integriteta;

Programu obuke zaposlenih;

Sopstvenim iskustviiita u periodu od osnivanja;

Procjeni ostvarenog nivoa razvoja ufesnika na trzi$tu kapitala;

Crne

Oéekivanom trendu stanja na trziStima kapitala u medunarodnim

okvirima.
Sporazumima o saradnji;

UéeS¢u u projektima drugih organa i organizacija.

LWwww Strang9
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4. PROCES INTEGRACIJA U EU I SPORAZUM O STABILIZACIJI I
PRIDRUZIVANJU

Nacionalni plan za integraciju u Evropsku Uniju (EU) i Sporazum o
stabilizaciji i pridruZivanju predstavljaju osnovu za preduzimanje
aktivnosti na usaglaSavanju propisa iz ove oblasti sa propisima EU. Kroz
ovaj proces se vrsi implementacija standarda i prakse poslovanja od strane
zaposlenih u Komisiji, kojima ¢e obavljanje regulatorne i nadzorne funkcije
biti uskladeno sa praksom zemalja EU.

Komisija ima aktivno ucesce u procesu pridruZivanja EU u okviru sljedecih
oblasti:

- 4. Sloboda kretanja kapitala;

- 6. Privredno pravo;

- 9. Finansijske usluge;

- 17. Ekonomska i monetarna unija.

U okviru ovog procesa Komisija redovno ispunjava obaveze i ucestvuje u
radu pregovarackih grupa, Pododbora za ekonomska i finansijska pitanja i
statistiku i Odbora za unutrasnje trZiste i konkurenciju.

Prema IzvjeStaju Evropske komisije o napretku Crne Gore za 2013. godinu,
ostvaren je odredeni napredak u oblasti finansijskih usluga, pri ¢emu su
potrebni dodatni napori za harmonizaciju i implementaciju pravne
tekovine EU. U cjelini posmatrano, ostvaren je umjeren napredak u stepenu
uskladenosti.

Aktivnost: Usaglasavanje propisa sa propisima EU
Rok: Kontinuirano




r 5. KORPORATIVNE AKTIVNOSTI

l 5.1. UNAPRJEDENJE KORPORATIVNOG UPRAVLJANJA

Korporativno upravljanje je sistem upravljanja i kontrole kompanija.
Struktura Kkorporativhog upravljanja odreduje raspodjelu prava i
odgovornosti izmedu razli¢itih u€esnika u kompaniji, isticu¢i pravila i
postupke za donoSenje odluka u vezi sa poslovanjem kompanije. Ovako
postupajuci, kompanija obezbijeduje strukture putem kojih se postavljaju
cilievi kompanije i sredstva za ostvarivanje ovih ciljeva 1 monitoring
poslovanja.

Sistem korporativnog upravijanja u Crnoj Gori postavljen je Zakonom o
privrednim drudtvima i Zakonom o hartijama od vrijednosti. Tim propisima
je uspostavljen osnovni okvir korporativnog upravljanja u Crnoj Gori i
omoguceno je ostvarivanje principa korporativnog upravljanja, i to:

e Siguran metod registracije viasni3tva;

¢ Prodaja ili prenos akcija;

¢ Blagovremeno i redovno informisanje o kompaniji;

o Pravo naute$ée i pravo glasa na skup5tini akcionara;
¢ Pravo na izbor ¢lanova organa upravljanja;

¢ Pravo na ule3c¢e u dobiti kompanije;

¢ Jednak tretman svih akcionara;

¢ Objavljivanje informacija i transparentnost.

Aktivnost: Unaprjedenje korporativnog upravljanja putem jacanja
prava akcionara
Rok: Kontinuirano

£ | Stana1z. o
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I5.2. FINANSIJSKO IZVJESTAVANIE EMITENATA

Emitenti hartija od vrijednosti sa¢injavaju i dostavljaju Komisiji kvartalne i
godisnje izvjeStaje, u pisanom i elektronskom obliku, na obrascima koje
utvrduje Komisija i koji su objavljeni na internet stranicama Komisije.

Emitenti hartija od vrijednosti dostavljaju:

- tromesjecni izvjestaj;

- Sestomjesecni izvjestaj;

- devetomjesecni izvjestaj;
- godilnji izvjestaj;

- revizorski izvjestaj.

Baza finansijskih izvjeStaja na internet stranicama Komisije sadrzi oko
4.600 finansijskih izvjestaja, pri ¢emu se vrsi svakodnevno azuriranje.

1. Komisija ¢e i u toku 2015. godine vrSiti kontrolu dostavljanja
finansijskih izvjeStaja emitenata hartija od vrijednosti, i u skladu sa
zakonskom obavezom obavijestiti nadleZne institucije ako utvrdi da
postoje elementi prekrsiaja.

2. U skladu sa Pravilima o sadrzaju, rokovima i nacinu objavljivanja
finansijskih izvjeStaja emitenata hartija od vrijednosti, na internet
stranicama Komisije ¢e biti objavljeni svi dostavljeni finansijski

g
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izvjestaji.

Aktivnost: Kontrola dostaviljanja finansijskih izvjestaja
' Rok: Kvartalno

Aktivnost: Objavijivanje finansijskih izvjeStaja na internet stranicama
Komisije
Rok: Kontinuirano

SRERTERL




r 6. EDUKATIVNA FUNKCIJA

I 6.1. FINANSIISKA PISMENOST

Finansijska trzi$ta su se znacajno transformisala i promijenila tokom
poslednjih deset godina.

Razvoj komunikacionih i IT tehnologija promijenio je cjelokupan sistem i
pravac industrije finansijskih usluga, ukljucujuc¢i banke, osiguravajuce kuce,
berze, i druge pruzaoce usluga.

I pored ¢injenice da su informacije sve vie dostupne, istraZivanja pokazuju
da se korisnici finansijskih usluga i dalje bore sa problemom finansijske
pismenosti.

Sada$nja finansijska i ekonomska kriza ukazala je na potrebu jacanja
koordinacije razli¢itih politika i aktivnosti radi postizanja stabilnosti
finansijskog i ukupnog ekonomskog sistema

Fokus nase aktivnosti ¢e prvenstveno biti na ufenicima i studentima, uz
mogucnost Sirenja i na druge ucesnike u finansijskom Zivotu.

Oc¢ekivani efekat ove aktivnosti nece biti kvantitativnho mjerljiv. Ipak,
finansijska pripremljenost mladih je bitna za njihovu dobrobit i od vitalne
vaznosti za naSu ekonomsku budu¢nost. Mladi ljudi moraju da poboljSaju
svoja finansijska znanja kako bi bili u boljoj poziciji da donose dobre
investicione odluke tokom svog Zivota.

Aktivnost: Unaprjedenje finansijske pismenosti

Rok: Kontinuirano
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§6.2. STRATEGIJA RAZVO]JA FINANSIJSKE EDUKACIJE POTROSACA

Komisija ¢e nastaviti rad na realizaciji Strategije razvoja finansijske
edukacije potrosaca. Osnovni cilj ove strategije je povelanje nivoa
razumijevanja (znanja i informacija) javnosti o trZiStu kapitala, njegovom
funkcionisanju i radu, o razli¢itim vrstama proizvoda/investicija,
ukljucujuci dobrovoljne penzione fondove i rizik koji oni povlace i o ulozi
regulatornog organa u stabilnost trzita,

Povecana svjesnost i kompetentnost gradana ¢e se pozitivno odraziti na
njihov potencijal kao investitora (i uopste kao potro$aca finansijskih
proizvoda) da adekvatno traZe, pronadu i obrade informacije koje se ti¢u
trziSta kapitala, tako da mogu osigurati njihove licne potrebe i potrebe
njihove porodice.

Da bi se povefao nivo svjesnosti o informacijama, Strategija predocava
izradu efikasnih i efektivnih mjera da bi se Siroj javnosti osiguralo pruzanje
nepristrasnih, tafnih i lako dostupuih informacija ¢ trziStu kapitala i o

pravima investitora. Lak pristup relevantnim informacijama ¢e omoguciti
pojedincima da donesu odluke vezane za njihovu finansijsku situaciju i da
" razumiju i ostvare svoja prava.

., Odabrane aktivnosti finansijske edukacije su predofene da bi omogudile

ciljnim grupama da poboljsaju svoje razumijevanje o funkcionisanju trzista

kapitala, karakteru investicija, ulozi regulatora i drugih institucija trzista
kapitala.

Aktivnost: Nastavak realizacije Strategije razvoja finansijske edukacije
potrosaca

Rok: Kontinuirano
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§6.3. EDUKACIA UCESNIKA NA TRZISTU KAPITALA

Novi zahtjevi u oblasti regulacije trzista kapitala nesumljivo zahtjevaju
promjene u stilu, metodi i nadinu rada, znatno temeljnije poznavanje i
pracenje uslova na trzistu kapitala, visokostruéne i kompetentne ucesnike
na trzistu.

Tehnologki napredak je transformisao nacin rada, a posebno nacin
komunikacije, i doprinio brZoj razmjeni informacija, efikasnijem i
transparentnijem radu. U uslovima u kojima su promjene postale pravilo,
usavrsavanje i osposobljavanje mora biti kontinuirano.

U okviru svoje funkcije Komisija ¢e organizovati edukaciju utesnika na
trzistu kapitala.

Imajuéi u vidu transformaciju investicionih fondova, posebna paZnja ¢e biti
usmjerena na edukaciju i licenciranje u oblasti upravljanja otvorenim i
zatvorenim investicionim fondovima.

UsavrSavanje ucesnika na trZiStu kapitala omogucice primjenu nacela i
praksu dobrog poslovanja prema najboljim evropskim standardima.

Edukacija u¢esnika na trzistu ¢e se vrsiti putem:

- obuke za licenciranje lica za zvanje broker, diler, investicioni
menadZer investiciong fonda i investicioni menadzZer dobrovoljnog
penzionog fonda;

- objavljivanja informacija na internet stranicama Komisije;

- izrade zajednickih publikacija;

- obuka za primjenu novih zakonskih rjeSenja i sl.

Aktivnost: Edukacija ucesnika na trZiStu kapitala

Rok: Kontinuirano
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I 7. NADZORNAITKONTROLNA FUNKCIJA

Komisija je usvojila Generalni plan kontrola za 2015. godinu diji je cilj
racionalno i ekonomicno upravljanje resursima, prije svega kadrovskim i
materijalnim, u cilju postizanja produktivnih rezultata i prepoznavanja
odredenih tema za kontrole na osnovu rizika koji nastaju u razvoju
ukupnog finansijskog trzista.

Prema Generalnom planu kontrola za 2015. godinu, udesnici na trzistu
kapitala su rasporedeni u sljedece kategorije:

- ovlaSéeni ucesnici (brokersko- dilerska drustva);

- berza;

- Centralna Depozitarna Agencija;

- investicioni fondovi (otvoreni i zatvoreni) i drustva za upravljanje
investicionim fondovima;

- dobrovoljni penzioni fondovi i drustva za upravljanje dobrovoljnim
penzionim fondovima;

- kastodi banke;

- depozitari;

- emitenti hartija od vrijednosti.

U opstem smisly, nadzorom ucesnika na trZiStu provjerava se usaglasSenost
poslovanja ufesnika na trZistu hartija od vrijednosti sa zakonskom i
podzakonskom regulativom u ovoj oblasti.

Efikasan sistem nadzora zahtijeva da stru¢ni saradnici u Komisiji razviju i
oCuvaju temeljno razumijevanje poslovanja individualnih udesnika na
trziStu, njihovih grupa i trziSta u cjelini, fokusiraju¢i se na efikasno
funkcionisanje trzista, sprijeCavanje sistemskog rizika, zastitu investitora,
stabilnost finansijskog sistema, transparentnost i ¢uvanje poslovne tajne.

U skladu sa Pravilima o kontroli poslovanja sa hartijama od vrijednosti ("SI
list RCG", br. 28/07 i "Sl. list CG", 19/12) Komisija vrSi neposredne i
posredne kontrole lica i druStava kojima izdaje dozvolu za obavljanje
poslova sa hartijama od vrijednosti.




Neposredne kontrole su kontrole koje vr3e kontrolori Komisije kod
kontrolisanog lica ili drugog lica od koga se opravdano otekuje da moze
pribaviti podatke i ¢injenice u vezi sa kontrolom, uvidom u registre, druge
evidencije, poslovne knjige i drugu dokumentaciju koja se odnosi na
predmet kontrole.

Cilj neposredne kontrole je da kontrolori Komisije, na licu mjesta, kroz li¢ni
kontakt sa odgovornim licima u kontrolisanom licu, uzimanjem izjava za
zapisnik, neposrednim vrSenjem uvida u poslovnu dokumentaciju, utvrde
da li kontrolisano lice u vezi sa predmetom kontrole postupa u skladu sa
propisima kojima je regulisano poslovanje sa hartijama od vrijednosti.

Posredna kontrola se sprovodi u Komisiji i obuhvata:

- redovno pracenje i analiziranje finansijskog stanja pojedinih ucesnika na
trzistu hartija od vrijednosti, preko izvjeStaja o poslovanju, statistickih
izvjeStaja i drugih odgovaraju¢ih informacija, ukljucuju¢i i javno
dostupne informacije;

- pracenje pitanja koja zahtijevaju dodatnu paZnju, procjenu rizika
razvoja, identifikaciju prioriteta i obima daljeg rada;

- pripremnu fazu za odredivanje prioriteta i obima neposredne Kontrole;

- analize poslovanja i trgovanja na berzi.

Komisija sprovodi posrednu kontrolu pregledom:

- dnevnih izvje$taja;

- izvjedtaja dostavljenih po potrebi radi pribavljanja podataka za
kvalitetno i pravovremeno postupanje;

- periodic¢nih izvjeS$taja;

- godisnjeg izvjestaja sa odgovarajucim finansijskim iskazima;

- izvjestaja pribavljenih po drugom osnovu.

Komisija, u skladu sa nadleznostima utvrdenim Zakonom o sprje¢avanju
pranja novca i finansiranja terorizma, vrsi nadzor nad sprovodenjem ovog
zakona kod lica kojima izdaje dozvolu za obavljanje poslova sa hartijama od
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vrijednosti. U skladu sa tim, sprovodi neposredne i posredne kontrole, koje

za predmet imaju Kontrolu postupanja po Zakonu o sprjeavanju pranja
novca i finansiranja terorizma i internom aktu o analizi rizika radi
sprjecavanja pranja novca i finansiranja terorizma.

Kontrolu poslovanja ucesnika na trZitu kapitala Komisija vrsi: po
sopstvenoj inicijativi, na inicijativu Clana Komisije, na predlog vlasnika
hartije od vrijednosti, potencijalnog investitora u hartije od vrijednosti,
berze, ucesnika na trZistu hartija od vrijednosti, Centralne Depozitarne
Agencije ili na zahtjev drugog nadleZnog organa, organizacije ili udruZenja.

Aktivnost: Sprovodenje kontrola uc¢esnika na trzistu kapitala
Rok: Kontinuirano (u skladu sa Generalnim planom kontrola i
zahtjevima)
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l 8. REGULATORNIOKVIR !

§8.1. ZAKON O TRZISTU KAPITALA

Nacrt Zakona o trzi$tu kapitala, nastao je kao rezultat viSemjesecnih analiza
realnog stanja na finansijskom trzistu, sagledavanja postojecih problema u
njegovom brzem razvoju i funkcionisanjuy, kao i iskazanih potreba ucesnika
za odredenim izmjenama koje treba da doprinesu da se ova oblast uredi na
adekvatniji i savremeniji nacin,

Svrha Nacrta zakona je uskladivanje u potpunosti sa zakonodavstvom o
hartijama od vrijednosti Evropske unije i smjernicama [0SCO-a,
uskladenost rada Komisije, prevashodno ukijucujuéi regulatornu funkciju i
funkciju sprovodenja zakona. Cilj Nacrta zakona je da usmjeri paznju
Komisije na one regulatorne aktivnosti koje su najvaZnije za zastitu
investitora, odnosno pravi¢no i uredeno trgovanje hartijama od vrijednosti
akcionarskih drustava.

S obzirom da je pravna regulativa Crne Gore u periodu kontinuiranog
usaglasavanja sa propisima EU, kao i zbog izraZene teZnje privrednih
subjekata koji su ucesnici na finansijskom trzistu da se domace trziSte
kapitala u€ini atraktivnijim kako domaéim, tako i stranim investitorima,
ukazala se potreba za dono3enjem novog zakona o trziStu kapitala.

Jedan od osnovnih ciljeva prilikom izrade Nacrta zakona, bio je dalje
uskladivanje sa direktivama EU iz ove oblasti, te ih potpuno unijeti u
domacu regulativu, vodeéi ratuna o budu¢em pravcu razvoja finansijskog
trzista u Crnoj Gori, u smislu njegovog unapredenja i integracije sa
finansijskim trzistima u regionu.

Iz direktive broj 2004/39/EC o tr7istima finansijskih instrumenata
(Directive 2004 /39/EC of the European Parliament and of the Council of 21
April 2004 on markets in financial instruments (MiFID) amending Council
Directives 85/611/EEC and 93/6/EEC and Directive 2000/12/EC of the
European Parliament and of the Council and repealing Council Directive
93/22/EEC), u Nacrtu su primijenjene odredbe iz sljedefih oblasti:
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definisanje osnovnih pojmova i oblasti primjene, izdavanje dozvola i uslovi
poslovanja investicionih drustava, regulisano trziste hartija od vrijednosti,
nadleznosti regulatornog organa u postupku izdavanja dozvola
investicionim druStvima, regulisanom trziStu i organizatoru trzista,
definisanje investicionih usluga i aktivnosti i dodatnih investicionih usluga
koje pruzZaju investiciona drustva, definisanje finansijskih instrumenata sa
kojima trguju, kao i kriterijumi za lica koja mogu biti profesionalni klijenti.

Iz direktive broj 2004/109/EC o harmonizaciji zahtjeva za
transparentnost u vezi sa informacijama o izdavaocima ¢ije su hartije od
vrijednosti primljene na regulisano trziSte (Directive 2004/109/EC of the
Eurcopean Parliament and of the Council of 15 December 2004 on the
harmonization of transparency requirements in relation to information
about issuers whose securities are admitted to trading on a regulated
market and amending Directive 2001/34/EC) u Nacrtu su primijenjene
odredbe koje se odnose na definisanje odredenih pojmova u zakonu,
periodi¢no izvjeStavanje od strane izdavalaca, godiSnji i polugodi3nji
izvjesStaji, informacije o vecinskim udjelima i informacije o bitnim
dogadajima u poslovanju emitenata.

Iz direktive broj 2003/71/EC u vezi sa informacijama sadrZanim u
prospektu i objavljivanjem prospekta, (Directive 2003/71/EC of the
European parliament and of the council of 4 November 20030on the
prospectus to be published when securities are offered to the public or
admitted to trading and amending Directive 2001/34/EC) primijenjene su
odredbe iz oblasti kojom se reguliSe obaveza i izuzeci objave prospekta,
minimalna sadrZina prospekta, odgovornost za sadriaj prospekta,
preporuke za odobrenje i objavljivanje prospekta, nacin oglasavanja
prospekta i ovlas¢enja nadleZnog organa matine drzave za pitanja vezana
za prospekt.

Iz direktive broj 2003/06/EC o trgovanju na osnovu insajderskih
informacija i o trziSnim manipulacijama (Directive 2003/6/EC of the
European Parliament and of the Council of 28 January 2003 on insider
dealing and market manipulation), primijenjene su odredbe iz oblasti
definisanja pojmova insajderske informacije i manipulacija na trzisty,
zabrane zloupotrebe insajderskih informacija, razmjene insajderskih

WWW.SCMN. ME




PROGRAM RADA ZA 2015. GODINL

informacija, zabrane manipulacija na trZitu, obaveza izvjestavanja
nadzornog organa o transakcijama obavljenim na osnovu insajderskih
informacija i o drugim manipulacijama na trzistu.

Iz direktive broj 97 /9/EC o §emama zastite investitora (Directive 97 /9/EC
of the European Parliament and of the Council of 3 March 1997 on
investor-compensation schemes), u Nacrtu su primijenjene odredbe o
obaveznoj osiguravaju¢oj za$titi, iznosu garantovanog potrazivanja,
klijentima garantnog fonda, osiguravaju¢a zaStita od povlacenja
investicionog drustva.

Iz direktive broj 98/26 o finalnosti obratuna u platnim sistemima i
sistemima hartija od vrijednosti (Directive 98/26/EC of the European
Parliament and of the Council of 19t of May 1998 on settlement finality in
payment and securities settlement systems}, u Nacrtu su primjenjene
odredbe iz oblasti definisanja pojmova “sistem”, “ufesnik”, “centralni
partner”, “operator sistema” i sl, kao i odredbe koje se titu stecajnog

| postupka protiv u¢esnika u sistemu i uticaja takvog postupka na sistem.

|

\

\

Aktivnost: Uéesée u aktivnostima vezanim za usvajanje Zakona o trzZistu
kapitala.

Rok: U skladu sa planom rada Vlade Crne Gore i dinamikom rada
Skupstine Crne Gore.

Aktivnost: Izrada podzakonskih akata vezanih za implementaciju
Zakona o trzistu kapitala

Rok: Sest mjeseci od stupanja na snagu Zakona o trZistu kapitala (sa
pojedinaénim izuzecima gdje su rokovi implamentacije produZeni)
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I 8.2. ZAKON O PREUZIMAN]JU AKCIONARSKIH DRUSTAVA

Prakti¢na primjena vaZeceg Zakona o preuziamnju akcionarskih drustava u
vremenu od njegovog dono3enja do danas pokazala je da je njegov koncept
dobro definisan, ali da odredena zakonska rjeSenja nijesu jasna i dosledno
izvedena pa se ovim izmjenama Zeli postiéi bolja regulacija u oblastima koja
su regulisana odredbama vaZefeg Zakona. Kroz predloZene izmjene i
dopune Zeli se postic¢i bolja uskladenost sa evropskim zakonodavstvom.

Predlog Zakona o izmjenama i dopunama zakona o preuzimanju
akcionarskih drustava je u potpunosti uskladen sa odredbama Uputstva br.
2004 /25/EZ Evropskog parlamenta i Savjeta kao sekundarnog izvora i
uskladen je sa svim nacelima koja iz tih odredbi proizliaze iz Direktive
32004L0025

Aktivnost: Ucesé¢e u aktivnostima vezanim za usvajanje Zakona o

izmjenama i dopunama zakona o preuzimanju akcionarskih drustava.

Rok: U skladu sa planom rada Vlade Crne Gore i dinamikom rada
Skupstine Crne Gore.
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I 9. INFORMACIONISISTEM KOMISIJE

§o.1. DOKUMENT MENADZMENT SISTEM

Potreba za kontinuranim unaprjedenjem informacionog sistema Komisije
proizilazi iz neophodnosti postojanja infrastrukture i alata koji mogu da

distribuiraju veci broj servisa koji su neophodni za poslovanje Komisije.

Informacioni sistem Komisije je usmjeren, prije svega, ka automatizaciji i
kreiranju jasnih poslovnih procesa koji su uskladeni sa regulativom i
poslovnim potrebama Komisije.

U toku 2012. godine je potpuno zavr$ena implementacija dokument
menadzment sistema i zapoceto je kreiranje sveobuhvatne arhive Komisije
kroz skeniranje dokumentacije koja je u posjedu Komisije od njenog
osnivanja. Osnovne funkcionalnosti dokument menadzment sistema su:

¢ automatizacija elektronskog arhiviranja;

e dugotrajno smjestanje dokumenata;

* visoka bezbjednost, zastita i sigurnost dokumentacije;

¢ kontrolisani i selektivni pristup dokumentima;

e organizovanje dokumenta prema potrebi korisnika;

e pretraZivanje i pristup sadrzaju dokumenata i prate¢ih
podataka;

s centralizovano elektronsko skladistenje arhivirane
dokumentacije;

¢ razvrstavanje predmeta prema oblastima;

¢ prikaz toka dokumentacije u toku obrade predmeta;

¢ verifikacija dokumentacije u toku obrade predmeta u skladu sa
pravilima Komisije;

¢ kontrola sprovodenja postupka u skladu sa pravilima Komisije;

e generisanje izvjeStaja;

Aktivnost: Kreiranje digitalne arhive Komisije

Rok: Kontinuirano
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' 10. MEDUNARODNA SARADNJA

1. Kao redovni ¢lan Medunarodne organizacije komisija za hartije od
vrijednosti (I0SCO) i potpisnik Multilateralnog memorandum o
medusobnom razumijevanju (A lista), Komisija e nastaviti
izvrsavanje svih preuzetih obaveza.

2. Nastavi¢e se saradnja u razmjeni informacija sa zemljama
potpisnicama  I0SCO-vog  Memoranduma o medusobnom
razumijevanju i razmijeni informacija i sa zemljama potpisnicama
bilateralnih sporazuma, posebno onih koje se ti¢u kontrole ucesnika
na trzistu kapitala.

3. Nastavice se saradnja sa OECD-om sa ciljem daljeg zadovoljavanja
svih kriterijuma i zahtjeva Komiteta eksperata za procjenjivanje
mjera za suzbijanje pranja novca i finansiranje terorizma (Moneyval}.

4. Aktivno ¢e se saradivati sa Delegacijom Evropske Komisije u Crnoj
Gori u cilju Sto petpunijeg ispunjenja obaveza iz Nacionalnog
programa za integraciju Crne Gore u Evropsku Uniju. U toj saradnji
posebno ¢e se insistirati na doslednom sprovodenju obaveza iz IPA
programa.

5. Nastavak saradnje sa Evropskim nadleZnim organom za hartije od
vrijednosti i trZiSta (ESMA), po osnovu potpisanog sporazuma o

saradnju u  oblasti  alternativnih  investicionih  fondova.

6. Nastavie se saradnja i sa IFC sa ciljem implementacije najboljih
praksi korporativnog upravljanja za uc¢esnike na trzistu kapitala.

7. Nastaviée se i aktivnosti na 3iroj edukaciji investitora u vezi sa
korporativnim upravljanjem.

Aktivnost: Medunarodna saradnja

Rok: Kontinuirano




11. SARADNJA SA DRZAVNIM ORGANIMA, SKUPSTINOM I INSTITUCIJAMA
U CRNOJ GORI

1. Komisija ée u cilju ispunjenja svojih obaveza u predvidenim rokovima
Skups$tini Crne Gore dostaviti Godi3nji izvjeStaj o stanju na trzistu
kapitala sa izvjeStajem o svom radu i izvjeStaj ovlaS¢enog revizora.
Takode, Komisija ¢e dostaviti i Program rada sa Finansijskim planom.

U procesu dono3$enja zakona u saradnji sa nadleznim ministarstvom
radice na prijedlozima i pripremi istih i ucestvovati u njihovom
tumacdenju.

2. Komisija ¢e saradjivati sa Ministarstvom finansija, Ministarstvom
ekonomije, Ministarstvom za evropske integracije, Ministarstvom rada
i socijalnog staranja, Ministarstvom pravde, Upravom za sprecavanje
pranja novca i finansiranje terorizma, Mlnistarstvom unutrasnjih
poslova, Savjetom za privatizaciju, Centralnom bankom, Agencijom za
nadzor osiguranja, Komisijom za sprjeCavanje sukoba interesa,
Drzavnim tuZiladtvom i dr.

- Sa Ministarstvom finansija saradnja ¢e se odvijati na poslovima
uskladivanja sadrZine i rokova Nacionalnog plana integracije,
izradi prijedloga za izmjene i dopune postoje¢ih zakona,
koncipiranju strategije i izradi novih zakona, u implementaciji
usvojenih zakona, analizi mogucnosti uvodenja podsticajnih
mjera i olaksica za uCesnike na trzistu i dr,;

- Saradnja sa Ministarstvom ekonomije odvijate se po pitanjima

vezanim za sprovodenje Zakona o privrednim drustvima i drugih
propisa gdje ingerencije Komisije imaju dodirnih ta¢aka sa
nadleznostima ovog ministarstva;

- Saradnja sa Savjetom za privatizaciju sprovodite se po svim
pitanjima vezanim za aktivnosti u procesu privatizacije i u
pracenju efekata ovog procesa iz prethodnog perioda;

- Za dalje aktivnosti na planu stvaranja boljih uslova za afirmaciju
dobrovoljnih penzionih fondova od znacaja je saradnja sa
Ministarstvom rada i socijalnog staranja;
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- Nastavak saradnje sa Upravom za spreCavanje pranja novca hice
fokusiran na ispunjavanje obaveza Komisije kao jednog od
nadzornih organa za spreCavanje pranja novca i finansiranje
terorizma, na obuci kadrova u vezi sa vrSenjem nadzora,
upotpunjavanja indikatora za spreavanje sumnjivih transakcija i
bolje implementacije od strane ucesnika na trzistu kao i
preduzimanju mjera kojima se ostvaruje jedinstvena primjena
odredbi ovog zakona od strane ucesnika na trzistu kapitala;

- Saradnja sa Savjetom statistickog sistema nastavice se u cilju
ispunjavana obaveza Komisije, propisanih Zakonom o statistici i
statistickom sistemu Crne Gore;

- Komisija ¢e saradivati sa Privrednom komorom Crne Gore,
prvenstveno kroz redovno uceS¢e u radu Odbora za poslovanje
banaka, osiguravaju¢ih organizacija i drugih finansijskih
organizacija;

- Saradnja sa Komisijom za sprje€avanje sukoba interesa, u skladu
sa potpisanim Memorandumom o saradnji.

Komisija ¢e saradivati i sa ostalim institucijama sistema u skladu sa svojim
zakonskim obavezama.
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l 12. DRUSTVENA ODGOVORNOST KOMISIJE

Komisija ¢e posvetiti punu paZnju edukaciji svojih kadrova, investitora,
ucesnika na trzistu kapitala, predstavnika institucija i Sire javnosti, sa
ciljem promovisanja trZista kapitala u Crnoj Gori i njegove pune afirmacije.

- Poseban akcenat u obrazovanju kadrova bi¢e na obuci Clanova
Komisije i zaposlenih u Komisiji, odnosno lica koja ¢e cbavljati
kontrolu svih poslova sa hartijama od vrijednosti, kako poslova u
vezi sa izdavanjem (kontrola emitenata), tako i poslova trgovine
hartijama od vrijednosti (kontrola Centralne Depozitarne
Agencije, berze, ovla§¢enih ucesnika na trZistu i kupaca hartija od
vrijednosti). U vezi sa tim, nastavi¢e se zapoCeta saradnja sa
regulatornim tijelima iz okruzenja.
- Znatajnu paZnju u edukaciji kadrova zaposlenih u Komisiji Ce
imati obuka u vezi sa vrSenjem nadzora nad sprovodenjem
Zakona o sprje¢avanju pranja novca i finansiranja terorizma.
- Radi 3to uspjednijeg rada Komisije, radi¢e se na obrazovanju i
daljem stru¢nom usavr$avanju zaposlenih, pa i putem uces¢a na
w seminarima 1 Kkonferencijama, koris¢enjem tehnicke pomoci
| medunarodnih organizacija u obuci kadrova, kao i strane i
: domace literature i ¢asopisa.

Broj: 01/1-1952/1-14
Podgorica: 29.09.2014. godine




	Page 1
	Page 2
	Page 3
	Page 4
	Page 5
	Page 6
	Page 7
	Page 8
	Page 9
	Page 10
	Page 11
	Page 12
	Page 13
	Page 14
	Page 15
	Page 16
	Page 17
	Page 18
	Page 19
	Page 20
	Page 21
	Page 22
	Page 23
	Page 24
	Page 25
	Page 26
	Page 27
	Page 28
	Page 29
	Page 30



