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SKUPSTINA CRNE GORE
Gospodin Andrija Mandi¢, predsjednik

Vlada Crne Gore, na sjednici od 14, januara 2026. godine, utvrdila je PREDLOG
ZAKONA O IZMJENAMA [ DOPUNAMA ZAKONA O ALTERNATIVNIM
INVESTICIONIM FONDOVIMA, koji Vam u prilogu dostavljamo radi stavljanja

u proceduru Skupstine Crne Gore.

Vlada predlaze Skupétini da, u skladu sa ¢lanom 151 Poslovnika Skupstine Crne
Gore (,,SluZbeni list RCG*, br. 51/06 i 66/06 i ..Sluzbeni list CG* br. 88/09, 80/10,
39/11,25/12,49/13, 32/14, 42/15, 52/17, 17/18,47/19, 112/20, 129/20, 65/21, 48/24
I 80/24), ovaj zakon donese po hitnom postupku iz razloga koji su sadrZzani v
ObrazloZenju Predloga zakona.

Za predstavnike Vlade, koji ¢e ucestvovati u radu Skupstine i njenih radnih tijela
prilikom razmatranja Predloga ovog zakona, odredeni su NOVICA VUKOVIC,
ministar finansija i mr ALEKSANDRA POPOVIC, generalna direktorica
Direktorata za finansijski sistem i koordinaciju politika u Ministarstvu finansija,

Vlada preporu¢uje Skupitini Crne Gore da, prilikom razmatranja Predloga ovog
zakona, pozove Zeljka Drindic¢a, predsjednika Komisije za trziSte kapitala, da
uéestvuje u radu Skupstine i njenih radnih tijela.

PREDSJEDNIK
mr Milojko Spajic, s. r.




PREDLOG
ZAKON
0 IZMJENAMA | DOPUNAMA ZAKONA O ALTERNATIVNIM INVESTICIONIM
FONDOVIMA

Cian 1

U Zakonu o alternativnim investicionim fondovima (,Sluzbeni list CG", broj 24/25) u
tlanu 6 stav 1 tacka 68, tatka na kraju se zamjenjuje tatka-zarezom i dodaje se Sesnaest
novih tataka koje glase:

.69) ESCB je Evropski sistem centralnih banaka;

70) predmarketinska aktivnost je direktno ili indirektno pruZanje informacija Ili
obavje&tenja o Investiclonim strategljama ili investicionim idejama od strane DZUAIF-a, ili u
njegovo ime, potencijalnim profesionalnim investitorima koji u Evropskoj uniji imaju boraviste
ili registrovano sjediste kako bi se ispitalo njihovo interesovanje za AIF ili pojedini njegov dio,
koji jo& nije osnovan ili kojl je osnovan, all za koji jo& nije poslato obaviedtenje o namjer
obavijanja marketinga u skiadu sa élanom 87 stav 1 {li Elanom 91 stav 1 ovog zakona, u drzavi
Elanici u kojoj potencijalni investitori imaju boravidte ili registrovano sjediste, a koje ni u jednom
od ta dva slutaja nema osobine ponuda if plasiranja potencijalnom Investitoru kako bi uloZio
u udjele ili akcije tog AlF-a ili njegovog dijela;

71) centraini depozitar hartija od vrijednosti e pravno lice koje upravija sistemom
za saldiranje hartija od vriiednosti, odnosno koje pored te funkcije vrsi | pocetno evidentiranje
u sistemnu, u nematerijalizovanom obliku ifli osigurava i vodi radune hartija od vrijednosti na
najvetem nivou;

72) kapital AlF-a je ukupni upla¢eni kapital | neopozivi neuplaceni dio kapitala AlF-a
izratunat na osnovu iznosa koji preostaje za ulaganje nakon odbitka svih naknada, troskova |
izdataka koje direktno ill Indirektno snose investitori;

73) AIF koji primjenjuje finansijsku polugu je AlF Giju izloZzenost povedava DZUAIF
koji njime upravija, pozajmijivanjem novea ili hartija od vrijednosti, odnosno zauzimanjem
poziciia finansijskom polugom ugradenom u pozicije sa derivatima il na bilo koji drugl nagin,

74) digitalna operativna otpornost je sposobnost drustva za upravijanje da izgradi,
obezbijedi | redovno preispituje svaoju operativiiu cjelovitost | pouzdanost, tako da koridcenjem
usluga tredih lica (pru2alaca IKT usluga) direktno ili indirekino obezbjeduje sve potrebne IKT
kapacitete za bezbjednost mreznih i informacionih sistema koje koristi, kao i za kontinuirano |
kvalitetno pruzanje usluga, ukfjucujuci i u uslovima poremecaja;

75) mreéni | informacioni sistem je:

a) elektronska komunikaciona mreZa, odnosno sistem za prenos, bez obzira na to da
li se zasniva na stalnoj infrastrukturi ili centralizovanom upravijatkom kapacitetu, | ako je
primjenjivo, oprema za preusm|eravanje ifi usmjeravanje, kao i druga sredstva, ukljuGujuci i
mreZne elemente koji nisu aktivni, a koji omoguéavaju prenos signala putem 2iCanih, radio,
optitkih ili drugih elektromagnetnih sredstava, ukljutujudi satelitske mreie, zemaljske fllksne
mre2e (sa komutacijom kanala ili paketa podataka, ukljuéujuéi internet) i pokretne mreze,
elektroenergetske kablovske sisteme u mjeri u kojoj se koriste za prenos signala, mreZe koje
se koriste za radijsko | televizijsko emitovanje, kao | kablovske televiziske mreZe, bez obzira
na vrsiu informacija koje prenose;

b) svaki uredaj ili skup povezanih Ili srodnih uredaja, od kojih jedan i vise njih
programski izvrSava automatsku obradu digitalnih podataka; il

¢) skup digitainih podataka koji se uvaju, obraduju, dobijaju ili prenose elementima iz
podtaéd. a | b ove tadke radi njihovog rada, upotrebe, zastite | odrzavanija;

76) IKT rizik je svaka razumno prepoznatljiva okolnost koja je povezana sa upotrebom
mrezZnih i informacionih sistema, a koja, ako do nje dode, moZe izazvati negativine posljedice
u digitalnom ili fizitkom okruZenju | ugroziti bezbjednost mrenih | informacionih sistema, bilo
kog alata ili procesa koji zavisi od tehnologije, poslovnih operacija, procesa ili pru2anja usluga;

77) IKT rizik povezan sa tre¢im licima je IKT rizik kojl moze nastati za drusivo za
upravijanje lli depozitara u vezl sa koriséenjem IKT usluga koje pruZaju treca lica (pruZaoci
IKT usluga) ili njihovi podugovaradi, ukljuéujudi | aranZmane za eksternalizaciju;



78) trec¢a strana pruzaoc IKT usluga je preduzetnik koji pruza IKT usluge;

79) IKT usluga je digitaina i usluga obrade podataka koja se putem IKT sistema
kontinuirano pruZa jednom i viSe unutradnjih i spoljadnjih korisnlka, ukljuéujuéi usluge
zakupa informaticke opreme i hardverske usluge koje obuhvataju pru2anje tehnicke podrike
od strane pruaoca hardvera putem aZuriranja softvera ili ugradenog softvera, uz izuzetak
tradicionalnih analognih telefonskih usluga;

80) Jedinstvena evropska pristupna tatka (ESAP) je centralizovana platforma
Evropske unije za pristup javno dostupnim informacijama relevantnim za finansijske usluge,
IrZidta kapitala | odr2ivost:

81) tijelo za prikupljanje je ESMA, kojoj Komisija prosleduje informacije koje se u
skladu sa ovim zakonom prikupljaju | javno objavijuju, radi njihove dostupnosti putem
Jedinstvene evropske pristupne tatke (ESAP);

82) metapodaci su strukturisane informacije koje opisuju | omoguéavaju lakée
pretradivanje, identifikaciju i upotrebu podataka;

83) identifikaciona oznaka pravnog lica (LEI) je jedinstveni kod kojim se, u skladu
sa medunarodnim standardima, identifikuje pravno lice;

B4) format iz kojeg se mogu izdvojiti podaci je otvoreni oblik elektronske datoteke
koji omogudava da se podaci lako prepoznaju, izdvoje | &itaju pomoéu elektronskih aplikacija,
i koji je dostupan javnosti bez ograniéenja za njegovu upotrebu i ponovnu obradu.”.

Clan 2

U élanu 9 stav 6 tatka 2 podtacka c, tatka na kraju se zamjenjuje tatka-zarezom |
dodaje se nova podtatka koja glasi:

-d) druga funkeija ili djefatnost koju DZUAIF vec obavija u vezi sa AlF-om kojim upravija
u skladu sa ovim clanom ili u vezi sa uslugama koje pru2a u skiadu sa ovim stavom, pod
uslovom da se svakim moguéim sukobom interesa prouzrokovanim obavijanjem ove funkcije
ili diefatnosti drugim licima upravija na cdgovarajuci nagin.”,

Stav 8 tatka 2 brise se.

Dosadasnje tac. 31 4 postaju tat. 21 3.

Clan 3

U &lanu 20 stav 2 mijenja se | glasi;

«2) Uz zahljev za izdavanje dozvole za rad iz stava 1 ovog &lana, Komisiji se
dostavijaju:

1) podaci o Elanovima uprave DZUAIF-a, a posebno u vezi sa posiovima upravijanja
AlF-om, koji ukljusuju;

a) opis funkcije | nadleZnosti Elanova uprave;

b) opis linja izviestavanja i zaduZenja clanova uprave u DZUAIF-u i izvan njega;

c) pregled vremena koje clanovi uprave DZUAIF-a posveéuju svakom svom
zaduPenju;

d) opis kadrovskih i tehnickih resursa koji podriavaju obavijanje poslova za koje su
zaduen| Elanovi uprave;

2) podaci o firmi il naziv | PIB ili drugu odgovarajucu identifikacionu oznaku DZUAIF-
a;

3) podaci o identitetu direktnih ili indirekinih viasnika kvalifikovanog uteséa, visinu tog
ucesca kao | usku povezanost;

4) program planiranih aktivnosti DZUAIF-a, koji ukljutuje detaljan prikaz organizacione
strukture DZUAIF-a kao | izjavu DZUAIF-a, iz koje proizilazl na koji nagin planira da trajno
ispunjava zahtjeve iz ovog zakona, kao | detaljan opls odgovarajuéih kadrovskih i tehnickih
resursa kojima ¢e DZUAIF da osigura ispunjavanje navedenih obaveza;

§) podaci o politikama nagradivanja iz &ana 34 ovog zakona,

6) podaci o postupcima delegiranja poslova na treca lica u skladu sa &l, 47 i 50 ovog
zakona, a koji ukljuéuju minimaino sljededée:

a) za svako trece lice;

= firmu ili naziv | PIB ili drugu odgovarajucu identifikacionu oznaku;



- nadieZnost suda ili drugog organa drzave u kojoj ima sjediste;

- nadzomi organ treceg lica, ako ga ima;

b) detaljan opis kadrovskih | tehnitkih resursa koje ée DZUAIF da koristi za:

- obavijanje svakodnevnih poslova upravijanja portfeljem ili upravijanja rizicima u
DZUAIF-u;

- pradenje | nadziranje delegiranih poslova;

c) za svaki AlF kojim upravija ili namjerava da upravija:

- kratak opis delegirane funkcije upravijanja portleljem, ukljufujuéi informaciju da li je
delegiranje dielimitno ill potpuno;

- kratak opis delegirane funkcije upravijanja rizicima, ukijuéujuéi informaciju da |i je
delegiranje djelimiéno ill potpuno; i

7) opis periodiénog sprovodenja mjera dubinske analize koju DZUAIF treba da
sprovodi radi pracenja delegiranih posiova ili aktivnost.”,

U stavu 5 poslije rijeéi: ,dozvolama za rad” dodaju se rijeci i o svim promjenama u
AlF-ovima kojim taj DZUAIF upravija ili trguje u Evropskoj Uniji".

Clan 4

U €lanu 26 stav 3 mijenja se | glasi:

.(3) Clanovi uprave zajedno vode poslove | zastupaju DZUAIF, a jedan &lan uprave
DZUAIF mora da ima prebivaliste ill stalno boravite u Crmoj Gori | duZan je da vodi poslove
DZUAIF-a u, odnosno iz Crne Gore, a drugl &lanovi uprave mogu da imaju prebivaliste ili
stalno boraviSle u driavi ¢élanicl | sa podruéja te driave Clanice mogu da vode poslove
DZUAIF-a.*

Clan 5
U &lanu 35 poslije stava 2 dodaje se novi stav koji glasi:
(3) DZUAIF duzan je da u svoje politike nagradivanja ukljuéi informacije o uskladenosti
politike sa ukfjuéivanjem rizika odrivosti | da te informacije objavijule na svojoj internet
stranici, kao | da ih redovno aZurira.”.

Clan 6

U élanu 37 poslije stava 4 dodaju se dva nova stava koja glase:

J5) Kada DZUAIF upravija (li namjera da upravija AlIF-om na Inicijativu treceq lica,
ukljutujuéi slutajeve kada AIF koristi ime treceg lica koje je inicijator Ili kada DZUAIF delegira
poslove u skladu sa &lanom 47 ovog zakona na trede lice koje je inicijator, DZUAIF je duZan
da, uzimajuéi u obzir eventualni konflikt interasa, dostavl Komisijl detaljna objasnjenja | dokaze
o uskladenosti sa st, 1 do 4 ovog &lana,

(6) DZUAIF iz stava 5 ovog &lana duZan je da posebno navede razumne korake koje
je preduzeo kako bl sprijetio konflikte interesa koji proizlaze iz odnosa sa tretim licem ili, ako
se ti konflikti interesa ne mogu sprijeéiti, kako ih utvrduje, njima upravija, prati |, prema potrebi,
objavijuje, a kako bi sprijetio da oni negativnoe utitu na interese AlF-a | njegovih investitora.”.

Dosadasnjist. 5, 6 7 postajust. 7, B9,

Clan 7
U élanu 39 stav 4 tacka 3, tatka na kraju zamjenjuje se tatka-zarezom i dodaje se

nova taéka koja glasi:
) uspostavi sistem |KT rizika.".

Clan 8
Poslije tlana 40 dodaje se novi &lan koji glasi:
JAlati za upravljanje likvidno&éu
Clan 40a
(1) DZUAIF-u su dostupni minimalno sliededi alati za upravijanje likvidnostu AlF-a:
1) obustava izdavanja, otkupa | isplata udjela AlF-a koja predstavija period kada
privremeno nije dopusteno (zdavanje, otkup i isplata udjela AlF-a;




2) ogranicenje isplate predstavija privremeno i djelimiéno ograniéenje prava viasnika
udjela ili akcija AlF-a da zahtijevaju isplatu svojih udjela ili akcija na naéin da investitori mogu
Zahtijevali isplatu samo odredenog dijela svojih udjela ili akcija AlF-a;

3) produZenje rokova za prethodno obaviestenje koje predstavija produZenje roka za
prethodno obavieStenje koju viasnici udiela ili akcija AlF-a moraju dati DZUAIF-u nakon
minimalnog roka primjerenog za pojedinaéni AIF prilikom otkupa njihovih udjela ill akcija;

4) naknada za isplatu koja predstavija naknadu, u okviru unaprijed odredenog raspona
kojim se uzima u obzir troSak likvidnosti, a koju viasnici udjela ili akcija AlF-a plagaju AIF-u
prilikom otkupa udjela ili akeija | kojom se osigurava da viasnici udjela ili akclja koji ostaju u
AlF-u ne budu nepravedno stavijeni u nepovoljan polozaj;

5) za&titno prilagodavanje cijena koje pradstavija unaprijed utvrdenl mehanizam kojim
se neto vrijednost udjela, odnosno cijena udjela ili akcija AlF-a prilagodava primjenom faktora
zastitnog prilagodavanija koji odraZava trosak likvidnosti;

6) dvostruko odredivanje cijena koje predstavija unaprijed utvrdeni mehanizam kajim
se cijene izdavanja, otkupa | isplate udjela ili akcija AlF-a odreduju prilagodavanjem neto
vrijednosti udjela, odnosno cijene udjela ili akcija AlF-a faktorom koji odraZava tro3ak
likvidnosti;

7) naknada za sprecavanje razvodnjavanja koje predstavija naknadu koju viasnik
udiela ili akcija AlF-a placa AlF-u, u vrijeme izdavanja, otkupa ili isplate udjela ili akcija, a
kojorn se AlF-u nadoknaduje troSak likvidnosti koji je nastao zbog velitine te transakcije i
kojom se osigurava da drugi viasnici udjela ili akclja nisu nepravedno stavijeni u nepovoljan
poloZaj;

8) isplata u naturi koja predstavija prenos imovine kojom AIF raspola2e, umjesto
gotovine, a kako bi se ispunili zahtjevi za otkup udjela ili akcija | isplatu viasnika udjela ili akcija
AlF-ga;

9) raéuni za odvajanje nelikvidne imovine koji predstavijaju odvajanje odredene
imovine AlF-a Cije su se ekonomske ili pravne karakteristike znatno izmijenile ili su postale
neizviesne zbog lzuzetnih okolnosti od ostale imovine AlF-a.

(2) DZUAIF je duan da odabere najmanje dva odgovarajua alata za upravijanje
likvidnoScu iz stava 1 tac. 2 do 8 ovog ¢lana, nakon procjene primjerenosti tih alata u skiadu
sa strategijom ulaganja, profilom likvidnosti | politikom otkupa AlF-a, pri éamu ne moZe
odabrati samo alate iz stava 1 tag. 51 6 ovog élana.

{(3) DZUAIF je duZan da u pravilima i osnivackim aktima AlF-a navede koje je alate za
upravijanje iz stava 1 tat. 2 do B ovog &lana odabralo za moguéu primjenu u interesu
investitora AlF-a.

{(4) lzuzetno od stava 2 ovog ¢lana, DZUAIF maZe za novéani fond kojim upravija da
odabere samo jedan alal za upravijanje likvidnoséu iz stava 1 tad. 2 do 8 ovog Elana.

{5) DZUAIF je duZan da uspostavi i primjenjuje detaljne politike | procedure za
aktivaciju | deaktivaciju svakog odabranog alata za upravijanje likvidnoséu, kao i operativne |
administrativne mjere za primjenu odabranih alata,

(6) DZUAIF je duZzan da obavijesti Komisiju o odabiru iz stava 2 ovog clana i dostavi
politike | procedure iz stava 3 ovog &lana, odmah nakon usvajanja.

{7) Isplata u paturi iz stava 2 tatka B ovog €lana moZe se aktivirati samo za
ispunjavanje zahtjeva za otkup i isplatu udjela AlF-a od strane profesionalnih investitora | ako
odgovara srazmjermom udjelu imovine kojom AIF raspolaZe.

(8) lzuzetno od stava 7 ovog Clana, isplata u naturi ne mora odgovarati srazmjemom
udjelu imovine koju dri AlF, ako se AIF nudi iskijuGivo profesionalnim investitorima.

{9) DZUAIF je dulan da bez odlaganja Komisiji dostavi obavjestenje ako je:

1) aktiviralo alat za upravijanje likvidnoStu AlF-a iz stava 1 tadka 1 ovog &lana; |

2) aktiviralo ili deaktiviralo alate za upravijanje likvidnoséu iz stava 1 taé. 2 do 8 ovog
tlana, na nacin koji nije u uobitajen kako je predvideno pravilima Il osnivatkim aktima AlF-a.

(10) DZUAIF je duZan da u razumnom roku Komisiji dostavi obavjestenje prije
aktivacije ili deaktivacije alata za upravijanje likvidnoS¢u iz stava 1 tatka 9 ovog &lana.”



Clan 9

U élanu 42 stav 1 tatka 2 mijenja se | glask:

.2) mjere | postupke za nadzor i zaStitu informacionog sistema | sistema za elektronsku
obradu podataka, ukljuéujuéi | u pogledu mre&nih i informacionih sistema koje je uspostavilo i
kojima upravija u skladu sa pravilima za postizanje digitaine operativne otpornosti, kao |
adekvatne mehanizme unutradnjeg nadzora, ukljutu|uéi narolito pravila za liéne transakcije
zaposlenih il za posjedovanie il upravijanje ulaganjima u tinansijske instrumente radi ulaganja
za sopstveni raéun, kojim se osigurava da se svaka transakcija koja ukijutuje AIF moZe
rekonstruisali prema svom porijeklu, ukljutenim stranama, vrsti, kao | vremenu | mjastu na
kojemn je izvriena | da se imovina AlF-a kojim upravija DZUAIF ula2e u skladu sa pravilima ili
osnivadkim aktima AlF-a i zakonom;”.

Clan 10
Poslije ¢lana 42 dodaje se novi lan koji glasi:
wZahtjevi vezani za operativnu otpornost
lan 42a

(1) DZUAIF duzan je da uspostavi okvir za unutradnje upravljanje | kontrolu kojim se
osigurava efikasno i jasno upravijanje IKT rizicima, kako bi se postigao visok stepen digitaine
operativne otpornosti.

(2) DZUAIF je duzan da identifikuje, procjenjuje, prati i upravija IKT rizicima kofima je
izlozeno, ukljudujuéi rizike od ispada mreZnih | informacionih sistema, sajber napada, gubitka
podataka Ili drugih IKT poremecaja, u cllju ofuvanja digitalne operativne olpornosti |
kontinuiteta poslovanja.

(3) DZUAIF je du?an da, radi postizanja visokog stepena digitalne operativne
otpornosti iz stava 1 ovog &lana, ispunjava sljedece:

1) zahtjeve koji se odnose na;

a) upravljanje rizikom informacione | komunikacione tehnologije (IKT);

b) izvjestavanje Komisije o znaajnim IKT incidentima i o ozbiljnim sajber prijetnjama;

c) izvjeStavanje Komisije o znagajnim operativnim ili sigumosnim incidentima
povezanima sa placanjem;

d) testiranje digitalne oparativne otpornosti;

e) razmjenu informacija | saznanja o sajber prijetnjama i ranjivostima; i

) mjere za dobro upravijanje IKT rizikom povezanim sa tredim stranama;

2) zahtjeve koji se odnose na ugovome aran2mane sklopliene izmedu tredih strana
pruzalaca IKT usluga | DZUAIF-a.

{(4) DZUAIF je duan da upotrebljava | odriava a2uriranim IKT sisteme, protokole |
alate kako bi odgovorio na IKT rizik | upravijao njime, koji su:

1) primjereni nivou operacija koje podstiéu poslovanje DZUAIF-a;

2) pouzdani;

3) opremijeni dovoljnim kapacitetom za pravilnu obradu podataka potrebnin za
obavijanje aktivnosti | pravovremeno prulanje usluga, kao | kapacitelom za najjate
optereéenje nalozima, porukama ili transakcijama i, prema potrebi, u sluéaju uvodenja nove
tehnologije;

4) tehnoloski otporni da mogu primjereno ispuniti dodatne potrebe za obradom
informacija u stresnim okoinostima na trZidtu ili drugim nepovoljnim situacijama.

(5) DZUAIF je duZan da, bez odlaganja, obavijesti Komisiju o svakom znaéajnom IKT
incidentu, koji ima il mo2e imati negativan utica] na kontinuitet poslovanja, bezbjednost
podataka &lanova AlF-a, mreZne i informacione sisteme ili pruanje usluga DZUAIF-a.

(6) Blize uslove i standarde za upravijanje IKT rizicima, testiranje digitalne operativne
otpornosti | saradnju sa pruZaocima IKT usluga, ukljutujudi kriterijume za odredivanje kriticnih
IKT trecih lica, kao | kriterijume za ocjenu znagajnosti IKT incidenta, rokove, nalin dostavijanja
i sadria| inicijalnih | zavrsnih obavijestenja o IKT incidentima, utvrduje Komisija.”

Clan 11
Poslije £lana 46 dodaje se devet novih &lanova kojl glase:




Jtvrdivanje cijene udjela
Cian 46a

(1) Prillkom pofetne ponude udjela AlF-a bez svojstva pravnog lica cijenu odreduje
DZUAIF | navodi je u pravilima AlF-a | prospekiu kada je to primjenjivo, a udjeli se dodjeljuju
investitorima na naéin propisan pravilima AlF-a i prospektom, kada je to primjenjivo.

(2) Na poCetnu ponudu akcija zatvorenog AlF-a osnovanog u obliku akclonarskog
drudtva primjenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje trkiste kapitala | zakona kojim se
ureduje osnivanje | poslovanje privrednih drustava, a na pofetnu ponudu udjela zatvorenog
AlF-a osnovanog u obliku drustva sa ograniéenom odgovomnoSéu, odnosno komanditnog
drudtva primjenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje osnivanje | poslovanje privrednih
drugtava.

(3) Nakon isteka perioda potetne ponude udjela AlF-a bez svojstva pravnog lica
utvrdivanje cijene udjela AlF-a odredeno je praviima AlF-a | prospekiom kada je 1o primjenjivo.

(4} Ako pravilima AlF-a bez svojstva pravnog lica i praspektom, kada je to primjenjivo,
nije odredeno drugadije, svako izdavanje udjela nakon poéetne ponude udjela iz stava 1 ovog
tlana sprovodi se po zadnjoj utvrdenoj va2edo| neto vrijednosti imovine po udjelu.

Cijena udjela u AlF-u bez svojstva pravnog lica
Clan 46b

(1) Ako pravilima AlF-a bez svojstva pravnog lica | prospekiom, kada je to primjenjivo,
nije utvrdeno drugaéije, izdavanje i otkup udjela u AIF-u obavija se tokom odredenog dana po
cijieni koja u vrijeme izvrSenja zahtjeva za izdavanje ili otkup udjela nije odredena, u skladu sa
ovim zakonom, odnosno pravilima AlF-a i prospektom kada je to primjenjivo, a na utvrdenu
cijenu dozvoljeno je obracunavatl | naplacivati ulazne i izlazne naknade.

(2) Izdavanje | otkup udjela u AlF-u za iznos maniji i ve¢i od utvrdene cijene udjela
(neto vrijednosti imovine po udjelu) nije dozvoljeno, osim ako pravilima AlF-a i prospektom
kada je to primjenjivo nije utvrdeno drugacije.

Objavijivanje cijene udjela u otvorenom AIF-u sa javnom ponudom
Cian 46¢

(1) DZUAIF |e duZan da na svojo| internet stranici objavi utvrdenu cijenu udjela
otvorenog AlF-a sa javnom ponudom za svaki dan vrednovanja u kojem je obavljeno izdavanje
ili otkup udjela otvorenog AlF-a, a najmanje dva puta godisnje.

(2) Cijena udjela otvorenog AlF-u sa javwnom ponudom maora biti dostavijena svakom
investitoru na njegov zahtjev.

Otkup udjela u otvorenom AIF-u
Clan 46d

(1) Otkup udjela u otvorenom AIF-u je pravni posac kojim investitor konatno |
bezusiovno otuduje udijele AlF-a, na natin da ih DZUAIF otkupljuje, a udjel se isplatuju iz
imovina AlF-a.

(2) Investitor mode otuditi sve ili dio svolih udjela u otvorenom AlF-u | zahtijevati isplatu
tih udjela iz Imovine otvorenog AlF-a, a DZUAIF ima obavezu da otkupi te udjele pod uslovima
navedenim u pravilima otvorenog AlF-a i prospektu kada |e to primjenjivo.

(3) Investitor iIma pravo da zahtijeva otkup udjela u otvorenom AlF-u pod uslovom da
je oviaséen da slobodno raspolagade sa njima.

Otkup in specie u Alg:hu svojstva pravnog lica
n 46e

{1) Otkup in specie, odnosno olkup prenosom odgovarajucéeg procenta svake vrsie
imovine AlF-a u ukupnoj vrijednosti jednakoj vrijednosti udjela AlF-a koji se time otkupijuju,
dopusten je, u mjer u kojoj je to moguce | sprovodivo, u sluéaju kada bi se prodajom imovine
AlF-a, potrebnom za zadovoljenje zahtjeva za otkup velike vrijednosti, u nepovoljan poloZaj
doveli ostali investitori AlF-a i pod uslovomn da pravila AlF-a | prospekt kada je 1o primjenjivo
predvidaju otkup in specie.



(2) Kada bi se otkupom udjela iz £lana 49d oveg zakona u nepovoljan poloZaj doveli
ostall investitori, dozvoljena je kombinacija otkupa in specie iz stava 1 ovog Elana i otkupa iz
£lana 49d ovog zakona, pod uslovom da je to predvideno pravilima AlF-a | prospekiom kada
je to primjenjivo.

Zamjena udjela u AlF-nslm bez svojstva pravnog lica
lan 461
Zamijena udjela u AlF-ima je istovremeni otkup udjela u jednom AlF-u | izdavanje udjela
u drugom AlF-u kojim upravija isti DZUAIF, od strane Istog investitora, | to za noviana sredstva
koja se investitoru isplatuju na ime otkupa udjela u AlF-u.

Obustava izdavanja | otkupa ug]ala u AlF-u bez svojstva pravnog lica
lan 46g

(1) Otkup udjela u AlF-u mo2e da se obustavi samo ako DZUAIF | depozitar smatraju
da postoje osnovani | dovoljni raziozi za obustavu otkupa u interesu investitora il potencijainin
viasnika udjela,a iz naznaéenih razloga istovremeno se mora obustavili | izdavanje udjela.

(2) Ako depozitar nije saglasan sa odlukom DZUAIF-a o obustavi izdavanja i otkupa
udjela u AlF-u, duan je o tome bez odlaganja da obavijesti Komisiju, a obustavu nije
dopusteno sprovesti.

(3) DZUAIF je duan da bez cdlaganja prijavi Komisiji, nadleZnim organima matitne
driave tlanice AlF-a i nadleZnim organima svih drzava u kojima se trguje udjelima, obustavu
izdavanja i otkupa udjela, kao i da o navedenom istovremena obavijesti depozitara.

(4) Ako DZUAIF ne obavijesti depozitara da je Ispunio obavezu iz stava 3 ovog &lana,
predmetnu obavezu DZUAIF-a duZan je da ispuni depozitar.

(5) DZUAIF je duZan da, svaku obustavu izdavanja | otkupa udjela, objavi na svojoj
internet stranicl, za cljelo vrijeme trajanja cbustave.

(6) Komisija moZe naloditi izdavanje i otkup udjela u AlF-u ako je to u javnom interesu
ili interesu investitora u AlF.

{7) Komisija mo2e nalo2iti DZUAIF-u | depozitaru da priviemeno obustave izdavanje |
otkup udjela ako postoje osnovani | dovoljni razlozi za obustavu izdavanja i otkupa u interesu
investitora ili potencijalnih viasnika udjela.

Rok za obustavu izdavanja i alkupg udjela u AlIF-u bez svojstva pravnog lica
lan 46h

(1) Obustava izdavanja | otkupa udjela iz &lana 46g stav 1 ovog zakona mora prestati
¢im je prije moguce, odnosno &im prestanu razlozi za obustavu izdavanja | otkupa, a najkasnije
u roku od 28 dana od potetka obustave.

(2) Na esnovu zahtjeva DZUAIF-a Komisija izuzetno moe produZiti rok iz slava 1 ovog
¢lana, a zahtjev za izdavanje odobrenja za produZenje roka za obustavu | izdavanje udijela
DZUAIF podnosi najkasnije deset dana prije Isteka roka iz stava 1 ovog &lana.

(3) Nastavak poslovanja AlF-a potrebno je bez odiaganja prijaviti Komisiji kao |
nadleznim organima svih driava u kojima se trguje udjelima AlF-a | objavili na internet
stranicama DZUAIF-a.

(4) Blize uslove i nagin prijema zahtjeva za sticanje ili otkup udjela za vrijeme trajanja
obustave izdavanja | otkupa udjela, uslove utvrdivanja cijene udjela, rokove isplate kao |
uslove nastavka poslovanja nakon prestanka obustave izdavanja | otkupa udjela propisuje
Komisija.

KoriSéenje alata za upravijanje likvidnodéu
Clan 46i
(1) DZUAIF koji upravija otvorenim AlF-om moZe u interesu investitora AlF-a
priviemeno obustaviti izdavanje, otkup | isplatu udjela AlF-a ili aktivirati ili deaktivirati druge
alate za upravijanje likvidnoséu iz élana 40a stav 1 tat. 2 do 8 ovog zakona koje je odabrao u
skladu sa &lanom 40a stav 2 ovog zakona | naveo |h u pravilima AlF-a.



(2) DZUAIF moZe u interesu investitora otvorenog AlF-a aktivirati ratune za odvajanje
nelikvidne imovine iz clana 40a stav 1 tacka 9 ovog zakona.

(3) DZUAIF-u je dozvoljeno da korlsti obustavu izdavanja, otkupa i isplate udjela
otvorenog AlF-a lli ratune za odvajanje nellkvidne imovine samo u izuzetnim sluéajevima,
kada to okolnosti zahtijevaju | kada je to opravdano u odnosu na interese investitora AlF-a.

(4) DZUAIF je duZan da bez odlaganja obavijesti Komisiju o aktiviranju | deaktiviranju:

1) obustave izdavanja, otkupa i isplate udjela otvorenog AlF-g; i

2) ostalih alata za upravijanje likvidno&cu iz ¢lana 40a stav 1 taé, 2 do 8 ovog zakona
na naéin koji nije u uobiéajenom toku poslovania, kako je predvidenc pravilima AlF-a.

(5) DZUAIF je duZan da bez odlaganja po donoSenju odluke o akfiviranju ili
deaktiviranju alata za upravijanje likvidnoscu |z élana 40a stav 1 tatka 9 ovog zakona
obavijesti Komisiju o planiranoj aktivaciji i deaktivaciji.

(6) Komisija ¢e bez odlaganja obavijesiiti nadleZne organe driave &lanice domadina
UAIF-a, ESMA-u i, ako postoje polencijalni rizici za stabilnost | cjelovitost finansijskog sistema,
ESRB o svim obavjestenjima iz st. 4 | 5 ovog clana.

(7) ESMA je oviatena da sa nadleZnim organima driava Glanica razmjenjuje
informacije primljene u skiadu sa stavom € ovog &lana.

(8) Nacin prijema zahtjeva za sticanje ili otkup udjela za vrijeme frajanja obustave
izdavanja | otkupa udjela, utvrdivan|a cijene udjela | rokove isplate, kao | zamjenu udjela u
jednom otvorenom AlF-u za udjele u drugom otvorenom AlIF-u kojim upravija Isti DZUAIF,
propisuje Komisija.".

Clan 12

U &anu 47 stav 1 mijenja se | glasi:

« 1) DZUAIF koji namjerava da delegira poslove iz &ana 8 | tlana 9 stav 6 tadka 2 ovog
zakona tredim licima, du2an je da prathodno o tome obavijesti Komisiju, prije nego &to
delegiranje poslova stupi na snagu.”.

U stavu 2 tacka 6 mijenja se | glasi:

.6} DZUAIF je u stanju da dokaZe da je delegal kvalifikovan | sposoban za obavijanje
delegiranih posiova | pru2anje delegiranih usluga, da je izabran primjenom duZne paZnje | da
DZUAIF mo2e u svako doba efikasno da nadzire obavljanje delegiranih poslova i prutanje
delegiranih usluga, daje instrukecije delegatu | raskine ugovor o delegiranju poslova i pruZanja
delegiranih usluga sa trenutnim dejstvom kada [e 1o u interesu Investitora.”.

Stav 3 mijenja se | glasi:

+3) DZUAIF duZan je da osigura da se delegirani poslovi | usluge iz &lana 8 | Elana 9
stav 6 tatka 2 ovog zakona obavijaju, odnosno pruZaju u skladu sa ovim zakonom | pravilima
donijetim na osnovu ovog zakona, bez obzira na regulatorni status ili lokaciju treceg lica kojem
su posiovi | usluge delegirani, odnosno status ili lokaciju treéeq lica kojem su poslowvi | usluge
delagirani od strane trefeg lica, kao | da u kontinuitetu prati obavijanje delegiranih poslova od
strane delegata.”

Clan 13
U Elanu 48 stav 2 poslije rijeéi: delegirati poslove® dodaju se rijeél: J usluge iz élana B
| €lana 9 stav 6 tatka 2 ovog zakona®,

Clan 14
U &anu 50 stav 1 poslije rijeéi: delegiranih posiova® dodaju sa rijedi; | usluga®.

Clan 15
Poslije élana 62 dodaje se novi &lan kaji glasi:



Komunikacija depozitara sa nadleznim organom
Clan 62a

{1) Depozitar AlF-a duZan je da na zahtjev nadle2nih organa, nadleznog organa AlF-
a | nadieZnog organa DZUAIF-a dostavi sve podatke | sve informacije koje je dobio, prikupio |
saznao obavijajuéi poslove u skladu sa ovim zakonom.

(2) Ako |a nadlednl organ AlF-a il DZUAIF-a razfidit od nadleZnih crgana depozitara:

1) nadieZni organi depozitara duZni su da bez odlaganja nadie2nim organima AlF-a i
DZUAIF-a dostave sve podatke i informacije koje su im potrebne za izvrSavanje njihovih
nadzomih oviaséenja; i

2) nadleni organi AlF-a ili DZUAIF-a du#ni su da bez odiaganja nadieZnim organima
depozitara dostave sve podatke | Informacije koje su im potrebne za lzvrSavanje njihovih

nadzomih oviadtenja.”.

Clan 16

U &lanu B4 stav 1 tacka 1 mijenja se | glasi:

1) naziv AlF-a, opis investicione strategije i cilieva AlF-a, informacije o tome gdie je
uspostavijen svaki centraini AlF |, ako je AIF fond sredstava o tome gdje su osnovani osnovni
fondovi, opis vrste imovine u koju AIF moZe da ulaZe, tehnike koje moZe da primjenjuje | sve
povezane rizike, sva primjenjiva investiciona ograniéenja, okoinosti u kojima AlIF moze da
koristi finansijsku polugu, vrste i izvore dozvoljene finansijske poluge | povezane rizike, sva
ogranicenja u pogledu upotrebe finansijske poluge | sve aranimane kolaterala | ponovne
upotrebe imovine, kao | maksimalini nivo finansijske poluge koji DZUAIF ima pravo da koristi
za ragun AlF-a;".

Tacka B mijenja se | glasi;

.B) opis upravljanja rizikom likvidnosti AlF-a, ukljutujuti prava otkupa, kako u redovnim
tako | u vanrednim okolnostima, | postojedih aranZmana otkupa ugovorenih sa investitorima,
kao i moguénosti | usiove za primjenu alata za upravijanje likvidno$¢u u skladu sa élanom 40a
ovog zakona;".

Poslije tatke O dodaje se nova tatka koja glasi:

.9a) popls naknada, taksi | trodkova koje snosi DZUAIF u vezi sa poslovanjem AlF-a,
koje direktno ili indirektno treba rasporediti AlF-u;".

U stavu 4 tadka 3, tadka na kraju se zamjenjuje tacka-zarazom i dodaju se dvije nove
tatke koje glase:

<) svim naknadama i troSkovima koje su direktno Ili indirektno snosili investitori,
jednom godignje; i

5) svakomn matiénom drustvu, drustvu kéerki ili subjekiu posebne namjene konscenom
u vezi sa ulaganjima AlF-a od strane ili u ime DZUAIF-a.",

Poslije stava 5 dodaju se sedam novih stavova koji glase:

.[6) Ako AIF ufestvuje u transakcijama finansiranja putem hartija od vrijednosti u
skladu sa zakonom koji ureduje tr2ite kapitaia, dulno je da u dokumentima |z stava 1 ovog
tlana naznaédi te transakcije | ugovore o razmjenl ukupnog prinosa za koje DZUAIF ima
dozvolu za upotrebu, ukljutujuti | izfavu da se te transakcije i instrumenti upotrebljavaju.

(7) U slutaju iz stava 6 ovog &lana, dokumenta iz stava 1 ovog Glana AlF-a narocito
sadr2e | sljedete podatke:

1) op&ti opis transakcija finansiranja putem hartija od vrijednosti | ugovora o razmjeni
ukupnog prinosa koje AlF upotrebljava i raziog njihove upotrebe;

2) ukupne podatke koji se dostavijaju za svaku vrstu transakcija finansiranja putem
hartija od vrijednosti | ugovora o razmjeni ukupnog prinosa i to:

a) vrstu imovine koja njima moZe biti obuhvacdena;

b) najvedi udio imovine pod upravijanjem koja njima moée biti obuhvacena; |

c) otekivani udio imovine pod upravijanjem koji ¢e biti obuhvacen svakim od njih;

3) kriterijume upotrijebljene za izbor drugih ugovornih strana (ukljutujuci pravni status,
matiénu dr2avu, minimalni kreditni refting);

4) prihvatijivi kolateral sa opisom u odnosu na vrstu imovine, emitenta, dospijece,
likvidnost kao | diversifikaciju kolaterala | politike korelacije;



5) vradnovanje kolaterala sa opisom metodologije za vrednovanje kolaterala koja se
upotrebljava | raziog upotrebe, kao | podatak da i se upotrebljavaju dnevni prikazi trzisne
vrijednost | dnevne varijacione mar2e;

) upravijanje rizicima sa opisom rizika povezanih sa transakcijama finansiranja putem
hartija od vrijednosti | ugovorima o razmjeni ukupnog prinosa, kao | rizika povezanih sa
upravijanjem kolateralima, kao Sto su operativnl, likvidnosni, rzici tuvanja Imovine, pravni
rizici kao i rizici druge ugovorne strane, i kada je to primjenjivo, rizici Koji proiziaze iz njegove
ponovne upolrebe;

7) detaljne informacije o tome kako se imovina podioZna transakcijama finansiranja
putem hartija od vrijednosti i ugovorima o razmjeni ukupnog prinosa i primljeni kolaterali tuvaju
(npr. kod depozitara fonda);

8) detaljne inlormacije o svim ogranitenjima (regulatornim ili sopstvenim) u pogledu
ponovne upotrebe kolaterala; i

B) politika dijeljenja prihoda ostvarenih transakcijama finansiranja putem hartija od
vrijednosti i ugovorima o razmjeni ukupnog prinosa sa opisom udjela prihoda ostvarenih
transakcijama finansiranja putem hartija od vrijednosti | ugovorima o razmjeni ukupnog
prinosa koje dobija AIF | trodkova | naknada koji se dodjeljuju DZUAIF-u ili tredim stranama
{npr. posredniku kod pozajmijivanja), a u osnivackim aktima se takode navodi da li su ova lica
povezane sa drustvom za upravijanje.

(B) DZUAIF je dutan da, u pravilima il osnivatkim aktima, objavi sljedece podatke:

1) maéin na koji su nzici odrzivosti ukijuéeni u njihove odiuke o ulaganjima;

2) rezultate procjene vierovainih uéinaka rizika odr2ivosti na prinose AlF-a kojim
upravija;

3)nadin na koji su rizici odrfivosti ukljuéeni u njihove usluge investicionog
savjelovanja; |

4) rezultate procjene vijerovalnih uéinaka rizika odriivosti na prinose finansijskih
proizvoda o kojima pruzaju savjetovanje.

(9) Ako DZUAIF rizike odrZivosti ne smatra relevaninim, duZan |e da u okviru podataka
iz stava 8 1aé. 1i 3 ovog élana saZeto i jasno objasni razloge za to.

(10) DZUAIF koji u posiovanju AlF-a promoviSe ekolodke il socijaine karakierstike
duzan je da u pravilima ili osnivackim aktima AlF-a objavi podatke o stepenu realizacije ovih
karakteristika i ,ako je indeks odreden kao referentna vrijednost informacije. o tome da li je i
na koji natin taj indeks uskladen sa tom karakleristikom.

(11) Ako je AIF vezan za referentni indeks koji se odnosi na odrZivost ulaganja pravili
ili osnivacki akti mora da sadr2e informacije o naginu odredivanja indeksa uskladenog sa tim
cillem i obja&njenje o tome zasto | na koji nadin se utvrden| indeks uskladen sa tim ciljem
razlikuje od Sireg tr2iSnog indeksa.

{12) Ako AIF koji se odnosi na odrivost ulaganja | nije odreden indeks kao referentna
vrijednast, inlormacije koje se ukljutuju u pravila lll osnivatki akt moraju da sadre objadnjenje
na koji natin ¢e se taj cilj ostvariti,”.

Dosada&gnjl stav & postaje stav 13.

Clan 17

U &lanu 65 stav 2 mijenja se | glasi:

«2) lzviestaji iz stava 1 ovog &lana moraju da sadrZe informacije o instrumentima
kojima DZUAIF trguje, o ftréistima na kojima je &lan ili gdje aktivno trguje, o glavnim
izloZenostima | najva2nijim koncentracijama za svaki od AlF-ova kojim DZUAIF upravija, kao
i identifikatore potrebne za povezivanje dostavijenih podataka o imovini, AlF-ima | DZUAIF-
ovima sa drugim nadzomim ili javno dostupnim tzvorima podataka.”.

U stavu 3 tadka 3 poslije rijedi: ,operativni rizlk" dodaju se rijedl: kao | ukupni iznos
finansijske poluge AlF-a".

Stav 3 tatka 4 mijenja se | glasi:

«4) postupcima delegiranja kofi se odnose na poslove upravijanja portfeljem ili
upravijanja rizicima, a koji ukljuuju sledece:




a) informacije o tre¢im licima kojima su delegirani poslovi: naziv | adresu registrovanog
sjediSta ili podruZnice, postoji li uska povezanost sa DZUAIF-om, ima li odobrenje za
obavijanje poslova upravijanja imovinom, podatke o nadzornim organima matiéne drave
Elanice, kao | identifikacione oznake koje su potrebne za pﬂv&mn]a informacija dostavijenih
drugim nadzomim ili javno dostupnim izvorima

b) broj zaposlenih sa punim radnim vremenom h:qii u DZUAIF-u obavijaju svakodnevne
poslove upravijanja imovinom ili upravijanja rizicima;

c) popis | opis delegiranih aktivnosti koje se odnose na peslove upravijanja portfeljem
| upravijanja rizicima;

d) ako je delegirana funkcija upravijanja imovinom, iznos | procenat imovine AlF-a u
odnosu na koju se upravijanje delegira;

@) broj zaposlenih sa punim radnim vremenom kofl su u DZUAIF-u zadu?eni za
pradenje delegiranih poslova;

f) broj | datume sprovodenja periodiénih provjera dubinske analize radi pracenja
delegiranih posiova, popls utvrdenih problema i, u slufaju da je istih bilo, mjera donesenih za
rieavanje tih problema kao | datume do kojih te mjere treba sprovesti;

g) u sluéaju pod-delegiranja, informacije iz podta&. a, c i d ove tatke, o licima na koje
su pod-delegirane aktivnosti povezane sa poslovima upravijanja imovinom | upravijanja
rizicima; |

h) datume poéatka i zavrietka postupaka delegiranja | pod-delegiranja.”.

U stavu 3 tacka 5, tadka na kraju zamjenjuje se tatka-zarezom i dodaje se nova taCka
koja glasi:
.8) spisak dr2ava tlanica u kojima DZUAIF i distributer koji djeluje u ime DZUAIF-a
stvarno trguje udjelima ili akcijama AlF-a.".

Clan 18
U &lanu 66 stav 7 poslije rijeci ,ESMA-e* dodaje se zarez i rijeli ,nakon sto se
konsuliovala sa ESRB-om,”.

Clan 19
Poslije £lana 68 dodaju se dva nova &lana koja glase:
.Objavljivanje informacija na internet stranici DZUAIF-a
G8a

(1) DZUAIF je duZan da objavijuje informacie o svojim poliikama u vezi sa
ukdjuttivanjern rizika odrzivosti u svoj proces odiutivanja o ulaganjima, odnosno u svoj proces
pruzanja usluga investicionog savjetovanja, na svojoj intemet stranici.

(2) DZUAIF je du2an da na svojoj internet stranicl redovno objavijuje | adurira
informacije iz stava 1 ovog &lana ako;

1) uzima u obzir glavne Stetne uéinke odluka o ulaganjima na faktore odrZivosti, izjavu
o politikama duZne pa2nje u pogledu tih uéinaka, pri éemu uvaZavaju svoju veliéinu, prirodu |
obim aktivnosti u vezi sa vrstama finansijskih proizvoda koje stavijaju na raspolaganje; il

2) ne uzima u obzir glavne Stetne uéinke odluka o ulaganjima na fakiore odrZivosti,
|jasne razloge zasto to ne &ine ukljutujuéi, ako je o relevantno, informacije o tome da i
namjeravaju da uzmu u obzir takve Stetne uinke | kada to misle da ucine,

(3) DZUAIF je duZzan je u informacijama koje pruZaju u skiadu sa stavom 1 tacka 1
ovog ¢lana, ukljudi najmanje sijedeca:

1) informacije o politikama za utvrdivanje glavnih Stetnih uCinaka na odriivost |
pokazatelja odr2ivosti, kao | odredivanja prioriteta u vezi sa tim uéincima | pokazateljima;

2) opis glavnih Stetnih uéinaka na odrivost | svih mjera preduzetih u vezi sa tim ili, ako
|e to relevantno, planiranih mjera;

3) upuéivanje na svoje poStovanje kodeksa odgovomog poslovnog ponasanja |
medunarodno priznatih standarda u vezi sa duZnom paZnjom | izvjeStavanjem; i

4) informacije o tome da li uzimaju, vodeé! ratuna o svojoj velicini, prirodi | obimu svojih
aktivnosti u vezi sa pruanjem usluga investicionog savijelovanja, u obzir glavne Stelne uginke
na faktore odrZivosti ili informacije o tome zbog ¢ega pri pruZanju usluga investicionog



savietovanja ne uzimaju u obzir glavne Stetne uéinke odluka o ulaganjima na faktore
odrZivosti,

Dostupnost podataka na jedinstvenoj Evropskoj pristupnoj tacki
Clan 68b

(1) Kada DZUAIF javno objavijuje informacije iz ¢, 63 | 84 ovog zakona duZan je da
istovremeno sa javnom objavom informacija dostavi te informacije Komisiji, radi prosljedivanja
ESMA-i koja ima svojstvo lijela za prikupljanje informacija, radi njihove dostupnosti na
Jedinstvenoj evropsko| pristupnoj tagki (ESAP), uformatu | sa metapadacima u skladu sa ovim
zakonom | pravilima Komisije.

(2) Informacije iz stava 1 ovog €lana moraju biti pripremijene | dostavijene u formatu
koji omogucava izdvajanje | obradu podataka, ili. kada je 10 propisano medunarodnim
standardima, u formatu koji omoguéava automatsko prepoznavanije i éitanje podataka pomoéu
elektronskih aplikacija.

(3) Format iz kojeg se mogu izdvojiti podaci je otvoreni oblik elektronske datoteke koji
omoguéava da se podaci lako preuzmu, éitaju | obraduju, bez ogranitenja u pogledu njihove
upoltrebe.
(4) DZUAIF i AIF duini su da pribave | odrdavaju vaZeéu identifikacionu oznaku
pravnog lica (LEI), u skladu sa medunarodno priznatim standardima.

(5) Oznaka iz stava 4 ovog ¢lana koristi se prillkom svake dostave | objave Informacija
koje se odnose na DZUAIF ili AIF, u skladu sa propisima o dostavijanju informacija za
Jedinstvenu evropsku pristupnu tacku (ESAP).

(6) Tehnitke formate, standarde | metapodatke, upotrebu identifikacione oznake
pravnog lica u izvieStajima | objavama kao i nagin, rokove | postupak dostavijanja informacija
Komisiji, prosljedivanja ESMA-i koja ima svojstvo tijela za prikupfjanje informacija, u skladu sa
medunarcdno prihvacenim pravilima o standardizaciji elektronskih podataka i objavijivanju
informacija, propisuje Komisija.

Clan 20

U &lanu 69 stav 2 mijenja se i glasi:

42) Komislla informacije prikupliene na osnovu élana 66 ovog zakona u vezl svih
DZUAIF-ova koje ona nadzire | informacije prikupljene na osnovu izdavanja dozvole za rad
DZUAIF-ovima, stavlja na raspolaganje nadleZnim organima drugih driava €lanica, ESMA-i,
EBA-i, EIOPA-i | ESRB-u, kada je god to potrebno za obavijanje njihovih du2nosti, u skladu
sa odredbama ovog zakona kojima se ureduje saradnja izmedu nadleZnih organa.”.

Poslije stava 2 dodaju se dva nova stava koja glase:

« (3) Komisija ce sve informacije prikupljene na osnovu &lana 66 ovog zakona, a u vez
sa svim DZUAIF-ima koje nadzire staviti na raspolaganje ESCB-u iskijudivo u statisticke svrhe,
u skladu sa odredbama ovog zakona kojima se ureduje saradnja izmedu nadleZnih organa.

(4) Komisija ¢e u skladu sa odredbama ovog zakona kojima se ureduje saradnja
izmedu nadleinih organa i bilateralno, bez odlaganja, dostaviti informacije i nadieznim
organima direkino zainteresovanih drugih dr2ava élanica, ako DZUAIF koji je subjekt nadzora
Komisije ili AIF kojim upravija taj DZUAIF moze potencijalno da predstavija znacajan (zvor
rizika druge ugovome strane za kreditnu instituciju ili za druge relevantne institucije u drugim
dr2avama &lanicama Ill stabilnosti finansiiskog sistema u drugoj dr2avi Elanici.”.

Dosada3njist. 3,4 i 5 postajust. 5,61 7.

Clan 21
U &anu 70 stav 1 rijedi; stav 5" zamijenjuju se rijecima: stav 7.

Clan 22
U &lanu 81 stav 1 tacka B, tacka na kraju zamjenjuje se tatka-zarezom | dodaje se
nova tacka koja glasi:




*9) podatke, ukljuéujuéi adresu, koji su potrebni za izdavanje ratuna ili saopstavanije o
aventuainim primjenjivim regulatomnim naknadama ili taksama nadleZnih organa drzave
&lanice domacina.”.

Clan 23
Poslije élana 91 dodaju se dva nova Glan kojl glase:
~Uslovi za predmarketinske aktivnosti
Clan 91a
(1) DZUAIF iz Cme Gore | DZUAIF iz druge dr2ave tlanice mogu u Crnoj Gorl da sprovode
predmarketingke aktivnosti, osim kada informacije koje se iznose potencijainim profesionainim
investitorima:

a) su dovoline da bi se investitori mogli obavezali na sticanje udjela odredenog AlF-a;

b) imaju osobine obrazaca za upis udjela ili siénih dokumenata, bilo da je rijet o nacrtu
bilo konaénom obliku; il

¢) Imaju osobine pravila, osnivatkih akata AlF-a il dokumenata ponude AlF-a koji joé
nije osnovan, u konacnom obliku.

(2) Kada se potencijalnim profesionalnim investitorima stavijaju na raspolaganje nacrt
prospekta ili dokumenta ponude, ti dokumenti ne smiju sadrati informacije koje potencijalnom
profesionalnom investitoru omogucavaju doncéenje odluke o ulaganju, a u njima mora iti
|asno navedeno da:

a) ne predstavijaju ponudu ili poziv na upis udjela AlF-a;

b} se informacije koje su u njima navedens ne mogu smalrali pouzdanim jer nisu
potpune | podicine su promjenama.

(3) DZUAIF-ovi iz stava 1 ovog &lana nijesu du2ni da obavijeste Komisiju o sadrzaju
predmarketinskih aktivnosti ili licima kojima su bile upuéene ili da ispunjava bilo koje druge
uslove |l zahtjeve osim onih navedenih u ovomn &lanu prije njihovog sprovodenja.

(4) DZUAIF-ovi iz stava 1 ovog Elana duZni su da obezhijede da investitori ne stiCu
udijele AlF-a kroz predmarketinSke aktivnosti.

(5) DZUAIF-ovi Iz stava 1 ovog &lana du2ni su da obezbijede da investilori sa kojima
su komunicirali u sklopu predmarketindkih aktivnosti udjele AlF-a na koji se odnosila
predmarketindka komunikacija mogu ste¢i samo U skladu sa uslovima za trgovanje udjelima
AlF-a iz &lana BB, tlana 91 stav 1, Elana 105 stav 2 | £lana 107 ovog zakona.

(6) Svi udjeli postojeéeg AlF-a u odnosu na koji je DZUAIF iz stava 1 ovog Elana
sprovodilo predmarketingke aktivnosti ili AlF-a koji se osnovao kao rezultat predmarketinskin
aktivnosti, a koje su profesionalni investitori upisali ili stekli u roku od 18 mjeseci nakon &to je
DZUAIF zapoéeo sa predmarketindkim aktivnostima, smatraju se rezultatom trgovanja | na
njih se primjenjuje cbaviestavanje Komisije o namjeri trgovanija iz &. 87 | 91 ovog zakona.

(7) DZUAIF iz Cme Gore dufan je da u roku od dvije sedmice nakon Sto je zapoeo
sa predmarketinikim aktivnostima Komisiji dostavi neformaino pismo u papimom obliku il
putem elektronskih sredstava u kojem je potrebno da navede:

a) podatke o drzavama é&lanicama u kojima se sprovode ili su se sprovodile
predmarketinske aktivnosti;

b) period tokom kojih se predmarketingke aktivnosti sprovode iii su se sprovodile;

¢) kratak opis predmarketindkin aktivnosti, ukijutujuti informacije o predstavijenim
investicionim strategijama; |

d) popis AlF-ova ili podiondova krovnog AlF-a koji su ili su bili predmet
predmarketinkih aktivnosti, kada je to primjenjivo.

(8) Komisija ée, bez odlaganja, o informacijama iz stava 7 ovog Elana cbavijestit
nadiefni organ driave &anice u kojoj DZUAIF sprovodi il je sprovedio predmarketinske
aktivnasti.

(9) Kada DZUAIF iz druge dr2ave &lanice sprovodi predmarketindke aktivnosti u Crnoj
Gori, Komisija moZe od nadieinog organa matiéne drzave tog DZUAIF-a da zatradi dodatne
informacije o predmarketindkim aktivnostima koje se sprovode (li su se sprovodile u Crnoj
Garl,



(10) Osim DZUAIF-a, predmarketinske aktivnosti u njegovo ime, u skladu sa uslovima
iz ovog &lana, u Cmoj Gori moke sprovoditi iskljutivo:

a) investiciono drufitvo u skiadu sa zakonom kojim se ureduje tr2iste kapitala;

b) kreditna institucija u skladu sa zakonom kojim se ureduje trZiste kapitala;

¢} drudtvo za upravijanje UCITS fondovima u skladu sa zakonom kojim se ureduje
osnivanje | poslovanje otvorenih investicionih fondova sa javnom ponudom;

d) drugi DZUAIF iz Crne Gore ili iz druge dr2ave &lanice; |

e) vezani zastupnik u skladu sa zakonom kofim se ureduje trZiste kapitala.

(11) DZUAIF je dulan da primjereno dokumentuje sve aktivnostl, informacije |
dokumenta povezana sa sprovedenim predmarketinékim aktivnostima.

Povlatenje obavjestenja o trgovanju
Clan 91b

(1) DZUAIF iz Crne Gore moZe povudi abavijestenje o trgovanju udielima iz &ana 91
ovog zakona u odnosu na sve ili dio AlF-ova, kao | u odnosu na sve ili pojedinu dravu Sanicu
domatina DZUAIF-a.

(2) DZUAIF koji 2eli da povute obavijeStenje lz &lana 91 ovog zakona mora da dostavi
obavjestenje Komisiji i priloZi dokaze o ispunjavanju sliededih uslova:

1) da je DZUAIF, osim za zatvorene AlF-ove i ELTIF fondove iz ¢lana 134b ovog
zakona, dao opétu ponudu za otkup il isplatu svih udjela AlF-a na koji se odnosi poviatenje
obavjeStenja koje drZe investitori u driavi Elanici domacinu DZUAIF-a u odnosu na koju je
cbavjestenje povutenao, bez odbijanja ili naplate naknada za otkup ili isplatu udjela;

) da je ponuda iz tatke 1 ovog stava javno dostupna najmanje 30 radnih dana, kao i
da je ponudu iz tacke 1 ovog stava DZUAIF direktno ili preko finansiiskih posrednika,
pojedinaéno uputio svim investitorima u drZavi glanici domadinu DZUAIF-a, a u odnosu na
koju je obavjestenje povugeno i &iji mu je identitet poznat;

3) da je DZUAIF na javno dostupnom mediju, koji je uobiéajen za oglasavanje AlF-ova
| prikladan za tipitnog Investitora u AlIF, 5to ukljuéuje | elektronska sredstva, objavio namjeru
poviaZenja obavjestenja iz clana 91 ovog zakona, kao | naveo AIF i drzavu &lanicu domadina
DZUAIF-a u odnosu na koje se obavjestenje poviadi; i

4) da je DZUAIF izmijenio ili raskinuo ugovore sa linansijskim posrednicima ill tre¢im
licima koji obavljaju distribuciju udjela AlF-a u odnosu na koje je obavjestenje povuceno, a
kako bi se sprijecilo njihovo novo, dalje, direktno ili indirektno distribuiranje, a izmjene ili raskid
ugovora primjenjuju se od dana poviatenja obavjestanja iz &ana 91 ovog zakona.

(3) Od dana poviaenja obavjeStenja iz élana 91 ovog zakona DZUAIF je duZan da
prestane sa novom i daljom, direktnom ili indirektnom distribucijorn udjela AlF-a u odnosu na
kaji je povudeno obavjestenje u driavi clanici domacinu DZUAIF-a.

(4) Komisija ¢e provieriti da li je obavjestenje iz stava 2 ovog &lana potpuno, a to
obavjestenje ce, najkasnije u roku od 15 radnih dana od dana prijema potpunog obavjedtenja
iz stava 2 ovog ¢lana, proslijediti nadleznom organu dr2ave &lanice domadina DZUAIF-a i
ESMA-i.

(5) Komisija ¢e o prosljedivanju obavje&tenja u skladu sa stavom 4 ovog &lana bez
odiaganja obavijestiti DZUAIF,

(6) DZUAIF-u je zabranjeno da sprovod| predmarketinike aktivnosti u odnosu na
udjele AlF-a |z stava 2 tatka 3 ovog &lana ili u odnosu na uporedivu investicionu strategiju il
ideju, u drzavi clanici domacinu navedenog DZUAIF-a, u periodu od 36 mjesecl od dana
povialenja obavieStenja iz &iana 91 ovog zakona.

{7) DZUAIF iz stava 1 ovog &lana du2an je da obazbijed investitorima u Crmoj Gori koji
ostanu viasnici udjela AlF-a u odnosu na koji je obavijestenje povuésno svu dokumentaciju i
informacije koje obezbjeduje Investitorima tog AlF-a u matiénoj drZavi &lanici DZUAIF-a,
ukljuCujuci pravila AlF-a i prospek! kada |e to primjenjivo, godidnji izvieSiaj AlF-a kao | podatak
g a;:adniu} utyrdenoj neto vrijgdnosti imovine AlF-a, cijeni udjela AlF-a ili trZidnoj cijeni udjela

IFa.

(8) DZUAIF moZe informacije iz stava 7 ovog ¢lana da obezbijedi upotrebomn

elektronskih il drugih sredstava komunikacije.



(9) Komisija ée nadleinom organu driave élanice domacdina DZUAIF-a proslijediti
informacije o svim izmjenama dokumenata iz &lana 91 stav 1 taé. 2 do 7 ovog zakona.”.

Cian 24

U &lanu 94 st. 2, 3 i 4 mijenjaju se | glase:

A2) Ako namjeravana promjena dovodi do toga da upravijanje AlF-om od strane
DZUAIF-a ili sam DZUAIF vige ne bi bili uskladeni sa odredbama ovog zakona, Komisija ¢e u
roku od 15 radnih dana od prijema svih Informacija iz stava 1 ovog €lana obavjestiti DZUAIF
da ne smije sprovesti lu promjenu, a u tom sluaju Komislja o tome obavjeStava nadlene
organe driave élanice domacina DZUAIF-a.",

(3) Ako suprotno si. 11 2 ovog &lana namjeravana promjena je sprovedena, odnosno
ako se dogodila neplanirana promjena zbog koje upravijanje AIF-om od strane DZUAIF-a ili
sam DZUAIF viSe nije uskladen sa odredbama ovog zakona, Komisija e preduzeti sve
odgovarajuée mjere u skladu sa odredbama &lana 159 ovog zakona, ukljucujuéi, kada je to
potrebno, | zabranu marketinga udjela AlF-a, a o tome ¢e bez odlaganja obavijestiti nadieZne
organe drzave élanice domacina DZUAIF."™.

(4) Ako su predmetne promjene prihvalljive, odnosno ako ne uliCu na uskladenost
upravijanja AlF-om od strane DZUAIF-a ili uskladenost samog DZUAIF-a sa odredbama ovog
zakona, Komisija ¢e o tim promjenama, u roku od mjesec dana, obavijestiti nadleZne organe
drkave &lanice domacina DZUAIF-a.”.

Clan 25

U &lanu 87 st. 2 | 3 mijenjaju se | glase:

.(2) Ako namjeravana promjena dovodi do toga da upravijanje AlF-om od strane
DZUAIF-a ill sam DZUAIF ne bi viSe bio uskladen sa ovim zakonom, Komisija e u roku od
15 radnih dana od prijema svih informacija iz stava 1 ovog ¢lana obaviestiti DZUAIF da ne
smije sprovesti tu promjenu.

(3) Ako suprotno st. 1§ 2 ovog élana namjeravana promjena je sprovedena, odnosno
ako se dogodila neplanirana promjena zbog koje upravijanje AlF-om od strane DZUAIF-a il
sam DZUAIF vise nije uskladen sa odredbama ovog zakona, Komisija e preduzeti sve
odgovarajuée mjere u skladu sa odredbama élana 159 ovog zakona, a o lome Ce bez
odiaganja obavijestiti nadle2ne organe dr2ave ¢lanice domacina DZUAIF-a.".

Clan 26

U élanu 101 stav 2 taé. 2 i 3 mijenjaju se | glase:

+2) da treta drZzava u kojoj je osnovan AlF nije ukljuCena na spisak Evropske unije o
visokoriziénim trecim zemljama;

3) da je trec¢a dr2ava u kojoj j@ osnovan AlF izvan Evropske unije potpisala sporazum
sa Crmom Gorom koji u potpunosti ispunjava standarde iz &lana 26 OECD-ovog ugovora o
izbjegavanju dvostrukog oporezivanja dohotka | imovine | osigurava efikasnu razmjenu
informacija o poreskim pitanjima, ukljuéujué sve multilateralne poreske sporazume, a ta treca
zemlja nije navedena u popisu Evropske unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske
svrhe.”,

Clan 27

U élanu 115 stav 1 tac. 6 | 7 mijenjaju se | glase:

.6) treca drzava u kojoj je osnovan DZUAIF nije ukljuéena na spisak Evropske unije o
visokoriziénim trecim zemljama;

7) da je treéa drzava u kojo| je osnovan AIF izvan Evropske unije polpisala sporazum
sa Cmom Gorom koji u potpunosti ispunjava standarde iz élana 26 OECD-ovog ugovora o
izbjegavanju dvostrukog oporezivanja dohotka | imovine | osigurava efikasnu razmjenu
informacija o poreskim pitanjima, ukljutujuéi sve multilateraine poreske sporazume, a ta treca
zemlja nije navedena u popisu Evropske Unije o nekooaperativnim jurisdikcijama u poreske
svrhe;",

Poslije stava 1 dodaje se novi stav koji glask:



J2) Ako se treca driava u kojoj je osnovan DZUAIF utvrdi kao visokoriziéna treéa
driava koja se nalazi na spisku Evropske unije o visokoriziénim tre¢im zemljama ili je
navedena u popisu Evropske unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske svrhe, DZUAIF
|e u odgovarajuéem roku, koji ne moZe biti du2i od dvije godine, duan da preduzme mjere
koje su potrebne za Ispravijanje stanja u pogledu AlF-ova kojima upravija, uzimajuéi u obzir
imerese investitora.®,

Dosadasnji st. 2 i 3 postaju st. 314,

Clan 28
U &lanu 116 stav 1 rijedi: Jtadka 3“ zamijenjuju se rijedima: tatka 4"

Clan 29

U élanu 122 stav 2 taé. 2 | 3 mijenjaju se i glase:

-2) treta dr2ava u kojo| je osnovan AIF nije ukljuéena na spisak Evropske unije o
visokoriziénim tre¢im zemijama;

3) treca dr2ava, u kojoj |e osnovan AIF polpisala je sporazum sa Crmom Gorom |
svakom drugom dr2avom &lanicom u kojo] DZUAIF namjerava da stavi na tréiste udjele AlF-a
Iz trete driave, koji u potpunosti ispunjava standarde iz élana 26 OECD-ovog ugovora o
izbjegavanju dvostrukog oporezivanja dohotka | imovine | osigurava efikasnu razmjenu
iInformacija o poreskim pitanjima, ukljufujuéi sve multilateralne poreske sporazume, a ta treéa
zemlja nije navedena u popisu Evropske unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske
svrhe.".

€lan 30
Poslije ¢lana 134 dodaju se dva nova ¢lana koja glase:
JNovEani fondovi
134a

(1) Nov&ani fondovi su novéani fondovi koji su osnovani kao AIF, u driavi tlanici
odnosno kojima se upravija ili trguje u drzavi Elanici, a koji ulaZzu u kratkoroénu imovinu i imaju
pojedinadni i kumulativni cil] da nude prinose u skiadu sa stopama na tr2istu novea ili da
otuvaju vrijednost ulaganja.

(2) Za osnivanje | upravijanje novéanim fondom potrebno je dobiti dozvolu za rad
Komisie.
(3) Novéani fondovi mogu se osnovatl kao;

1) novéani fond sa promjenjivim NAV-om;

2) novéani fond javnog duga sa nepromjenjivim NAV-om;

3) novEani fond sa NAV-om niske volatilnosti.

(4) Komisija ée o dozvoli 2a rad iz stava 2 ovog €lana odluéiti u roku od 60 dana od
dana prijema zahtjeva.

(5) Now&ani fond koiji je dobio dozvolu za rad od Komisije upisuje se u registar AlF-ova
kojl vodi Komisija u skladu sa élanom 135 ovog zakona.

(6) Na izdavanje dozvole za rad, uslove i nadin poslovanja, kao | zahtjeve za
izvieStavanje novéanih fondova koji su osnovani kao AIF, primjenjuju se odredbe zakona kojim
se ureduje poslovanje otvorenih investicionih fondova sa javnom ponudom koje se odnose na
novéane fondove.

Evropski fmdng:.: dugorotna ulaganja
134b

(1) Evropski fond za dugoroéna ulaganja je AIF za dugorogno ulaganje, &ji je cilj
prikupljanje | usmjeravanje kapitala prema dugoroénim ulaganjima u reainu ekonomiju, kojima
sa promovisu evropski zeleni plan i druga prioritetna podrucja, u skladu sa ciljevima Evropske
unije za pametan | odrZiv rast, koji je osnovan | kojim se trguje u Evropskoj uniji (u daljem
tekstu: ELTIF).

(2) Za osnivanje | upravijanje ELTIF-om potrebno je dobiti dozvolu za rad Komisie.



(3) ELTIF koji je dobio dozvolu za rad od Komisije upisuje se u registar AlF-ova koji
vodi Komisija u skladu sa &lanom 135 ovog zakona.

(4) Dozvola za rad ELTIF-a va2i u svakoj dr2avi &lanici.

(5) Blizi sadr2aj zahtjeva za dobijanje dozvole za rad, uslove i nacin poslovanja, kao |
zahtjeve za |zvjestavanje ELTIF-a proplsuje Komisija.".

Clan 31

U &lanu 150 u stavu 1 rjedi: Jasne i* briSu se.

Poslije stava 3 dodaje se jedanaest novih stavova koji glase:

+(4) Ako Komisija u skladu sa élanom 159 stav 2 tacka 10 ovog zakona naloZi DZUAIF-
u da aktivira ill deaktivira obustavu izdavanija, otkupa i isplate udjela iz élana 40a stav 1 tagka
1 ovog zakona, o tome &e obavijestiti nadlednl organ driave &lanice domacina DZUAIF-a,
ESMA-u i, ako postoje potencijaini rizici za stabiinost i integritet finansijskog sistema, ESRB.

{5) Nadleinl organi drzave élanice domacina DZUAIF-a iz Crme Gore mogu zahtijevati
od Komisije da iskoristi svoja oviastanja iz élana 159 stav 2 tacka 10 ovog zakona uz
navodenje razloga za taj zahtjev.

(6) Nadie2na tijela iz stava 5 ovog clana duZna su, o svom su zahtjevu, da obavijeste
ESMA-u i ako postoje potencijalni rizici za stabilnost | integritet finansijskog sistema, ESRB.

(7) Ako se Komisija ne slate sa zahtjevom iz stava 5 ovog ¢lana o tome ée obavijestili
nadleZni organ dr2ave Glanice domacina DZUAIF-a, ESMA-u i, ESRB ako je o tom zahtjevu
obavijesten u skladu sa stavom 6 ovog tlana, uz navodenje razloga neslaganja.

(8) Kada je Crna Gora driava tlanica domadin DZUAIF-a iz druge drZzave élanice,
Komisija moZe zahtijevati od nadleZnog crgana matiéne drave &lanice DZUAIF-a da iskoristi
svoja oviaséenja koju ima u skladu sa propisom kojim su u nacionalno zakonodavstvo matiéne
driave ¢lanice UAIF-a koje predvidaju oviaStenja matiéne drzave dianice da zahtjeva
obustavu | izdavanje otkupa udjela u inferesu viasnika udjela ili javnosti, uz navodenje razloga
za taj zahtjev, a Komisija ¢e o svom zahtjevu obavijestiti ESMA-u i ako postoje potencijaini
rizici za stabilnost | integritet finansijskog sistema, ESRB.

(9) Na osnovu informacija primijenih u skiadu sa st. 6, 7 | 8 ovog clana, ESMA ce
nadieZnom organu matiéne drzave clanice DZUAIF-a bez nepoirebnog odlaganja izdati
migljenje o lzvriavanju oviagtenja matitne drave élanice da zahtijeva obustavu | izdavanje
otkupa udjela u interesu viasnika udjela ili javnosti | o tome obavijestiti nadleZni organ drzave
tlanice domacina DZUAIF-a.

(10) Ako Komisija kao nadleZni organ matiéne driave Clanice DZUAIF-a ne postupi u
skladu sa misijenjam ESMA-e iz stava 9 ovog &lana ili ne namjerava da se uskiadi sa tim
misljienjem, o tome je duZna obavijestiti ESMA-u | nadleini organ drzave €lanice domacina
DZUAIF-a, navodedi razloge za takvo postupanje.

{11) U slugaju ozbiljne prijetnje zastiti investitora, urednom funkcionisanju i integritetu
finansijskih tr2idta ili stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog sistema u Evropskoj Uniji | osim
ako je takvo objavijivanje u suprotnosti sa legitimnim interesima investitora AlF-a ili javnosti,
ESMA mo2e objaviti géinjenicu da Komisija nije postupila ili da ne namjerava da se uskladi sa
njenim mislienjem, zajedno sa razlozima koje je Komisija navela za takvo postupanje.

(12) ESMA ée analizirati da i bl korist od abjave iz stava 11 oveg &lana nadmasila
poveéanje prijetnji zastiti investitora, urednom funkcionisanju i integritetu finansijskih trista il
stabilnosti cijelog ili dijela linansijskog sistema u Europskoj Uniji koje proiziaze iz objave i o
objavi ée unaprijed obavijestiti Komisiju.

(13) Kada je Crna Gora drzava Glanica domadin DZUAIF-a iz druge drzave élanice |
kada za to ima opravdane razioge, Komisija mo2e od nadie?nog organa matiéne dr2ave
Elanice DZUAIF-a zahtjevati da bez cdlagan|a iskoristi svoja oviaséenja koje ima u skladu sa
propisom kojim su u nacionaino zakonodavstvo matiéne drzave lanice UAIF-a koje propisuju
oviaséenja nadleinih organa ekvivalentna onim ovlaséenjima iz ¢lana 159 ovog zakona, osim
obustave izdavanja | otkupa udjela, uz navodenje razloga za taj zahtjev &to je detaljnije
moguée, a Komsija e o svom zahtjevu obavijestiti ESMA-u | ako postoje potencljalni rizici za
stabilnost i integritet finansijskog sistema, ESRB.



{14) Ako Komisija od nadleZnih organa drZzave ¢lanice domacina DZUAIF-a iz Crne
Gore primi zahtjev koji odgovara onom iz stava 13 ovog élana, duina je bez odlaganja o
utvrdenim okolnostima | preduzetim mjerama obavijestiti nadleinl organ drZzave &lanice
domacina DZUAIF-a, ESMA-u i ako postoje potencijaini rizici za stabilnost | integritet
finansijskog sistema, ESRB.

(15) ESMA od Komislje mode zahtjevali da joj bez odlagan|a dostavi objasnjenja u vezi
sa posebnim sluCajevima koji predstavijaju ozbilinu prijetnju zastiti investitora, urednom
funkcionisanju | Imegritetu finansijskih tr2ista lli stabilnosti cijelog il dijela finansijskog sistema
Europske Unije.".

Clan 32

U élanu 159 stav 2 tatka 10 mijenja se i glasi:

,10) zahtijeva od DZUAIF-ova da akfiviraju ili deaktiviraju alate za upravijanje
likvidnodéu iz élana 40a ovog zakona, u izuzetnim okolnostima | nakon savjelovanja sa
DZUAIF-om, u interesu investitora, ako postoje nizici za zaStitu investitora ili finansijsku
stabilnost koji zahtijevaju takvu aktivaciju il deaktivaciju;”.

Glan 33

U &lanu 171 stav 1 tatka 29 mijenja se | glasi:

+29) uzimajuéi u obzir mjere | postupke za nadzor | zadtitu informacionog sistema |
sistema za elekironsku obradu podataka, ukfjucujuéi | u pogledu mreznih i informacionih
sistema koje je uspostavilo | kojima upravila u skladu sa pravilima za postizanje digitaine
operativne otpornostine uspostavi | ne sprovodi adekvatne mehanizme unutrasnjeg nadzora
ukljuujudi, narodito, pravila za liéne transakcije zaposienih ili za posjedovanje ili upravijanje
ulaganjima u finansijske Instrumente u svrhu ulaganja za sopstven| ratun, kojim se barem
osigurava da se svaka transakcija koja ukljutuje AIF moZe rekonstruisali prema svom
porijekiu, ukljuéenim stranama, vrsti, kao | vremenu | mjestu na kojem je izvrSena, te da se
Imovina AlF-a kojim upravija DZUAIF ulaZe u skladu sa pravilima ili osnivaékim aktima AlF-a
i vaZzedim zakonskim odredbama (€lan 42 stav 1 tacka 2);".

Poslije tatke 30 dodaju se tri nove tatke koje glase:

-30a) ne uspostavi okvir za unutradnje upravilanje | kontrolu kojim se osigurava
efikasno | jasno upravijanje IKT rizicima, kako bi se postigao visok stepen digitaine operativne
otpornosti (€lan 42a stav 1),

30b) ne identifikuje, ne procienjuje, ne prati i ne upravija IKT rizicima kojima je izloZeno,
ukdjuéujudi rizike od ispada mreznih | informacionih sistema, sajber napada, gubitka podataka
i drugih IKT poremecaja, u cllju ofuvanja digitaine operativne otpornosti | kontinulteta
posiovanja (Clan 42a stav 2),

30c) ne obavijesti Komisiju, bez odlaganja, o svakom znaéajnom IKT incidentu, koji
ima ili moZ2e imati negativan uticaj na kontinuite! poslovanja, bezbjednost podataka Clanova
AlF-a, mrezne i informacione sisteme ili pruZanje usluga DZUAIF-a (Clan 42a stav 5);".

Poslije tatke 37 dodaje se nova lacka koja glasi:

.37a) na objavi na svojo| internet stranici utvrdenu cijenu udjela otvorenog AlF-a sa
javnom ponudom za svaki dan vrednovanja u kojem je obavijeno izdavanje ili otkup udjela
otvorenog AlF-a, a najmanje dva puta godisnje (Clan 46c stav 1);"

Tac. 38 i 39 mijenjaju se | glase:

-38) koji namjerava da delegira poslove iz €. B | 9 stav € talka 2 ovog zakona tredim
licima, prethodno o tome ne obavijesti Komisiju, prije nego $lo delegiranje poslova stupi na
snagu (Clan 47 stav 1);

39) ne osigura da se delegirani poslowvi | usluge iz &l. B | 9 stav 6 tatka 2 ovog zakona
obavijaju, odnosno pruZaju u skladu sa odredbama ovog zakona | pravila donijetih na osnovu
ovog zakona, bez obzira na regulatomi status ili lokaciju treceg lica kojem su poslovi | usluge
delegirani, odnosno status ili lokaciju tredeg lica kojem su posiovi | usiuge delegirani od sirane
tredeg lica, kao | da u kontinuitetu ne prati obavljanje delegiranih poslova od strane delegata
(Eian 47 stav 3);".

Poslije tatke 52 dodaju se dvije nove tatke koje glase:




.52a) za svaki AIF kojim upravija | za svaki AIF &ije udjele stavija na tr2iste u Cmoj Gori
ili drzavi élanici ne obavjestava jednom godignje investitora o svim naknadama i troSkovima
koje su diraktno (Il indirektno snosili investitori (Elan 64 stav 4 tacka 4);

52b) za svaki AIF kojim upravija i za svaki AlF &ije udjele stavija na trZiste u Crnoj Gori
ili drzavi &lanici ne obavjestava investitore o svakom matiénom druStvu, drustvu kéeri ili
subjektu posebne namjene kordéenom u vezl sa ulaganjima AlF-a od strane il u ime DZUAIF-
a (&lan 64 stav 4 tadka 5);".

Poslije tacke 62 dodaju se tri nove tatke koje glase

.62a) ne objavi na svojojinternet stranici, inf :}mnij& o svojim politikama u vezi sa
ukljutivanjemn rizika odrivosti u svoj proces odludivanja o ulaganjima, odnosno u svoj proces
pruanja usluga Investicionog savietovanja (&lan 68a stav 1);

62b) pri javnom objavijivanju informacija Iz &l. 63 | 64 ovog zakona istovremeno sa
javnom objavom informacija ne dostavi te informacije Komisiji, radi prosljedivanja ESMA-i koja
ima svojstvo tijela za prikupljanje informacija, u cilju njihove dostupnosti na Jedinstvenoj
evropskoj pristupnoj tacki (ESAP), u formatu | sa metapodacima propisanim ovim zakonom i
pravilima Komisije (¢lan 68b stav 1);

62¢) ne pribavi | ne odriava valecu identifikacionu oznaku pravnog lica (LEI), u skiadu
sa madunarodno priznatim standardima (&lan 68b stav 4);°

U tacki 83 rjedi: .(Clan 69 stav 4)" zamjen|uju se rijedima: ,(¢lan 69 stav 6)".

Posije tatke B6 dodaje se pet novih tataka koje glase:

.BBa) u roku od dvie sedmice, nakon Sto je zapoteo sa predmarketindkim
aktivnostima, Komislji ne dostavi neformaino pismo u papimom obliku ili putem elektronskih
sredslava u kojem je potrebno da navede podatke (Clan 91a stav 7);

86b) koji Zeli povudi obavjestenje iz &lana 91 ovog zakona, ne dostavi obavjestenje o
tome Komisiji | prilo2i dokaze o Ispunjavanju uslova (&lan 91b stav 2);

86¢) od dana poviagenja obavjestenja iz ¢lana 91 ovog zakona ne prestane sa novom
ili daljom, direktnom ili indirektnom distribucijorn udjela AlF-a u odnosu na koji je povuteno
obavjestenje u driavi &lanici domadinu DZUAIF-a (&lan 91b stav 3);

86d) sprovodi predmarketingke aktivnosti u odnosu na udjele AlF-a koji je naveden u
élanu 91b stav 2 taéka 3 ovog zakona i u odnosu na uporedivu investicionu strategiju ili ideju,
u drzavi élanici domadinu navedenog DZUAIF-a, u periodu od 38 mjeseci od dana poviagenja
obavjestenja iz ¢lana 91 ovog zakona (Elan 81b stav 6);

B&e} ne obezbijedi investitorima u Cmoj Gori koji ostanu viasnici udjela AlF-a u odnosu
na koji je obaviesdtenje povuceno svu dokumentaciju i informacije koje obezbjeduje
investitarima tog AlF-a u matiénoj driavi clanici DZUAIF-a, Sto ukijuduje pravila AlF-a i
prospekt kada je to primjenjivo, godidnijl izvie5ta] AIF-a kao | podatak o zadnjoj utvrdeno] nelo
vrijednosti imovine AlF-a, cijeni udjela AlF-a ili trzino| cijen udjela AlFa (Clan 91b stav 7);".

Clan 34
U élanu 173 stav 1 tatka 4, tatka na kraju zamjenjuje se tatka-zarezom | dodaju se
dvije nove tatke koje glase:
+5) osnuje | upravija novéanim fondom, a da nije dobilo dozvolu za rad Komisije (134a
stav 2);
) osnuje | upravija ELTIF-om, a da nije dobilo dozvolu za rad Komisije (134b stav 2).".

Clan 35
Poslije ¢lana 175 dodaje se novi &lan koji glasi:
Aok za uskladivanje propisa
175a

Propisi iz &l. 42a, 46h, 46i, 68b | 134b ovog zakona donijeée se u roku od dvanaest
mjeseci od dana stupanja na snagu ovog zakona.”.



Clan 36
Clan 179 mijenja se i glasi:
Odredbe tiana 4 stav 1 tag, 2 | 3, tlana 10 stav 6, élana 14 stav 4, &ana 15 stav 6,

Clana 18 stav 4, €lana 20 stav 5, ¢lana 21 stav 6, &. 34 do 36, &ana 49i st. 61 7, &lana 51 stav

5, &lana 53, €lana 60 stav 3, ¢lana 66 stav 1 tatka 11st. 4, 6, | 7, &lana 67 stav 3, &lana 68b,

tlana 69 st. 2 do 5 | stava 7, &ana 70, &, 86 do 133, &1, 134a i 134 b, &. 148 do 156, &ana

158stavitat. 3, 4,i5/stav 2, &. 163, 164 | 165, &, 168, 1691 170, i &lana 171 stav 1 tat. 6

i 58 i tat. 85 do 102 ovog zakona primjenjivade se od dana pristupanja Cme Gore Evropskoj
uniji.”.

Clan 37

Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavijivanja u "Sluzbenom listu Cme
Gore".



OBRAZLOZENJE

I. USTAVNI OSNOV ZA DONOSENJE ZAKONA

Listavni osnov za donoSenje ovog zakona sadrzan je u odredbi &lana 16 stav 1 tatka 5 Usiava
kojom je propisano da se zakonom, u skladu sa Ustavom, ureduju druga pitanja od interesa
za Cmu Goru.

Il. RAZLOZI ZA DONOSENJE OVOG ZAKONA

Postojeca zakonska osnova za funkclonisanje alternativnih investicionih fondova je Zakon o
alternativnim investicionim fondovima (*SluZbeni list CG", broj 24/25), kojim se ureduju: uslovi
za osnivanje i upravijanje alternativnim investicionim fondovima; uslovi za osnivanje |
posiovanje druStava za upravijanje altarnativnim investicionim fondovima; poslovi | du2nosti
depozitara, u smislu ovog zakona; nadzor Komisije za trZiste kapitala Cme Gore (u daljem
tekstu: Komisija) nad upravijanjem alternativnim investicionim fondovima: saradnja Komisije
sa drugim nadie2nim organima; | druga pitanja od znataja za funkcionisanje altemativnih
investicionih fondova | druStava za upravijanje alternativnim investiclonim fondovima.

PredloZenim izmjenama zakona stvara se lemelj za jatanje regulatornog okvira [z oblasti
afternativnih investicionih fondova, u cifju ostvarivanja Sto vefeg stepena sa pravnom
tekovinem EU u ovo| oblastl.

Programom pristupanja Cme Gore Evropskoj uniji 2024-2027, planirano je donoSenje Zakona
o izmjenama | dopunama Zakona o tristu kapitala za IV kvarial 2025, godine, a primjena istog
za IV kvartal 2026. godine, radi daljeg usaglasavanja sa propisima EU.

S tim u vezi, potrabno ja unaprijediti postojeéi normativil okvir kroz izmijenjen | dopunjen
Zakon o altermativnim investicionim fondovima, cdnosno nastaviti uskladivanje zakonodavnog
okvira sa pravnom tekovinom EU, radi ispunjavanja kriterijuma za pregovaratko poglavije 9.
Prvenstvano se uskladivanje vrél sa sljedeéim direktivama, odnosne regulativama:

- DIREKTIVA (EU) 2019/1160 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVUETA od 20, juna
2019. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ | 2011/61/EU u pogledu prekograniéne distribucije
subjekata za zajednitka ulaganja;

- DIREKTIVA (EU) 2019/2034 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 27,
novemnbra 2010. o bonitetnom nadzoru nad investicionim drudtvima | izmjeni direktiva
2002/87/EZ, 2009/65/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU | 2014/65/EU;

- DIREKTIVA (EU) 2022/2556 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 14,
decembra 2022. o izmjeni direktiva 2009/865/EZ, 2009/138/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU,
2014/59/EU, 2014/85/EU, (EU) 2015/2366 | (EU) 2016/2341 u pogledu digitaine operativne
otpornosti za finansijski sektor;

- DIREKTIVA (EU) 2023/2864 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 13.
decembra 2023. o izmjeni odredenih direktiva u pogledu uspostave | tunkclonisanja
jedinstvene evropske pristupne tatke;

- DIREKTIVA (EU) 2024/927 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 13. marta
2024. o izmjeni direktiva 2011/61/EU | 2008/65/EZ u pogledu postupaka delegiranja,
upravijanja rizikom likvidnosti, nadzornog izvjeStavanja, pruZanja usluga depozitara | éuvanja
te odobravanja zajmova od strane alternativnih Investicionih fondova;

- REGULATIVA (EU) 2023/606 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 15. marta
2023. o izmjeni Regulative (EU) 2015/760 u pogledu zahtjeva koji se odnose na politike
ulaganja | uslove poslovanja evropskih fondova za dugoroéna ulaganja | obima imovine




prihvatijive za ulaganja, zahtjeva u pogledu sastava | diversifikacije portfelja te pozajmijivanja
noviéanih sredstava | drugih pravila o fondovima

- REGULATIVA (EU) 2015/760 EVROPSKOG PAHLAMENTA | SAVJETA od 29. aprila
2015. o evropskim fondovima za dugoroéna ulaganja;

- REGULATIVA (EU) 20192088 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od
27.novembra 2019. o objavama povezanim sa odrdivosdéu u sektoru finansijskih usluga;

- REGULATIVA (EU) 2017/1131 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVUETA od 14. juna
207, o novEanim fondovima; i

- REGULATIVA (EU) 2015/2365 EVROPSKGG PARLAMENTA | SAVIJETA od 25.
novembra 2015. o transparentnosti transakeija finansiranja hartija od vrijednosti | ponovne
upotrebe e o izmjeni Regulative (EU) br. 648/2012.

Najznaéajnije izmjene izvrSene su u dijelu: definisanja finansijske poluge, kapitala AlF-a,
centralnog depozitara, uvodenja pravia o predmarketindkim aktivnostima i poviatenju
obavieStenja o trgovanju, &ime se omoguéava |asniji i uredeniji relim prekograniCne
distribucije AlF-ova, unapredenja pravila o komunikaciji i informisanju nadzornih organa,
rokovima | sadr2aju obavjestenja, uvodenja zaht|eva za dodatnim podacima koje je potrebno
dostaviti za trgovanje udjelima AlF-a u drugoj drzavi &lanici, uvodenja mehanizama odnosno
alata za upravijanje likvidno&éu, preciziranja pravila delegiranja | poddelegiranja, ukljucujudi
gbavezu prethodnog obavjestavanja Komisije, kao | detalinijeg regulisanja nadzora od strane
Komisije, prodiraju se obaveze izvjeStavanja od strane DZUAIF-a, jafanja obaveza
izvieStavanja, saradnje Komisije sa ESM-om, ESRB-om, uvodenja pravnog osnova za
informacionu i sajber bezbjednos! u skladu sa pravnom tekovinom EU u dijelu digitaine
ofpornosti, kao i evropske jedinstvene pristupne tacke,

uvodenja novih kategorija fondova | to evropskih fondova za dugoroéna ulaganja | noveanih
fondova,

Takode, izmjenama | dopunama se tell poboljSati okvir koji omoguéava resavanje
potencijainih rizika koji bi mogli proizadi iz djelatnosti drustava za upravijanje alternativrim
investicionim fondovima i obezbjeduje efikasno pratenje fih rizika od strane Komisfje, kao
nadzormog organa.

Dio razloga za donoSenje Zakona o izmjenama | dopunama proistice | iz potrebe preciznijeg
prencdenja odredbl pravne tekovine EU, otklanjanja neujednatenih tumacenja postojedih
normi i jaéanja regulatornog | nadzornog kapaciteta Komisije.

lzmjenama | dopunama valefeg zakona postile se vidi nivo uskladenosti sa prednje
navedenim direktivama EU, preciznije definisanje zakonskih procedura, prava i obaveza
drudtava za upravijanje, investitora i drugih kontrolisanih subjekata, kao | jatanje mehanizama
upravijanja rizicima. Time se unapreduje stabilnost | transparentnos! sistema alternativnih
investicionih fondova, obezhjeduje efikasnije pracenje potencijainih rizika | sivaraju se
pretpostavke za dalji razvoj | modemizaciju regulatormog okvira, uz zadrZavanje do sada
postignutih standarda i dobrih rjeSenja u ovoj oblasti,

lll. USKLADENOST SA PRAVNOM TEKOVINOM EVROPSKE UNWE | POTVRDENIM
MEDUNARODNIM KONVENCIJAMA

Ova| zakon se donosi radi uskladivanja odredenih pitanja iz pregovaratkog Poglavia 9 -
JFinansijske usluge" sa relevantnom regulativom Evropske unije.

MNaime, predioZenim zakonom se u pravni sistem Crne Gore djalimicno implementina:
- DIREKTIVA (EU) 2018/1160 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 20.

iuna 2018. o izmjeni direktiva 2008/65/EZ i 2011/61/EU u pogledu prekograniéne distribucije
subjekata za zajednicka ulaganja;




DIREKTIVA (EU) 2018/2034 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 27.
novembra 2019. o bonitetnom nadzoru nad investicionim drustvima i izmjeni direktiva
2002/87/EZ, 2009/85/EZ, 2011/81/EU, 2013/36/ELl, 2014/59/EU | 2014/65/EU;

- DIREKTIVA (EU) 2022/2556 EVRAOPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 14,
decembra 2022. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU,
2014/59/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 | (EU) 2016/2341 u pogledu digitaine operativne
otpornosti za finansljski sektor;

- DIREKTIVA (EU) 2023/2864 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVUJETA od 13
decembra 2023. o izmjeni odredenih direktiva u pogledu uspostave | funkcionisanja
jedinstvene evropske pristupne tatke;

- DIREKTIVA (EU) 2024/927 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 13. marta
2024, o lzmjeni direktiva 2011/61/EU | 2009/65/EZ u pogledu postupaka delegiranja,
upravijanja rizikom likvidnosti, nadzomog izvijestavanja, pruZzanja usluga depozitara | cuvanja
te odobravanja zajmova od strane alternativnih investicionih fondova;

- REGULATIVA (EU) 2023/606 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 15. marta
2023. o izmjeni Reguiative (EU) 2015/760 u pogledu zahtjeva koji se odnose na politike
ulaganja | uslove poslovanja evropskih fondova za dugoro€na ulaganja | obima imovine
prihvatijive za ulaganja, zahtjeva u pogledu sastava | diversifikacije portfelja te pozajmijivanja
novéanih sredstava i drugih pravila o fondovima

- REGULATIVA (EU) 2015/760 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 29. aprila
2015. o evropskim fondovima za dugoroéna ulaganja;

- REGULATIVA (EU) 2019/2088 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVIJETA od
27.novembra 2018, o objavama povezanim sa odrivoscu u sektoru finansijskih usluga;

- REGULATIVA (EU) 2017/1131 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 14. juna
2017. o nov&anim fondovima; i

. REGULATIVA (EU) 2015/2865 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 25,
novembra 2015, o transparentnosti transakcija finansiranja hartija od vrijednosti | ponovne
upotrebe te o izmjeni Regulative (EU) br. 648/2012,

IV. OBRAZLOZENJE OSNOVNIH PRAVNIH INSTITUTA

Prediog zakona o izmjenama | dopuna Zakona o alternativnim investicionim fondovima
sadrZi 37 odredbi, kojima se reguiiSe sljedece:

Clanom 1 mijenja se &an 6 zakona, na nadin da se dodaje 16 novih tadaka kojima se
definide ESCB, predmarketindke akiivnosti, centralni depozitar hartija od vrijednosti, kapital
AlF-a, AIF koji primjenjuje finanslisku polugu, digitalna operativna olpomost, mreni
informacioni sistern, IKT rizik, tre¢a strana prutalac IKT rizika, IKT usluge, jedinstvena
evropska pristupna taCka (ESAP), metapodaci, identifikaciona oznaka pravnog lica (LEI) i
format [z kojeg se mogu lzdvoijitl podaci.

Clanom 2 mijenja se &lan 9 stav 6 tafka 2 zakona na nadin &o se dodaje nova
podiatka d koja uvod| novu pomoénu uslugu koja predstavija bilo koja drugu funkciju ili
djelatnost koju DZUAIF ved obavija u vezi sa AlF-om kojim upravija ili u vezi sa uslugama
koje pru?a, pod uslovom da se svakim moguéim sukobom interesa prouzrokovanim
obavijanjem ove funkcije ili djelatnosti drugim licima upravija na odgovarajuéi naéin. Takode
se bride stav B tagka 2.

Clanom 3 mijenja se &lan 20 stav 2 zakona koji propisuje koja se dokumentacija
dostavija uz zahtjev za izdavanje dozvole za rad drultva za upravijanje alternativnim
investicionim fondom, kao Sto su podaci o tlanovima uprave DZUAIF-a, posebno u vezl sa
poslovima upravijanja AlF-om, podaci o firmi ili naziv | PIB ili drugu odgovarajucu
identifikacionu oznaku DZUAIF-a, podaci o identitetu direkinih ili indirektnih viasnika
kvalifikovanog uedca, visinu log utedta kao | usku povezanost, program planiranih aktivnosti
DZUAIF-a sa detaljnim prikazom organizacione strukture DZUAIF-a kao i izjavu DZUAIF-a iz



koje proiziazi na koji nacin planira da trajho zadovoljava zahtjeve iz ovog zakona kao |
podzakonskih akata kao | detaljan opis odgovarajucih kadrovskih | tehnigkih resursa kojima
te DZUAIF da osigura ispunjavanje navedenih ocbaveza, podaci o puﬂtllmma nagradivanja,
podaci o postupcima delegiranja i pod-delegiranja poslova na treca lica i opis periodiénog
sprovodenja mjera dubinske analize koju DZUAIF treba da sprovodi u cilju pracenja
delegiranih poslova ili aktivnosti. Takode, precizira se stav 5,

Clanom 4 mijenja se élan 26 stav 3 zakona | propisuje se da anovl uprave zajedno
vode poslove | zastupaju DZUAIF, a jedan &lan uprave DZUAIF mora da ima prebivaliste ili
stalno boravidte u Crnoj Gori | duZan je da vodi poslove DZUAIF-a sa teritorije Crne Gore, dok
drugl &lanovi uprave mogu da imaju prebivalidte Il stalno boraviSte u dr2avi élanicl | sa
podruéja te drzave Elanice mogu da vode poslove DZUAIF-a.

Clanom 5 mijenja se &lan 35 zakona na naéin da se dodaje novi stav koji propisuje
obavezu DZUAIF-a da u svojim politikama nagradivanja, ukljuéi informacije o tome kako su te
politike uskiadene sa ukljuéivanjem rizika odrzivosti | da objavijuje te informacije na svojoj
internet stranici, kao | da in redovno akurira.

Clanom 6 mijenja se &lan 37 zakona na nacin da se nakon stava 4 dodaju 2 nova stava
koji propisuju obavezu DZUAIF-a da kada DZUAIF upravija il namjera da upravija AlF-om na
inicijativu treéeg lica, ukljuéujuci slutajeve kada AIF koristi ime tre€eg lica koja je inicijator ili
kada DZUAIF delegira poslove na trede lice koje e inicilator, uzimajuéi u obzir eventualni
konflikt Interesa dostavi Komisijl delaljana objasnjenja | dokaze o uskladenosti sa st. 1 do 4
¢lana 37, te se dalje propisujue obaveza DZUAIF-a da posebno navede razumne koraks koje
je preduzeo kako bi sprijetio konflikte interesa kojl proiziaze |z cdnosa sa trecim licem i, ako
se ti konflikti interesa ne mogu sprijeciti, kako Ih utvrduje, njima upravija, prati i, prema potrebi,
objavijuje, a kako bi sprijeilo da oni negativno utitu na interese AlF-a i njegovih investitora.
Takode, vrsi se renumeracija stavova.

Clanom 7 mijenja se ¢lan 39 stav 4 zakona na naéin da se dodaje nova taka kojom
se uvod| obaveza DZUAIF-a da uspostayi sistem IKT rizika.

Clanom 8 dodaje se novi &an 40a koji propisuje alate za upravijanje likvidnodcu koji
su dostupni DZUAIF-u, kao &to su cbustava lzdavanja, otkupa | isplata udjela AlF-a,
ograniéenje isplate, produZenje rokova za prethodno obaviestenje, naknada za isplatu,
zaStitno prilagodavanje cijena, dvostruko codredivanje cijena, naknada za sprieavanje
razvodnjavanja, isplata u naturi, raduni za odvajanje nelikvidne imovine. Nadalje se propisuje
cbaveza DZUAIF-a da, nakon procjene primjeranosti navedenih alata u skladu sa strategijom
ulaganja, profilom likvidnosti | politikom otkupa AIF-, odabere najmanje dva odgovarajuta
alata za upravijanje | u pravilima | prospekiu AlF-a nazna&i koje je alate odabralo, takode
proisuje se [zuzetak u odnosu novéanih fondova odnosno da u slutaju ovih fondova se moze
odabrati samo jedan alat za upravijanje likvidnoé¢u. Takode, propisuje se da je DZUAIF duZan
da uspostavi i primjenjuje detaljne politike | procedure za aktivaciju | deaktivaciju svakog
odabranog alata za upravijanje likvidnodéu kao | operativne | administralivne mjere za
primjenu odabranih alata, kao | obaveza da obavijesti Komisiju o odabiru alala uz obavezu
dostavijanja politika | procedura. Nadalje se predvida da isplata u naturi se mo2e aktivirati
samo za ispunjavanje zahtjeva za otkup | Isplatu udjela AIF-a od strane profesionalnih
investitora | ako odgovara srazmjermnom udjelu imovine kojom AIF raspolaZe, uz izuzetak da
isplata u naturi ne mora adgovarati srazmjernom udjelu imovine koju drdi AlF, ako se AlF nudi
Iskljutivo protesionalnim investitorima.

Clanom 9 mijenja se &lan 42 stav 1 tadka 2 zakona na nadin da se uvod| obaveza za
DZUAIF da uspostavi i sprovodi mjere i postupke za nadzor | zaétitu informacionog sistema |
sistema za elektronsku obradu podataka, ukljuéujuéi | u pogledu mreZnih | informacionih
sistema koje je uspostavilo | kojima upravija u skladu sa pravilima za postizanje digitaine




operativne otpornosti, kao | adekvatne mehanizme unutrasnjeg nadzora ukljufujuéi, narogito,
pravila za liéne transakcije zaposlenih ili za posjedovanje ili upravijanje ulaganjima u
finansijske instrumente u svrhu ulaganja za sopstveni ratun, kojim se barem osigurava da se
svaka transakcija koja ukljuéuje AIF mo2e rekonstruisati prema svom porijeklu, ukljuéenim
stranama, vrsti, kao i vremenu | mjestu na kojem je izvriena, te da se imovina AlF-a kojim
upravija DZUAIF ula2e u skiadu sa pravilima ili osnivatkim aktima AlF-a | va2ecim zakonskim
odredbama.

Clanom 10 dodaje se novi &lan 42a kojim se uvodi osnov za zahljeve vezano za
digitalnu operativnu otpornost i isti se propisuje da je DZUAIF duZan da uspostavi okvir za
unutradnje upravijanje | kontrolu kojim se osigurava efikasno | jasno upravijanje IKT rizicima,
kako bi se postigao visok stepen digitalne operativhe otpomosti, kao | da da identifikuje,
procjenjuje, prati i upravija IKT rizicima kojima je izloZeno, ukljuujudi rizike od ispada mreznih
| Infermacionih sistema, sajber napada, gubitka podataka Il drugih IKT poremeéaja, u cilju
otuvanja digitalne operativne otpomosti | kontinuiteta poslovania, takode se proplisuje koje je
uslove DZUAIF duZan da ispuni ciffju postizanja visokog stepsna digitalne operativne
otpornosti, kao | da je duZan da upotrebljava | odriava aduriranim IKT sisteme, protokole |
alate kako bi odgovorio na KT rizik | upravijao njime. Takode, uvodi se obaveza za DZUAIF
da bez odlaganja obavijesti Komisiju o svakom znatajnom IKT incidentu, koji ima lli mo2e
imati negativan uticaj na kontinuitet posiovanja, bezbjednost podataka ¢lanova AlF-a, mreZne
i informacione sisteme ili pruanje usiuga DZUAIF-a. Uvodi se pracni osnov za donodenje
podzakonskog akia kojim se ureduju blizi uslowi | standardi za upravijanje IKT rizicima,
testiranje digitalne operativne otpornosti | saradnju sa pruZaocima IKT usluga, ukljutujuti
kriterijume za odredivanje kritiénih IKT trecih lica, kao i kriterijumi za ocjenu znaéajnosti IKT
Incidenta, rokove, nafin dostavljanja | sadr2a| inicifainih | zavrSnih obavieStenja o IKT
incidentima.

Clanom 11 dodaje se 9 novih &anova 46a, 46b, 46c, 46d, 46e, 461, 48g, 46h | 46i.

Clanom 46a propisuje se da prilikom poetne ponude udjela AlF-a bez svojstva pravnog lica
cijenu odreduje DZUAIF | navodi je u pravilima AlF-a | prospektu kada je to primjenjivo, a udjeli
se dodjeljuju investitorima na natin propisan pravilima AlF-a | prospekiom, kada je to
primjenjivo, te da se na pofetnu ponudu akcija zatvorenog AlF-a osnovanog u obliku
akcionarskog drustva primjenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje trZiSte kapitala | zakona
kojim se ureduje osnivanje | posiovanje privrednih drustava, a na podetnu ponudu udjela
zatvorenog AlF-a osnovanog u obliku drudtva sa ograniéenom odgovomoséu odnosno
komanditnog drustva primjenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje osnivanje | posiovanie
privrednih drustava., te da je nakon isteka perioda pofetne ponude udjela AlF-a bez svojstva
pravnog lica utvrdivanje cijene udjela AlF-a odredeno, pravilima AlF-a | prospekiom kada je
to primjenjivo, te da se svako izdavanje udjela nakon pocetne ponude udjela iz stava 1 ovog
tlana sprovodi se po zadnjo] utvrdenoj va2eco| neto vrijednosti imovine po udjelu.. Clanom
46b se predvida da ako pravilima AlF-a bez svojstva pravnog lica | prospektom, kada je to
primjenjivo, nije utvrdeno drugadije, lzdavanje | otkup udjela u AIF-u obavija se tokom
odradenog dana po cijeni koja u vrijeme izvréenja zahtjeva za izdavanje ili otkup udjela nije
odredena, nego odrediva, u skladu sa ovim zakonom | propisima donesenim na osnovu ovoga
zakona odnosno pravilima AlF-a | prospektom kada je to primjenjivo, a na utvrdenu cljenu
dozvoljeno je obratunavati | napladivati ulazne | izlazne naknade, le da nije dopuSteno
izdavanje i otkup udjeia u AlF-u za iznos manji ili vedi od utvrdene cijene udjela.

Clanom 46¢ se predvida obaveza DZUAIF-a da utvrdenu cijenu udjela otvorenog AlF-a objavi
na svojoj intermnet stranici za svaki dan vrednovanja u kojem je obavijeno izdavanje ili otkup
udjela otvorenog AlF-a, a najmanje dva puta godisnje., kao | da ista u sluéaju AlF-a sa javnom
ponudom mora biti dostavijena svakom investitoru na njegov zahtjev.

Clanom 46d propisuje se da je otkup udjela u otvorenom AlF-u je pravni posao kojim investitor
konaéno | bezuslovno otuduje udjele AlF-a, na nadin da ih DZUAIF otkupljuje, a udjeli se
isplacuju iz imovine AlF-a, kao i da investitor moZe otuditi sve ili dio svojih udjela u otvorenom
AlF-u | zahtijevati isplatu tih udjela iz imovine otvorenog AlF-a, a DZUAIF ima obvezu atkupiti



te udjele pod uslovima navedenim u pravilima otvorenog AlF-a i prospektu kada je 1o
primjenjivo.

Clanom 46e se predvida otkup prenosom odgovarajuéeg procenta svake vrste imovine AlF-a
u ukupnoj vrijednosti jednakoj vrijednosti udjela AlF-a koji se time otkupljuju, dopusten je, u
mieri u kojoj je to mogude | sprovodivo, u sluéaju kada bi se prodajom imovine AlF-a,
potrebnom za zadovoljenje zahljeva za otkup vellke vrijednosti, u nepovoljan poloZaj doveli
ostall investitori AlF-a | pod uslovomn da pravila AlF-a i prospekt kada je to primjenjivo
predvidaju otkup In specie.

Clanom 48! se propisuje da je zamjena udjela u AIF-ima istavremeni otkup udjela u jednom
AlF-u i izdavanje udjela u drugom AIF-u kojim upravija isti DZUAIF, od strane istog investitora,
i lo za novEana sredstva koja se investitoru isplaéuju na ime otkupa udjela u AlF-u.

Clanom 46g propisuje se da se otkup moZe obustaviti samo ako DZUAIF | depozitar smatraju
da postoje osnovani | dovoljni razlozi za obustavu otkupa u interasu investitora ili potencijainih
vlasnika udjela.a iz naznatenih razloga istovremeno se mora ocbustaviti | izdavanje udjela, kao
i da ako depozitar nije saglasan sa tim da je du?an da o tome obavijesti Komisiju i da u tom
sluéaju otkup nije mogucée sprovesti, predvida se | obaveza DZUAIF-a da svaku obustavu
izdavanja i otkupa udjela, objavi na svojoj internet stranici, za cijelo vrijeme trajanja obustave..
Nadalje se propisuje da Komisija mode naloZiti izdavanje i otkup udjela u AlF-u ako je to u
javnom interesu ili interasu investitora u AlF.

Clanom 46h se predvida da obustava izdavanja i otkupa udjela Iz élana 49g stav 1 ovog
zakona mora prestati &im je prije mogute, odnosno &im prestanu razlozi za cbustavu
izdavanja i otkupa, a najkasnije u roku od 28 dana od pocetka obustave, kao | moguénost
produZenja tog roka od strane Komisije. Uvodi se pravni osnova za donofenje podzakonskog
akta kojim se odreduju bli2i uslovi | nadin prijerma zahtjeva za sticanje ili otkup udjela za vrijeme
trajanja obuslave izdavanja | otkupa udjela, uslovi utvrdivanija cijene udjela, rokove isplate kac
i uslovi nastavka poslovanja nakon prestanka obustave izdavanja | otkupa udjela.

Clanom 46i propisuje se da DZUAIF koji upravija otvorenim AlF-om moZe u interasu
investitora AlF-a privremeno obustaviti (zdavanje, otkup | isplatu udjela AlF-a ili aktivirati il
deaktivirati druge alate za upravijanje likvidno&éu iz ¢lana 40a stav 1 tat. 2 do B ovog zakona
koje je odabrao u skladu sa ¢lanom 40a stav 2 ovog zakona i naveo ih u pravilima AlF-a, kao
i da u interesu investitora olvorenog AlF-a aktlvirati ratune za odvajanje nelikvidne imovine iz
glana 40a stav 1 tatke 9 ovog zakona, te da mu je dozvoljeno da koristi obustavu izdavania,
otkupa | Isplate udjela otvorenog AlF-a ili racune za cdvajanje nelikvidne imovine samo u
lzuzetnim sluajevima, kada to okolnosti zahtijevaju | kada je to opravdano sa obzirom na
interese investitora AlF-a. Takode, propisuje se obaveza DZUAIF-a da vez odlaganju
obavijesti Komisiju o aktiviranju | deaktiviranju obustave izdavanja, otkupa | isplate udjela
otvorenog AlF-, odnosno alata za upravijanje likvidnogéu iz &lana 40.a stav 1 tag. 2 do 8 ovog
zakona. Predvida se obaveza Komisije da o tome obavijesti nadle?ne organe drZave Elanice
domatina UAIF-a, ESMA-u i, ako postoje potencijaini rizici za stabilnost i cjelovitost
finansijskog sistema, ESRB. Uvodi se pravni osnov za donodenje podzakonskog akta kojim
se propisuje nagin prijema zahtjeva za sticanje ili otkup udjela za vrijeme trajanja obustave
lzdavanja | otkupa udjela, utvrdivanja cijene udjela | rokove isplate te zamjenu udjela u jednom
otvoranom AlF-u za udjele u drugom otvoranom AlF-u kojim upravija isti DZUAIF.

Clanom 12 mijenja se &lan 47 zakona na naéin da se mijenja stav 1 na natin da se
propisuje obaveza DZUAIF-a koji namjerava da delegira poslove trecim licima, prethodno o
tome obavijesti Komisiju, prije nego 5to delegiranje poslova stupl na snagu. Nadalje mijenja
se stav 2 taCka 6 na nadin da propisuje da cbaveza DZUAIF -a da dokale da je delegal
kvalifikovan | sposoban za obavijanje delegiranih poslova | pruZzanje delegiranih usluga, da je
izabran primjenom duZne paZnje, kao i da mo2e u svako doba efikasno da nadzire obavijanje
delegiranih posiova | prulanje delegiranih usluga, daje instrukcije delegatu | raskine ugovor o
delegiranju poslova i prulanja delegiranih usluga sa trenutnim dejstvom kada je to u interasu
investilora. Takode, mijenja se stav 3 na nagin da predvida obavezu DZUAIF-a da osigura da
se delegirani poslovi i usiuge obavljaju odnosno pruZaju u skladu sa odredbama ovoga zakona
i pravila donijetih na osnovu ovog zakona, bez obzira na regulatorni status ili lokaciju treéeg



lica kojem su poslovi | usluge delegirani, odnosno status il lokaciju treéeg lica kojem su posiovi
i usluge delegirani od strane treceg lica, kao | da u kontinuitetu prati obavijanje delegiranih

poslova od strane delegata.
Clanom 13 precizira se &lan 48 stav 2 zakona.

Clanom 14 precizira se &lan 50 stav 1 zakona.

Clanom 15 dodaje se novi &lan 62a zakona na natin da se propisuje da je depozitar
AlF-a duZan da na zahtjev svojin nadieZnih organa, nadieZnog organa AlF-a i nadieinog
organa DZUAIF-a dostavi sve podatke | sve Informacije koje je dobio, prikuplo | saznao
obavijajuéi poslove propisane ovim zakonom. Takode se predvida da ukoliko su nadieZni
organi AlF-a ili DZUAIF-a raziiéiti od nadle2noh organa depozitara da su nadiedni organi
depozitara du2ni da bez odlaganja nadleznim organima AlF-a | DZUAIF-a dostave sve
podatke | informacije koje su im potrebne za [zvrSavanje njihovih nadzomih oviadéenja | da su
nadleZni organi AlF-a ili DZUAIF-a duini da bez odlaganja nadleznim organima depozitara
dostave sve podatke | Informacije koje su im potrebne za izvriavanje njihovih nadzornih
oviagéenja.

Clanom 18 mijenja se &lan 64 zakona na nadin da se isti precizira | da se uvodi nova
fatka u stavu 1 poslije tacke 9 koja se odnosi na popis naknada, taksi | troSkova koje snosi
DZUAIF u vezi sa poslovanjem AlF-a, koje direkino ill indirektno treba rasporediti AlF-u.
Takode, dodaje se nova tatka u stavu 4 koja propisuje obavezu DZUAIF-a da za svaki AlF
kojim upravija | za svaki AIF Cije udiele stavija na trZiste u Cmoj Gori ili dr2avi &lanici,
pericdiéno obavjeStava investilore o o svim naknadama | troSkovima koje su direktno ili
indirektno snosill investitor, jednom godidnje | o svakom matiénom drustvu, drudtvu kéeri il
subjektu posebne namjene koriSéenom u vezi sa ulaganjima AlF-a od strane ili u ime DZUAIF-
a. Takode, vréi se renumeracija stavova,

Clanom 17 mijenja se élan 65 zakona, na naéin da se isti precizira | da se mijenja stav
2 kojl propisuje da izviedtaji koji se dostavijaju Komislji moraju da sadr?e informacije o
instrumentima kojima DZUAIF trguje, o triidtima na kojima je élan ili gdje aktivno trguje, o
glavnim izioZenostima | najvaZnijim koncentracijama za svaki od AlF-ova kojim DZUAIF
upravija, kao i identifikatore potrebne za povezivanje dostavijenih podataka o imovini, AIF-ima
I DZUAIF-ovima sa drugim nadzornim ili javno dostupnim izvorima podataka. Takode, mijenja
se stav 3 tatka 4 na nadin da se u odnosu na informacije koje Komisiji dostavija DZUAIF za
svaki AlF iz Crme Gore | iz drzave Glanice kojim upravija, | za svaki od AlF-ova Cijeudjele u
AlF-u stavija na triiste u EU propisuje da se te informacije odnose na postupke delegiranja
koji se odnose na poslove upravijanja portteljem ili upravijanjima rizizicima kojl ukljutuju i
informacije o trecim licima kojima su delegirani poslovi, broj zaposlenih sa punim radnim
vremenom koji u DZUAIF-u obavijaju svakodnevne poslove upravijanja imovinom ili
upravijanja rizicima, popls | opis delegiranih aktivnosti koje se odnose na poslove upravijanja
portfeliem | upravijanja rizicima, ako je delegirana funkcija upravijanja imovinom, iznos |
procenal imovine AlF-a u odnosu na koju se upravijanje delegira, broj zaposlenih sa punim
radnim vremenom koji su u DZUAIF-u zadu2eni za pracenje delegiranih poslova, broj | datume
sprovodenija periodiénih proviera dubinske analize radi pracenja delegiranih poslova i datume
poletka | zavrSetka postupaka delegiranja | poddelegiranja. Dodaje se u stavu 3 tatka koji
propisuje da se u izviedtaju dostavija i spisak driava Elanica u kojima DZUAIF ili distributer
koji djeluje u ime DZUAIF-a stvarno trguje udjelima ili akcijama AlF-a.

Clanom 18 precizira se &lan 66 zakona, na nadin da se u stavu 7 dodaje da se
konsulfovanje sa ESRB-om,

Clanom 18 dodaju se dva nova &lana 68a | 68b.




Clanom 68a propisuje se obaveza DZUAIF-a da objavijuje informacije o svojim politikama u
vez sa ukljuéivanjem rizika odrivosti u svoj proces odlucivanja o ulaganjima, odnosno u svoj
proces pruZzanja usluga investicionog savietovanja, na svojoj internet stranici, kao | da na
svojoj intermnet stranici redovno objavijuje | aZurira te informacije. Nadalje se propisuje da te
informacije treba da sadr?e: informacije o svojim politikama za utvrdivanje glavnih Stetnih
uéinaka na odriivost | pokazatelja odr2ivosti, kao | odredivanja prioriteta u vez| sa tim ufincima
| pokazateljima, opis glavnih Stetnih uinaka na odrZivost | svih mjera preduzetih u vezi sa time
Ili, ako je to relevantno, planiranih mjera, upucivanje na svoje poStovanje kodeksa odgovornog
poslovnog ponaSanja | medunarodno priznatih standarda u vezi sa duinom paZnjom |
izvieStavanjem i informacije o tome da |i uzimaju , vodedi ratuna o svojoj velitini, prirodi |
obimu svojih aktivnosti u vezi sa pruzanjem usluga investicionog savjetovanja, u obzir glavne
Stetne udinke na laktore odrkivosti i Informacije o tome zbog €ega pn pruZanju usluga
investicionog savietovanja ne uzimaju u obzir glavne Stetne uéinke odiuka o ulaganjima na
faktore odr2ivosti,

Clanom B8b propisuje se obaveza DZUAIF-a da kada javno objavijuje informacije iz &L 63 i
64 ovog zakona iste istovremeno sa javnom objavom informacija dostavi te informacie
Komisiji, radi prosijedivanja ESMA-i koja ima svojstvo tijela za prikupljanje informacija, u cilju
njihove dostupnosti na Jedinstveno] evropsko] pristupnoj tagki (ESAP), u formatu | sa
metapodacima propisanim ovim zakonom | pravilima Komisije, te da navedene informacije
budu pripremijene | dostavijene u lormatu koji omogutava lzdvajanje | obradu podataka, i,
kada je to propisano medunarodnim standardima, u formatu koji omoguéava automatsko
prepoznavanje | Gitanje podataka pomocu elektronskih aplikacija. Takode se propisuje da
format |z kojeg se mogu izdvolili podaci jesle otvorenl oblk elekironske datoleke kojl
omoguéava da se podaci lako preuzmu, &itaju i obraduju, bez ograniéenja u pogledu njihove
upotrebe, kao | cbaveza da DZUAIF | AIF da pribave | odrzavaju vakeéu idemtifikacionu oznaku
pravnog hca (LE!), u skladu sa medunarodno priznatim standardima. Uvodi se pravni osnov
za donodenje podzakonskog akta kojim se definiSu tehniéki formati, standardi i metapodaci,
upotrebu identifikacione oznake pravnog lica u izviestajima | objavama kao | natin, rokove |
postupak dostavijanja informacija Komisiji, prosljedivanja ESMA-I koja ima svojstvo tijela za
prikupljanje informacija, u skladu sa medunarodno prihvacenim pravilima o standardizaciji
elektronskih podataka | objavijivanju informacija

Clanom 20 mijenja se &lan 69 stav 2 zakona na nadin da se propisuje da je Komisija
informaciie koje prikupi na osnovu ¢lana 66 zakona duZna da stavi stavija na raspolaganje
nadleznim organima drugih drzava &lanica, ESMA-i, EBA-i, EIOPA-i | ESRB-u, kada je god to
potrebno za obavijanje njihovih duZnost | to u skladu sa odredbama zakona koji regulifu
saradnju lzmedu nadle2nih organa. Takode, dodaju se dva nova stava kojl propisuju obavezu
Komisije da informacije prikupljene na osnovu Clana 66 zakona koji se odnose na DZUAIF-
ove koje nadzire stavi na raspolaganje ESCB-u iskljuéivo u stafisticke svrhe | to u skiadu sa
odredbama zakona koji reguli$u saradnju izmedu nadleZnih organa, kao i obavezu da u skladu
sa odredbama ovog zakona koje ureduju saradnju izmedu nadieznih organa i bilateralno, bez
odiaganja, dostaviti informacije | nadleZnim organima direktno zainteresovanih drugih drzava
&lanica, ako DZUAIF koji je subjekt nadzora Komisije ili AIF kojim upravija taj DZUAIF moze
potencijaino da predstavija znatajan izvor rizika druge ugovorne strane za kreditnu instituciju
il za druge relevantne institucije u drugim dr2avama clanicama ili stabilnosti finansijskog
sisterna u drugo| drzavi Elanici. Vréi se renumeracija stavova,

Clanom 21 precizira se élan 70 stav 1 zakona.

Clanom 22 mijenja se &lan 91 zakona na andin da se dodaje nova tatka koja propisuje
da obavjestenje mora da sadr?i podatke, uklfjutujuél adresu, koji su potrebni za izdavanje
rauna ili saopStavanje o eventualnim primjenjivim regulatormnim naknadama ili taksama
nadleZnih organa drzave clanice domatina.



Clanom 23 dodaje se dva nova ¢lana | to &lan 81a kojim se predvida da DZUAIF iz
Cre Gore i DZUAIF iz druge drZzave &lanice mogu u Cmoj Gori da sprovode predmarkentiske
aktivhosti osim ako informacije koje se iznose potencijainim investitorima su dovoljne da bl se
investitori mogli obavezati na sticanje udjela odredenog AlF-a, odnosno ako te informacije
imaju osobine obrazaca za upis udjela ili sliénih dokumenata, bilo da e rije¢ o nacriu bilo
konaénom obliku ili imaju ocsobine prospekta, pravila, osnivadkih akata AlF-a ili dokumenata
ponude AlF-a koji jo5 nije osnovan, u konaénom obliku, Nadalje se predvida da kada se
potencijalnim profesionalnim investitorima stavijaju na raspolaganje nacrt prospekia il
dokumenta ponude u njima traba jasno da bude navedeno da ne predstavijaju ponudu |l poziv
na upis udjela AIF-a i da se informacije koje su u njima navedene ne mogu smatrafi
pouzdanima jer nisu potpune | podioZne su promjenama. Takode, predvida se da prilikom
sprovodenja predmarkentiskih aktivnosti DZUAIF-ovi su dini da se pridriavaju uslova
odnosno zahtjeva propisanih ovim lanom zakona | da su duZni da da obezbijede da investitori
ne stiéu udjele AlF-a kroz predmarketindke aktivnosti, kao | da su duZni da obezbijede da
investitori sa kojima su komunicirali u sklopu predmarketingkih aktivnosti udjele AlF-a na koji
se odnosila predmarketindka komunikacija mogu ste¢i samo u skladu sa uslovima za
trgovanje udjelima AlF-a iz ¢l. 86, 91 stav 1, 105 stav 2 | 107 ovog zakona. Pored toga,
propisuje se da svi udjeli postoje¢eg AlF-a u odnosu na koji je DZUAIF iz stava 1 ovog Clana
sprovodilo predmarketindke aktivnosti i AlF-a koji se osnovao kao rezultat predmarketindkih
aktivnosti, a koje su profesionalni investitorl upisali ili stekli u roku od 18 mjeseci nakon &to je
DZUAIF zapoteo sa predmarketindkim aktivhostima, smatraju se rezultatom trgovanja i na
njih se primjenjuje obavjestavanje Komisije o namjeri trgovanja iz &. 87 i 91 ovog zakona.
Takode, predviida se obaveza DZUAIF-a iz Crne Gore da u roku od dvije sedmice nakon $to
je zapodeo sa predmarketinikim aktivnostima Komisiji dostavi neformalno pismo u papimom
obliku ili putem elektronskih sredstava koje treba da sadrZi: podatke o drzavama Elanicama u
kojima se sprovode ill su se sprovodile predmarketingke akfivnosti, period tokom kojih se
predmarketinske aktivnosti sprovode i su se sprovodile, kratak opis predmarketinskih
aktivnosti, ukljuéujuél informacije o predstavijenim investicionim strategijama i popis AlF-ova
ili podiondova krovnog AlF-a koji su lii su bili predme! predmarketin8kih aktivnosti, kada je to
primjenjivo. Propisuje se | obaveza Komisije da bez odlaganja o tim informacijama obavijestiti
nadleZni organ drzave clanice u kojoj DZUAIF sprovodi lli je sprovodio predmarketinke
aktivnosti. Takode, propisuje se da ukoliko DZUAIF iz druge driave Elanice sprovodi
predmarketingke aktivnosti u Crmoj Gor Komisija moZe da zadra2i dodatne informacije o tim
aktivnostima od nadleinog organa matiéne driave tog DZUAIF-a. Madalje se propisuje ko
osim DZUAIF-a mo2e u njegovo ime da sprovodi ove aktuvnosti u Crmoj Gori, kao | obaveza
DZUAIF-a da primjereno dokumentuje sve aktivnosti, informacije | dokumenta povezana sa
sprovedenim predmarkelindkim aktivnostima.
Clan 91b kojim se propisuju uslovi za poviatenje obaviestenja o trgovanju udjelima na naéin
da se predvida da DZUAIF moZe povuéi navedeno obavijedtenje u odnosu na sve ili dio AlF-
ova, kao | u odnosu na sve ili pojedinu drZavu &lanicu domadina DZUAIF-a, te obavezu da o
tome obavijesti Komisiju i prilo2i dokaze da su isounjeni slededi uslovi: da je DZUAIF, osim za
zatvorene AlF-ove | ELTIF fondove, dao opStu ponudu za otkup ili isplatu svih udiela AlF-a na
koji se odnosi poviaéenje obavjestenja koje dr2e investitor] u drzavi Elanici domacinu DZUAIF-
a u odnosu na koju je obavjeStenje povuéeno, bez odbijanja ili naplate naknada za otkup i
isplatu udjela da je ta ponuda javno dostupna najmanje 30 radnih dana, kao | da je ponudu
direktno ili preko finansijskih posrednika, pojedinaéno uputio svim investitorima u drZavi &lanici
domacinu DZUAIF-a, a u odnosu na koju e cbavijestenje povudeno i &iji mu je identitet poznat,
da je DZUAIF na javno dostupnom mediju, koji je uobiéajen za cglaZavanje AlF-ova i prikladan
za tipiénog investitora u AIF, §to ukijuéuje i elektronska sredstva, objavio namjeru poviatenja
obavjestenja, kao | naveo AIF | driavu Elanicu domacdina DZUAIF-a u odnosu na koje se
obavjeStenje poviadi | da je DZUAIF zmijenio (i raskinuo ugovore sa finansijskim
posrednicima ili treéim licima koji obavljaju distribuciju udjela AlF-a u odnosu na koje je
obavieStenje povuéeno, a kako bi se sprijeéilo njihovo novo, dalje, direktno ili indirektno
distribuiranje, a lzmjene ili raskid ugovora primjenjuju se od dana poviatenja obavijestenja.
Takode, propisuje obaveza DZUAIF-a da od dana poviafenja cbavieStenja prestane sa



novom {li daljomn, direktnom ili indirekinom distribucijom udjela AIF-a u odnosu na koji je
povuteno obavjestenje u drzavi &anici domadinu DZUAIF-a. Nadalje se predvida obaveza
Komisije da u roku od 15 radnih dana od dana prijema potpunog obavieStenja isto proslijedi
nadleZnom organu drzave élanice domacina DZUAIF-a | ESMA-i, kao i da o tom obajestenju
bez odlaganja obavijesti DZUAIF. Propisuje se | obaveza DZUAIF-a da da obezbijed
Investitorima u Crnoj Gori koji ostanu viasnici udjela AlF-a u odnosu na koji je obavijestenje
povuéeno svu dokumentaciju i informacije koje obezbjeduje investitorima tog AlF-a u matiénoj
driavi &lanici DZUAIF-a, &to uklju€uje pravila AlF-a | prospekl kada je to primjenjivo, godignji
izvjestaj AlF-a kao | podatak o zadnjoj utvrdenoj neto vrijednosti imovine AlF-a, cijeni udjela
AlF-a ili tr#i&noj cijeni udjela AlFa, | to upotrebom elektronskih il drugih sredstava
komunikacije. Takode, propisuje se obaveza Komisija da nadleZnom organu dr2ave élanice
domacina DZUAIF-a proslijediti informacije o svim izmjenama dokumenata iz lana 91 stav 1
tat. 2 do 7 ovog zakona.

Clanom 24 mijenja se élan 94 zakona na nadin da se preciziraju st. 2, 3 | 4, odnosno
da se propisuje da ce Komisija ¢e u roku od 15 radnih dana od prijema svih informacija iz
siava 1 ovog tlana obavjestiti DZUAIF da ne smije sprovesti tu promjenu, a u tom sluéaju
Komisija o tome obavjestava nadleZne organe drzave ¢lanice domacina DZUAIF-a, kao i da
¢e preduzetl sve odgovarajute mjere u skladu sa odredbama &lana 159 ovog zakona,
ukljutujuti, kada je to potrebno, | zabranu marketinga udjela AlF-a, a o tome ¢e bez odlaganja
obavijestiti nadieZne organe driave &lanice domacina DZUAIF | da ée o tim promjenama, u
roku od mjesec dana, obavijestiti nadle2ne organe dr2ave élanice domacina DZUAIF-a.

Clanom 25 mijenja se &lan 97 zakona natin da se preciziraju st. 2 3 kojim se propisuje
obaveza Komisije da u roku od 15 dana od dana prijema svih informacija iz stava 1 ovog élana
obavijesti DZUAIF da ne smije sprovesti promjenu, kao i oviaécenje Komisije da preduzme
sve pdgovarajuce mjere u skladu sa odredbama €lana 159 ovog zakona, ida o tome ée bez
odlaganja obavijestiti nadlaZne organe drZave élanice domadina DZUAIF-a.

Clanom 26 mijenja se &an 101 zakona na naéin da se mijenja stav 2 1at. 2 | 3 koji za
DZUAIF | kojl namjerava da nudi profesionalnim investitorima u Crnoj Gorl udjele AlF-a iz
trece drzave kojim upravija | AlF-a ulagada kapitala iz Crme Gore ili druge drZave Glanice koji
ne ispunjava uslove iz &lana B6 stav 2 ovog zakona, predvidaju da treéa driava u kojof je
osnovan AlF nije ukljuéena na spisak Evropske Unije o visokoriziénim treéim zemljama i da je
treca drzava u kojoj je osnovan AIF izvan Evropske Unije potpisala sporazum sa Crnom
Gorom koji u potpunosti ispunjava standarde |z £lana 26 OECD-ovog ugovora o izbjegavanju
dvostrukog oporezivanja dohotka i imovine | osigurava efikasnu razmjenu informacija o
poreskim pitanjima, ukljuéujuéi sve multilateraine poreske sporazume, a fa treéa zemija nije
navedena u popisu Evropske Unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske svrhe.

Clanom 27 mijenja se &lan 115 zakona na nadin da se u stavu 1 mijenjaju tat. 6 | 7
kojim se propisuje da ¢e Komisija donijeti jeSenje o odbljanju zahtjeva za izdavanje dozvole
za rad DZUAIF-u iz trece dr2ave | to ako treca drzava u kojoj je osnovan DZUAIF nije ukljuena
na spisak Evropske Unije o visokorizitnim tredim zemljama | ako je treéa driava u kojoj je
osnavan AIF izvan Evropske Unije potpisala sporazum sa Crnom Gorom koji u potpunosti
ispunjava standarde iz élana 26 OECD-oveg ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja
dohotka | imovine | osigurava efikasnu razmjenu informacija o poreskim pitanjima, ukljuéujuéi
sve multilateraine poreske sporazume, a 1a tre¢a zemlja nije navedena u popisu Evropske
Unije o nekooperativnim jurisdikcijama u poreske svrhe. Takode, dodaje se stav 2 koji
predvida da ukoliko se tre¢a dr2ava u kojoj je osnovan DZUAIF utvrdi kao visokoriziéna treéa
drzava koja se nalazi na spisku Evropske Unije o visokoriziénim treéim zemljama ili je
navedena u popisu Evropske Unije o nekooperativnim |urisdikcijama u poraske svrhe, DZUAIF
je u odgovarajutem roku, koji ne moze biti duzi od dvije godine, duZan da preduzme mjere
koje su potrebne za Ispravijanje stanja u pogledu AlF-ova kojima upravija, uzimajuéi u obzir
interese investitora. Vréi se renumeracija stavova.



Clanom 28 precizira se ¢lan 116 zakona.

Clanom 29 mijenja se ¢lan 122 zakona na nadin da se mijenja stav 2 ta¢. 2 i 3 kojim
se predvida da da bi DZUAIF iz trece drZzave kojem je Cma Gora referenina drZava dlanica,
mogao profesionainim investitorima u EU da nudi udjele AlF-ova iz tre¢e dr2ave kojima
upravija treba da ispuni sledece usiove: da treca drzava u kojoj je osnavan AIF nije ukijuéena
na spisak Evropske Unije o visokorizitnim tredim zemljama | da treéa drZava, u kojoj je
osnovan AlF potpisala je sporazum sa Cmom Gorom | svakom drugom drzavom Elanicom u
kojoj DZUAIF namjerava da stavi na tr2iSte udjele AlF-a iz tree driave, koji u potpunosti
spunjava standarde iz &lana 26. OECD-ovog ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja
dohotka | imovine | osigurava efikasnu razmjenu informacija o poreskim pitanjima, ukljutujudi
sve multilateralne poreske sporazume, a 1a tre¢a zemlja nije navedena u popisu Evropske
Unije o nekooperativnim jurlsdikecijama u poreske svrhe.

Clanom 30 dodaju se dva nova &lana i to &an 134a kojim se definidu novéani fondovi
kao fondovi kojl su osnovani kao AlF, u drkavi élanici odnosno kojima se upravija ili trguje u
drzawi lanici, a koji ulazu u kratkoro&nu imovinu | imaju pojedinacni ili kumulativni cil] da nude
prinose u skladu sa stopama na trziSiu novea ili da o€uvaju vrijednost ulaganja | da je za
njihavo osnivanje potrebno dobiti dozvolu Komisije. Takode, predvida se da nov&ani fondovi
mogu biti osnovani kao: novéani fond s promjenjivim NAV-om, novéani fond javnog duga s
nepromjenjivim MAV-om | novéani fond 5 NAV-om niske volatiinosti. Predvida se | rok od 60
dana od prijema urednog zahtjeva u kom Komisija treba da odiuél o zahtjevu za izdavanje
dozvole za rad. Propisuje se | da se ovi novEan| fondovi upisuju u registar AlF-ova koji vodi
Komisija. Takode, predvida se da na lzdavanje dozvole za rad, uslove | nain poslovanja, kao
i zahtjeve za izvjeStavanje novEanih fondova primjenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje
poslovanje otvorenih investicionih fondova sa javnom ponudom koje se odnose na novéane
fondove.
Clanom 134b se definiSu evropski fondovi za dugoroéna ulaganja koji su altemativni
investicioni fondovi za dugoroéno ulaganje, &ijl je cilj prikuplianje | usmjeravanje kapitala
prema dugoroénim ulaganjima u reainu ekonomiju, izmedu ostalog, ulaganjima kojim se
promovisu evropski zeleni plan | druga prioritetna podrucja, u skladu sa ciljevima Evropske
Unije za pametan | odr2iv rast, koji j@ osnovan | kojim se trguje u Evropskoj Uniji (u daljem
tekstu: ELTIF) | da e za njihovo osnivan|e potrebno dobiti dozvolu Komisije, kao | da se
upisuju u registar AlF-ova koji vodi Komisija. Uvodi se pravni osnov za donoSenje
podzakonskog akta kojim se ureduju bli2 sadr2aj zahtjeva za dobijanje dozvole za rad, uslove
| naéin poslovanja, kao | zahtjeve za izvjedtavanje ELTIF-a.

Clanom 31 mijenja se &lan 150 zakona na natin da se precizira stav 1, Takode, dodaje
se 11 novi stavova kojima se proplsuje da ukoliko Komisija nalodi DZUAIF-u da aktivira fll
deaktivira obustavu izdavanja, otkupa | isplate udjela, o tome ée obavijestiti nadle2ni organ
drzave tlanice domadina DZUAIF-a, ESMA-u |, ako postoje polencijalni rizici za stabilnost |
integritet finansijskog sistema, ESRB. Nadalje se predvida da nadleZni organi drzave &lanice
domacina DZUAIF-a iz Cre Gore mogu zahtijevati od Komisije da |skoristi svoja oviadéenja
iz Elana 159 stav 2 tatka 10 ovog zakona uz navodenje razloga za taj zahtjev | da su o tome
duzni da obavijeste ESMA-u i ako postoje potencijaini rizici za stabilnost i integritet
finansijskog sistama, ESRB, a ukoliko se Komisija ne siaZe sa tim zahtjevom o tome obavijesti
nadie2ni organ driave &lanice domadina DZUAIF-a, ESMA-u i, ESRB, uz navodenje razioga
neslaganja. Nadalje, se predvida da kada je Crna Gora drZava Elanica domacin DZUAIF-a iz
druge drzave Clanice, Komisila mo2e da zahtljeva od nadleinog organa matiéne driave
clanice DZUAIF-a da iskoristi svoja oviaséenja koju ima u skladu sa propisom kojim su u
nacionalno zakonodavstvo matiéne drizave &lanice UAIF-a koje predvidaju oviagéenja matiéne
driave Clanice da zahtjeva obustavu | lzdavanje otkupa udjela u interesu viasnika udjela Ili
javnosti, uz navodenje razloga za taj zahtjev, kao | obavezu Komisije dao svom zahtjevu
obavijestiti ESMA-U | ako postoje potencijaini rizici za stabilnost | integritet finansijskog



sistema, ESRB. Nadalje, se propisuje da na osnovu informacija prikuplfjenih u skladu sa ovim
Elanom ESMA ¢e nadieinom organu maticne drZave clanice DZUAIF-a bez nepotrebnog
cdlapanja izdati misljenje o izvrS8avanju oviadtenja matiéne driave dlanice da zahtijeva
obustavu | izdavanje otkupa udjela u interesu viasnika udjela il javnosti | o tome cbavijestiti
nadlezni organ drzave élanice domadina DZUAIF-a, a ukoliko Komisija kao nadieZni organ
matiéne drzave élanice DZUAIF-a ne postupl u skladu sa misljenjem ESMA-¢, il ne namjerava
da se uskiadi sa tim misljenjem, o tome je duZna cbavijestiti ESMA-u i nadleZni organ drzave
tlanice domadtina DZUAIF-a, navodedi razloge za takvo postupanje. Takode se propisuje da
u slutaju ozbiline prijetnje zatiti investitora, uradnom funkclonisanju | integritetu finansijskih
tréista ili stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog sistema u Evropskoj Uniji | osim ako je takvo
objavijivanje u suprotnosti sa legitimnim interesima investitora AlF-a ili javnosti, ESMA mo2e
objaviti &injenicu da Komisija nije postupila ili da ne namjerava da se uskiadi sa njenim
misljenjem, zajedno sa razlozima koje je Komisija navela za takvo postupanje, kao | da ¢e
ESMA analaizirati da i bi korist od te objave nadmasiti povectanje prijetnji zastiti investitora,
urednom funkcionisanju i integritetu finansijskih trzista ili stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog
sistema u Europskoj Uniji koje proiziaze iz objave | o objavi ¢e unaprijed obavijestiti
Komisiju.Predvida se da | kada je je Crma Gora dr2ava Slanica domacin DZUAIF-a iz druge
drave Glanice | kada za to ima opravdane razioge, Komisija moZe od nadieZnog organa
matiéne drzave &anice DZUUAIF-a zahtjevati da bez odiaganja iskoristi svoja ovias<enja koje
ima u skladu sa propisom kojim su u nacionalno zakonodavstvo matiéne driave &lanice UAIF-
a koje propisuju oviaséenja nadleinih organa ekvivalentna onim oviasCenjima iz €lana 159
ovog zakona, osim cbustave izdavanja | otkupa udjela, uz navodenje razloga za taj zahtjev
&lo |e detaljnije moguce, a Komsija ¢e o svom zahtjevu obavijestiti ESMA-u | ako posloje
potencijalni rizici za stablinost i integritet finansijskog sistema, ESRB, a ukoliko Komisija od
nadle2nih organa dr2ave &lanice domacina DZUAIF-a iz Crme Gore primi zahtjev ekvivalentan
prethodno navedenom, duZna je bez odlaganja o utvrdenim okolnostima | preduzetim
mjerama obavijestiti nadle2ni organ drzave élanice domadina DZUAIF-a, ESMA-u | ako
postoje potencijalni rizici za stabilnost | integritet finansijskog sistema, ESRB. Takode,
predvida se da Esma moie od Komisije da zahtijeva da joj bez cdiaganja dostavi objasnjenja
u vezi sa posebnim sluéajevima koji predstavijaju ozbilinu prijetnju zastiti Investitora, urednom
tunkcionisanju | integritetu linansijskih triista ili stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog sistema
Europske Unije.

Clanom 32 mijenja se &lan 159 stav 2 tacka 10 zakona na nacin da se predvida da je
Komisija oviadéena da zahtijeva od DZUAIF-ova da aktiviraju i deaktiviraju alate za
upravijanje likvidnodéu, u 2uzetnim okolnostima | nakon savjetovanja sa DZUAIF-om, u
interesu investitora, ako postoje rizici za zadtitu investitora ili finansijsku stabilnost koji
zahtijevaju takvu aktivaciju ili deaktivaciju.

Clanom 33 mijenja se &lan 171 stav 1 zakona zbog izmjena i dopuna zakona odnosno
radi uskladivanja sa istim, a u odnosu na prekrsajne odredbe.

Clanom 34 mijenja se &lan 173 stav 1 zakona zbog izmjena i dopuna zakona odnosno
radi uskladivanja sa istim, a u cdnosu na prekriajne odredbe.

Clanom 35 dodaje se novi &lan 175a kojim se propisuje rok za uskladivanje propisa.

Clanom 36 mijenja se &lan 179 zakona zbog izmjena | dopuna zakona odnosno radi
uskladivanja sa istim, u cilju otklanjanja nejasnoéa, a u odnosu na odloZenu primjenu.

Clanom 37 predvida se datum stupanja na snagu Zakona.



V. PROCJENA FINANSIJSKIH SREDSTAVA ZA SPROVODENJE ZAKONA
Za sprovodenje ovog zakona nijesu potrebna finansijska sredstva iz budzeta Cme Gore.

VI. DONOSENJE ZAKONA PO HITNOM POSTUPKU

Postojeéi zakonski okvir ne obezbjeduje potpunu uskladenost sa najnovijom pravnom
tekovinom Evropske unije u oblastl finansiiskih usluga, Sto predstavija prepreku za
ispunjavanje zavrsnih obaveza u vezi sa priviemenim zatvaranjem Pregovaratkog poglavija
9 — Finansijske usluge. Preostali zahtjevi mogu se implementirati iskljutivo |zmjenama |
dopunama Zakona, zbog &ega je neophodno pravovremeno dopunit regulatomi okvir.

Ukoliko se ove izmjene ne usvoje u kratkom roku, ostale bl pravne praznine $to bi moglo
negativno uficali na ocjenu ispunjenosti priviemenih mijerila. Imajuéi prednje navedeno
neophodno je hitno donoéenje ovog akta kako bi se obezbijedila potpuna uskiadenost |
omoguéio nastavak procesa pristupanja u dijelu finansijskih usluga.

VIl. PREGLED ODREDABA ZAKONA O ALTERNATIVNIM INVESTICIONIM FONDOVIMA
(.SLUZBENI LIST CG", BR. 24/25) CIJE IZMJENE | DOPUNE SE PREDLAZU

Znatenje izraza
Clan 6
lzrazi upotrijebljeni u ovom zakonu, imaju sljededa znadenja:

1) drzava &lanica - drzava ¢lanica Evropske unije | Evropskog ekonomskog prostora;

2) treta driava - drkava koja nile driava ¢lanica Evropske unije | Evropskog ekonomskog
prostora;

3) otvoreni AlF je zasebna imovina, koja nema svojstvo pravnog lica, koju organizuje | kojom
upravija DZUAIF, u svoje ime | za zajedniéki ratun &lanova AlF-a, u skladu sa odredbama
ovoga zakona, pravilima poslovanja ifili prospekta tog AlF-a, kada postoji obaveza njegovog
objavijivanja, a &ije se investicione jedinice/udjeli otkupljuju na zahtjev Elanova, direkino ili
posredno, iz imovine otvorenog AlF-a, na nacin i pod uslovima utvrdenim pravilima posiovanja
ifili prospekiom AlF-a, kada postoji obaveza njegovog objavijivanja i to prije okoncanja
postupka likvidacije, odnosno prestanka AlF-a;

4) zatvoreni AlF je:

a) zatvoreni AIF koji nema svojstvo pravnog lica - zasebna imovina, koja nema svojsivo
pravnog lica, koju organizuje | kojom upravija DZUAIF, u svoje ime | za zajedniCki raun
tlanova AlF-a, u skladu sa odredbama ovog zakona | pravilima poslovanja AlF-a, a dije
investicione jedinice/udjele na zahtjev &lanova nije moguce otkupiti iz imovine AlF-a,

b) zatvoren| AIF koji Ima svojstvo pravnog lica - pravno lice osnovano u formi akcionarskog
drustva iii komanditnog drutva, koje osniva | kojim upravija DZUAIF u njegovo ime i za njegov
ratun u skladu sa odredbama ovog zakona, pravilima poslovanja Vil prospektom AlF-a, kada
postoji cbaveza njegovog objavijivanja, statutom AlF-a, a &l se udjeli, odnosno akcije u AIF-
u ne mogu na zahtjev Elanova otkupiti iz iImovine AlF-a,

c) zatvoreni AIF koji ima svojstvo pravnog lica sa intemim upravijanjem - zatvoreni AIF
osnovan u formi akcionarskog drustva il komanditnog drustva, kojl upravija svojom imovinom
sam, a ne preko DZUAIF-a, pri éemu se na njega shodno primjenjuju odredbe ovog zakona
koje se odnose na DZUAIF

5) DZUAIF iz dr2ave &lanice (EU DZUAIF) je pravno lice sa registrovanim sjedidtemn u dr2avi
¢lanici, &ija je redovna dielatnost upravijanje jednim ili vise AlF-ova na osnovu odobrenja
nadieZnog organa driave tlanice;

6) DZUAIF iz treée drzave je pravno lice sa registrovanim sjedistem u trecoj drzavi Zija je
redovna djelatnost upravijanje jednim ili vise AlF-ova na osnovu odobren|a nadleinog organa
trede driave;



7) podruznica DZUAIF-a je mjesto poslovanja koje je dio DZUAIF-a, koji nema svojstvo
pravnog lica | koji obavlja delatnosti za koje je DZUAIF dobio dozvolu za rad od Komisije. Sva
mjesta poslovanja, koje je DZUAIF sa registrovanim sjedistem u Crnoj Gorl, osnovao u jednoj
dravi élanici, smatraju se jednom podrunicom;

8) podruZnica DZUAIF-a iz drzave Elanice, odnosno trete driave je svako mjesto poslovanja
koje je DZUAIF sa registrovanim sjedistem u jedno] dr2avi &lanici il treéoj dr2avi osnovao u
bilo kojoj drzavi Elanici, a koja se u smislu ovog zakona smatraju jednom podruZnicom;

9) naknada koja zawvisi od prinosa je udio u dobiti AlF-a koji pripada DZUAIF-u po esnovu
naknade za upravijanje AlF-om, iskljuéujuéi udio u dobiti AlF-a koji pripada DZUAIF-u po
osnovu povracaja od ulaganja DZUAIF-a u AlF;

10) uska povezanost znaéi povezanost dva ili viSe fiziékih ill pravnin lica, odnosno subjekata,
na jedan od sljededih natina:

a) odnosom ucesca ili
b) ocdnosom kontrole;

11} uGesce je udastvovanje nekog lica u drugom pravnom licu kada ima direktna ili indiraktna
ulaganja na osnovu kojih posjeduje najmanje 20% uteséa ili vise u kapitalu tog pravnog lica
il glasaékim pravima u tom pravnom licu;

12) kontrola je odnos izmedu matiénag drustva | zavisnog drustva ili sli€an odnos izmedu
bilo kojeg fizitkog ili pravnog lica | nekog drustva, a zavisno drustvo zavisnog drustva takode
se smalra zavisnim druStvom matiénog drustva kKoje je na elu tih drustava, a situacije u kojima
su dva ili vide pravnih ili fizitkih lica trajno povezana sa istim licem putem odnosa kontrole,
emalraée se odnosom bliske povezanosti izmedu tih lica;

13) matigno drudtvo je matiéno drudtvo u skladu sa propisima kojima se ureduje
raéunovodstvo i primjena standarda finansijskog izviestavanja:

14) zavisno drusivo je zavisno drudtvo u skladu sa propisima kojima se ureduje
ratunovodstvo i primjena standarda finansijskog Izvjestavanja;

15) nadieZni organ je organ pojedine drzave ¢lanice, odnosno trete drZave, koji je zakonom
ili propisima te dr2ave oviaséen za izdavanje odcbrenja za osnivanie | rad ili nadzor DZUAIF-
a ili AlF-a;

16) nadiedni organ za depozitare je organ pojedine drzave &lanice ill tre¢e dr2ave koji je
zakonom Il propisima te driave oviasten za lzdavan|e odobrenja za osnivanje i rad ili nadzor
depozitara;

17) AIF iz drzave &anice (EU AIF) je:

a) AlF koji je dobio dozvolu za rad ili je registrovan u dr2avi &lanicl u skladu sa zakonima i
propisima te drzave Clanice,

b) AlF koji nije dobio dozvolu za rad ili nije registrovan u dravi élanici, ali ima registrovano
sjedigte Vili mjesto stvarnog upravijanja u dr2avi &lanici;

18) AIF iz tre¢e drzave je AIF koji nije iz Crne Gore ili iz druge drzave &lanice;

18) upravijanje ulaganjima obuhvata najmanje upravijanje portfolijom i upravijanje rizicima;

20) centralni AlF je AIF u koji ulake neki drugi AIF i ima izlo2enost u skladu sa tacékom 17
ovog stava,

21) AIF ulagat kapitala je svaki AIF ko|l ulaganjem u centralni AIF prati njegovu investicionu
politiku | strategiju, na jedan od sljededih nacina:

a) ulaganjem najmanje 85% sopstvene imovine u udjele u AlF-u centralnog AlF-a,

b) ulaganjem najmanje B5% sopstvene imovine u vide od jednog centralnog AlF-a, ako
takvi centralni AlIF-ovi imaju iste strategije ulaganja,

c) izloZen je sa najmanje B5% sopstvene imovine prema centralnom AlF-u na drugi naéin;

22) holding druftvo |e drustvo koje ima udjele u jednom ili vise drugih druStava a ija je
kaomercijaina svrha sprovodenje poslovne strategije preko svojih drudtava kéerki, povezanih
drustava i putem uCestvovanja, kako bi se dao doprinos njihovo] dugoroénoj vrijednosti, a
koje j& drutvo:

a) koje posiuje za svoj racun i Ciji su udjeli uvrsteni za trgovanje na uredenom fristu, ili
b} neko drugo drudtvo koje nije osnovano sa osnovnom namjenom da ostvaruje povrat 2a
Investitore putem prodaje udjela koje ima u svojim drustvima kéerima ili povezanim drustvima,



a 8o se mo2e utvrditi uvidom u njihove godidnje finansijske |zvietaje ili druga sluZbena
dokumenta;

23) matitna driava élanica AlF-a |e:

a) drzava ¢lanica u kojoj je AIF dobio dozvolu za rad ili je registrovan u skladu sa va2edim
nacionalnim pravom, ili u sluéaju vie dozvola za rad ili registracija. drzava €lanica u kojoj je
AIF prvi put dobio dozvolu za rad ili e registrovan,

b) ako AIF nije dobio dozvolu za rad niti je registrovan u jednoj od drava &lanica, drzava
tlanica u kojoj AIF ima registrovano sjediste Ifili mjesto stvarnog upravijanja;

24) matiéna dr2ava ¢lanica DZUAIF-a je drava dlanica u kojoj DZUAIF ima registrovano
sjediste. Za DZUAIF iz tree drzave sva pozivanja na "matiénu drZavu tlanicu DZUAIF-a" u
ovem zakonu tumaée se kao “relerentna driava clanica”;

25) referentna driava Clanica |e dr2ava Clanica odredena u skladu sa &lanom 112 stav 1
ovog zakona,

286) drzava ¢lanica domacin DZUAIF-a je:

a) driava élanica, koja nije matiéna drava &anica, u kojo] DZUAIF iz drzave Clanice
upravija AlF-ovima iz drzave ¢lanice,

b) driava Elanica, koja nije matiéna drzava &lanica, u kojo| DZUAIF iz drzave lanice
stavija na trZiste udjele AlF-a iz driave dlanice,

c) dr2ava €lanica, koja nije matiéna drzava €lanica, u kojoj DZUAIF iz drzave Elanice stavija
na triiste udjele AlF-a iz frece driave,

d) drzava é&lanica, koja nije referentna drzava Elanica, u kojoj DZUAIF iz trede driave
upravija AlF-ovima iz drzava Elanica,

e) driava élanica, koja nije referentna dr2ava tlanica, u kojoj DZUAIF iz trece driave
stavlja na trZiSte udjele AlF-a iz drzave &lanice,

{) drzava Elanica, koja nije referentna drzava lanica, u kojo| DZUAIF iz trece driave stavija
na tr2iSte udjele AlF-a iz trece driave,

g) dr2ava élanica koja nije matiéna drzava €lanica DZUAIF-a, a na &ijem podrugju DZUAIF
obavija pomoéne usluge iz tlana 9 stav 6 ovog zakona;

27) evropski pasod je pravo DZUAIF-a da, na osnovu dozvole za rad izdate od strane
Komisije ili nadleznog organa matiéne drzave élanice, obavija djelatnost na teritoriji drugih
drzava Clanica;

28) osnovni kapital znaci;

a) upisani kapital, u onoj mjeri u kojoj je upladen. plus ratun emisione premije, ali
iskljugujuéi kumulativne poviastéene akoije;

b) rezerve | dobici | gubici prikazani kao rezultat primjene konaénog dobitka ili gubitka;

29) emitent je pravno lice kako je odredeno zakonom kojim se ureduje tr2iSte kapitala, a cije
su harije od vrijednosti, odnosno drugl finansijskl instrumenti ukljuceni u trgovanje na
regulisanom triistu, na nadin koji je propisan zakonom kojim se ureduje triiste kapitala;

30) pravni zastupnik je fizitko lice koje ima prebivaliste u Crmoj Gori fli pravno lice koje ima
registrovano sjedifte u Crno| Gori, a koje je Izricito oviastio DZUAIF iz trece driave da djeluje
u ime takvog DZUAIF-a iz trece driave u odnosima sa Komisijom, nadleZnim organima,
investitorima, institucijama | drugim ugovornim stranama DZUAIF-a iz tre¢e drzave u Cmoj
Gorl, a u vezi sa obavezama DZUA|F-a iz trede driave u skladu sa ovim zakonom;

31) finansijski instrument je finansijski instrument kako je definisan zakonom koji ureduje
trZidte kapitala;

32) finansijska poluga je svaka metoda pomocu koje DZUAIF povecava izioZzenost AlF-a
kojim upravija, bilo pozajmijivanjem novea ili hartija od vrijednosti, bilo zauzimanjem pozicija
sa derivatima u koje |e ugradena finans|jska poluga, lli na drugl nagin;

33) upravijanje AlF-om je cbavijanje poslova upravijanja ulaganjima za jedan i vise AIF-
ova;

34) marketing (stavijanje na tr2iste) je svaka direkina ili indirektna ponuda i distribucija
udjela u AlF-ovima namijenjena potencijalnim investitorima, na inicijativu DZUAIF-a ili u ime
DZUAIF-a;

35) distribucija udjela je prodaja udjela u AlF-ovima koju, pored DZUAIF-a, mogu obavijati |
druga pravna lica u Crnoj Gori, na osnovu ugovora o distribuciji (u daljem tekstu: distributeri),



u skladu sa ovim zakonom, zakonom kojim se ureduje trZiste kapitala | podzakonskim aktima
donesenim na osnovu tih zakona;

36) nelistirano drustvo je privredno drustvo koje ima registrovano sjediste u Cmoj Gori | Eije
akcije nisu ukljucene u trgovanje na regulisanom trziftu, u smislu zakona kojim se ureduje
trziSte kapitala;

37) nelistirano drustvo iz drzave Clanice je privredno drustvo koje ima registrovano sjediste
u drzawi €lanici | Sije akcije nisu ukijuéene u trgovanje na regulisanom trZi$tu, u smisiu zakona
kojim se ureduje triidte kapitala;

38) glavni broker je investiciono drustvo ili drugi subjekt koji podiijele prudencijalnim
propisima ili stalnom nadzoru, koji nudi usluge profesionainim investitorima prvenstveno radi
finansiranja ili izvrSavanja transakcija sa finansijskim instrumentima kao druga ugovorna
strana | koji takode mo2e pruZati druge usluge poput saldiranja | kiiringa transakeija, usluga
¢uvanja, pozajmijivanja harlija od wvrijednosti, posebno personalizovane iehnologije |
pogodnosti operativne podrike;

39) profesionalni investitor je investitor koji ispunjava uslove za profesionainog kijjenta, u
smislu zakona kojim se ureduje trZiste kapitala;

40) mali investitor e investitor kaji nije profesicnaini Investitor;

41) kvalifikovani investitor je mali investitor koji ispunjava sljedeée uslove;

a) za potrebe ulaganja u udjele u AIF-u jednog AlF-a se obavezuje da jednokratnom
uplatom uplati iznos od najmanje 50,000 eura il ekvivalentnu vrijednost u drugoj valuti, na
nagin propisan pravilima poslovanja | prospektom AlF-a, kada postoji obaveza njegovog

vijivanja,

b) DZUAIF je procijenio da ima dovoljno iskustva na tréidtu kapitala | struénog znanja da
bi razumio rizike ulaganja. kao | da je ulaganje u AIF, u skladu sa njegovim investicionim
ciljevima;

42) kvalifikovano utesée je posredno ili neposredno uéesée u DZUAIF-u koje predstavija
najmanje 10% kapitala, odnosno prava glasa ili manje utedte koje omogucava ostvarenje
znatajnog uticaja na upravijanje DZUAIF-om. Za utvrdivanje prava glasa u smisiu ove
odredbe primenjuju se odredbe zakona kojim se ureduje trZidte kapitala;

43) drustvo za sekjuritizaciju je pravno lice koje je osnovano iskljuivo za obavijanje posiova
sekjuritizacije, u skladu sa zakonom;

44) UCITS fond je subjekt za zajednicka ulaganja u prenosive hartije od vrijednosti u skiadu
sa zakonom kojl ureduje otvorene investicione fondove sa javnom ponudom;

45) depozitar je subjekl koji pruia usluge depozitara definisane poglavijem |l ovog zakona;

46) &lan, odnosno akcionar AlF-a (investitor) je fizitko ili pravno lice koje je zakoniti imalac
udjela u AlF-u na Cije ime | za &iji ragun su registrovani udjeli, odnosno akeije AlF-a, odnosno
za Ciji racun se vode investicione jedinice u registru investicionih jedinica AIF-a;

47) investiciona jedinica je slobodno prenosivi dematearijalizovan finansijski instrument koji
predstavija srazmjerni obradunski udio u ukupnoj neto imovini otvorenog AlF-a, odnosno
zatvorenog AlF-a koji nema svojstvo pravnog lica;

48) udio u AlF-u je udio, odnosno akcija u zatvorencm AlF-u koji ima svaojstvo pravnog lica,
cdnosno investiciona jedinica u otvorenom AlF-u, odnosno zatvorenom AlF-u koji nema
svojstvo pravnog lica;

49) prospekt |@ osnovni dokument AlF-a koji potencijainim investitorima pru2a potpune i
jasne informacije za dono3enje osnovane odiuke o ulaganju u AIF;

50) kljune informacije za investitora su dokument AIF-a kojl sadrdi odgovarajute
Iinformacije o najvaZnijim karakteristikama AlF-a, kao 5to su vrste ulaganja | magudi rizici, a
koje su jasno naznagene kao kljuéne i omoguéavaju investitorima da razumiju vrste i znadaj
rizika, uz ocjenu posljedica sticanja udjela u AlF-u, a na koji se shodno primjenjuju odredbe
zakona kojim se ureduju otvoreni investicioni londowvi sa javnom ponudom;

51) élan uprave je direkior, élan odbora direkiora, izvréni direktor, ¢lan upravnog odbora ili
tlan nadzormog odbora u smislu zakona kojim se ureduju privredna drustva;

52) portielj AlF-a je imovina u koju AIF ulaZe u skladu sa odredbama ovog zakona;




53) Evropski lond preduzetniékog kapitala (European Venture Capital Fund - EUVECA) je -
oznaka koju mo2e koristiti DZUAIF u odnosu na kvalifikovani fond preduzetniékog kapitala koji
|e definisan propisom EU o evropskim fondovima preduzetnikog kapitala;

64) Evropski fond socijainog preduzetnidtva (European social entrepreneurship fund -
EUuSEF) je oznaka koju moie koristiti DZUAIF u odnosu na kvalifikovani fond preduzetnickog
kapitala koji je definisan propisom EU o evropskim fondovima za socijaino preduzatnistvo;

55) javna ponuda je svako obavjestenje dato u bilo kom obliku i na bilo koji nagin upuceno
svim potencijalnim investitorima, koje sadrZi dovoljno infformacija o uslovima ponude | o
ponudenim udjelima u investiclonom fondu na osnovu kojih se potencifaini investitor mo2e
odiuéiti na kupovinu tih udjela;

56) privatna ponuda je svako obavjedtenje dato u blla kom obliku | na bilo koji nain upuéeno
profesionalnim ¥ili kvallfikovanim investitorima, koje sadrdi dovoljine Informacija o uslovima
ponude i o ponudenim udjelima u AlF-u na osnovu kojih se investitor mode odluéiti na
kupovinu tih udjela, a koje je po neko| svojo| karakteristici uslovijeno (npr. minimalnim iznosom
ulaganja, ciljanom grupom investitora Il brojem investitora);

57) drustva povezana zajednickim upravijanjem su drugtva koja nemaju bliske veze jednisa
drugima, all su povezana na jedan od sljedaéih nagina:

a) njima se upravija na jedinstvencj osnovi u skladu sa ugovorom ili odredbama statuta, ili
b) veéina élanova njihove uprave ili nadzornog odbora su ista lica;

58) relevantno lice je lice koje u odnosu na DZUAIF predstavija:

a) lice na rukovodecoj poziciji u DZUAIF-u, lice koje |e &lan, odnosno akcionar DZUAIF-a,
lice koje je ¢lan nadzomog odbora ili ice koje je prokurista DZUAIF-a,

b) lice na rukovadedoj poziciji, Elan nadzomog odbora ili prokurista u zatvoranom AlF-u
koji ima svojstvo pravnog lica,

c) lice na rukovodeco| poziciji u pravnom licu na koje je DZUAIF delegirao svoje poslove,
lice na rukovodeco| poziciji Il Elan drustva ovlaséenog za ponudu | distribuciju udjela u AIF-u,

d) lice koje je zaposleno u DZUAIF-u, lice koje je zaposleno u pravnom licu na koje je
DZUAIF delegirao svoje poslove ili lice koje je zaposleno u pravnom licu ovlad¢enom za
ponudu i distribuciju udjela AlF-a, a koje je ukfjuéeno u djelatnosti koje DZUAIF obavlja,

e) sva druga fizitka lica koja obavijaju usluge DZUAIF, odnosno lica koja su
angaZovana od strane DZUAIF-a, a koja su ukljuéena u dielainosti koje DZUAIF obavija;

59) li¢na transakcija je transakcija finansijskim instrumentima koja je izvrSena od strane ili u
ime relevantnog lica, pod uslovom da je ispunjen bar jedan od sljedeéih kriterijuma:

a) relevantno lice djeluje izvan djelokruga aktivnosti koje obavija u profesionainom
svojstvu,
b) transakcija je izvrSena za ratun jednog od sljededih lica:
- relevantnog lica,
- lica sa kojim je relevantno lice blisko povezano u smislu zakona kojim se ureduje trZiste
kapitala,
- lica sa kojim je relevantno lice u rodbinskoj vezi a sa njim dijeli Isto domadinstvo bar
godinu dana na dan kada je liéna transakcija izvrSena, ili
- lica diji je cdnos s relevantnim licem takve prirode da relevantno lice ima neposredan
il posredan materijalni interes od ishoda transakcije, a koji ne predstavija proviziju ili naknadu
za izvrSenje transakcije;

60) trajni nosat je sredstvo koje omoguéava (rajno Euvanje podataka, lako da se éuvanim
podacima uvijek mo2e pristupiti i da se fuvani podaci mogu reprodukovati u neizmijenjenom
obliku u perlodu kojl odgovara svrsl Euvanja;

61) Revizor je nezavisni spoljni oviadéeni revizor kako je definisano u zakonu kojim se
ureduje revizija;

62) CRPS je Centralni registar privrednih subjekata Crne Gore;

63) ESMA je Evropska agencija za nadzor hartija od vrijednosti i tr2ita kapitala;

64) EBA je Evropska agenciia za nadzor banaka koja je regulisana Uredbom (EZ)
108372010 Evropskog parlamenta | Savjela EU;

65) EIOPA je Evropska agencija za nadzor osiguranja | penzijskog osiguranija;

66) ESHB |e Evropski odbor za sistemski rizik;



67) ESFS je Evropski sistem finansijskih agencija kojeg éine ESMA, EBA, EIOPA, ESRB |
nacionaini nadzomni organi drzava ¢lanica EU;

B8) FATF je Radna grupa za finansijske mjere u borbl protiv pranja novea - meduviadino
tijelo osnovano sa ciliem razvoja politika usmjerenih na eliminisanje prijetnji pranja novcea,
finansiranja terorizma | drugih povezanih prijetnji integritetu medunarodnog finansijskog
sistema,

cl.hlmi za obavljanje djelatnosti DZUAIF

lan 9

(1) AlF-om moZe upravijati samo DZUAIF kojem je izdata dozvola za rad u skladu sa ovim
zakonom,

(2) DZUAIF kojem je izdata dozvola za rad u skladu sa ovim zakonom treba u svakom trenutku
da ispunjava uslove za izdavanje dozvole za rad utvrdene ovim zakonom.

{3) DZUAIF ne mole da obavlja druge djelatnosti lzuzev djsiatnosti propisanih élanom B ovog
zakona | djelatnosti upravijanja UCITS fondom koja je predmet posebnog odobrenja
shodno zakonu koji ureduje otvorene investicione fondove sa javnom ponudom.

(4) Zatvoreni AIF koji ima svojstvo pravnog lica sa internim upravijanjem ne moZe da obavija
druge djelatnosti izuzev djelatnosti upravijanja sopstvenom imovinom u skladu sa Sanom
8 ovog zakona.

(5) Pored lica iz stava 1 djelatnost DZUAIF-a moZe da obavija:

1) DZUAIF iz drzave &lanice koji, u skladu sa odredbama ovog zakona, osnuje podrudnicu
u Cmoj Gorl ili koji neposredno obavija djelatnosti DZUAIF-a u Crnoj Gorl, na osnovu
odobrenja nadle2nog organa matiéne driave clanice DZUAIF-a;

2) DZUAIF iz treée drZave koji, u skladu sa odredbama ovog zakona, osnuje podrunicu
u Crmaoj Gorl ili je oviadéen da neposredno obavlja djelatnosti DZUAIF-a u Crnoj Gori, na
osnovu odobrenja nadle2nog organa referentne dr2ave &anice DZUAIF-a, | na osnovu
odobrenja Komisije.

{6) lzuzetno od stava 3 ovog £lana, Komisija moZe dozvoliti DZUAIF-u obavijanje sljedecin
dodatnih djelatnosti:

1) upravijanje investicionim portteljima na diskrecionoj | pojedinaénoj osnovi u skiadu sa
zakonom koji ureduje tr2iite kapitala, kao | investicionim portfelima u viasnigtvu
penzionih fondova i institucija za penzijsko osiguranje u skladu sa zakonom kojim se
ureduju penzioni fondowi | institucije za penzijsko osiguranje;

2) pomoéne usluge koje obuhvataju:

a) investiciono savjetovanje;

b) tuvanje | administraciju akclja, udjela | jedinica u Instituciama kolektivnog
investiranja;

c) prijem | prenos naloga u vezl sa finansijskim Instrumentima.

(7) U sluéaju kada DZUAIF prula usluge iz stava 6 ovog &lana, pored odredbi ovog zakona,
shodno se primjenjuju odredbe zakona kojim se ureduje triiste kapitala.

(8) DZUAIF-u, u skladu sa ovim zakonom, se ne moZe izdati dozvola za rad koja sadrdi samo
dozvolu za obavijanje:

1) djelatnosti iz stava & ovog Elana,

2) pomoctnih usluga iz stava 6 tacka 2 ovog tlana, a da nije ovias¢en za pruZanje usluga
iz stava 6 tatka 1 ovog tlana;

3) aktivnosti iz ¢lana B stav 2 ovog zakona; ili

4) usluga iz dana B stav 1 tadka 1 ovog zakona, a da ne pru2a usluge iz Clana 8 stav 1
ta¢ka 2 ovog zakona.

(8) DZUAIF je duZan da Komisiji u svakom trenutku dostavi informacije koje su joj potrebne
za pratenje uskladenosti DZUAIF-a sa uslovima propisanim ovim zakonom.

{10) Investiciona drustva koja imaju dozvolu za rad u skladu sa zakonom koji ureduje tr2iste
kapitala ne moraju da dobiju dozvolu za rad na osnovu ovog zakona kako bi pruZala
investicione usluge kao $to [e upravijanje pojedinaénim (individualnim) portfeljem klijenta
koji ulaZe u AIF.




Zahtjev za izdavanje dozvole za rad
Clan 20

(1) Djelatnost DZUAIF-a iz élana B ovog zakona moZe da obavija samo lice koje je
dobllo dozvolu za rad od Komisije.

(2) Uz zahtjev za izdavanje dozvole za rad Iz stava 1 ovog Clana, Komisiji se
dostavijaju:

1) pedaci o licima koja efektivno obavijaju poslove upravijanja u DZUAIF-ima;

2) podaci o identitetu akcionara ili Slanova DZUAIF-a, koji su fizi€ka ili pravna lica
koja, no i neposredno, imaju kvalifikovano ufeSce u druStvu | podaci o iznosu tog
utesta;

3) program planiranih aktivnosti DZUAIF-a, koji ukljuéuje organizacionu Semu
DZUAIF-a, kao | izjavu DZUAIF-a o natinu na koji namerava trajno da ispunjava uslove |z
ovog zakona;

4) podaci o politikama nagradivanja iz &1. 34 do 36 ovog zakona, ako postoji obaveza
uspostavijanja politike nagradivanja;

5) podaci o poslovima koje DZUAIF namjerava da delegira na treca lica.

(3) Pored podataka iz stava 2 ovog &lana, podnosilac zahtjeva za izdavanje dozvole
za rad DZUAIF-a, u pogledu AlF-ova kojim DZUAIF nam|erava da upravija, dostavija Komisiji:

1) pedatke o investicionim strategijama, ukljuéujuci vrste osnovnih sredstava ako je
AIF fond sredstava, podatke o politici DZUAIF-a koja se odnosi na koridéenje finansijske
poluge, | podatke o profilima rzika | drugim karakteristikama AlF-ova kojim upravija ili
namjerava da upravlja, ukljutujuéi podatke o drzavama élanicama ili tre¢im drzavama u kojima
su takvi AlF-ovi osnovani il se ofekuje da ¢e bitl esnovani;

2) podatke o tome gdje je uspostavijen centralni AlF ako je AIF - AIF ulagac kapitala;

3) pravila ili osnivatka akia svakog AlF-a kojim DZUAIF namjerava da upravija;

4) podatke o ugovorenim aranimanima za |menovanje depozitara u skladu sa
odredbama ovog zakona za svaki AIF kojim DZUAIF namjerava da upravija;

5) sve dodatne podatke koje je DZUAIF duZan da objavi u skladu sa odredbama
ovog zakona za svaki AlF kojim DZUAIF upravija ili namjerava da upravija.

{4) Ako je podnosilac zahtjeva iz stava 1 ovog &ana druStvo za upravijanje koje je
dobilo dozvolu za rad na osnovu zakona koji ureduje poslovanje otvorenin investicionih
fondova s javnom ponudom, to drustvo nije duino da Kornisiji dostavi informacije ili dokumenta
koja je ved dostavilo prilikom podnoSenja zahtjeva za izdavanje dozvole za rad u skiadu sa
zakonom koji ureduje poslovanje otvorenih investicionih fondova sa javnom ponudom, pod
uslovom da su takve informacije ili dokumenta aZurirane.

(5) Komisija ¢e kvartaino obavijeStavati ESMA-u o izdatim i oduzetim dozvolama za
rad u skladu sa ovim paglavijem.

{6) Blizu sadrinu zahtjeva za izdavanje dozvole za rad | dokumentacije koja se prilae
uz zahfjev propisuje Komisija.

Organi

Clan 26

(1) Na organe DZUAIF-a shodno se primenjuju odredbe zakona kojim se ureduju privredna
drustva, osim ako ovim zakonom nije drugaéije odradeno.

(2) Upravu DZUAIF-a gine najmanje dva &lana koji vode poslove | zastupaju DZUAIF,

(3) Clanovi uprave zajedno vode poslove | zastupaju DZUAIF, osim ako drugadije nije
odradeno osnivackim akiom, odnosno statutom DZUAIF-a.

(4) Mali | srednji DZUAIF mogu imati jedneg &lana uprave.

Principi politike nagradivanja
Clan 35
{1) Prilikom uspostavijanja | primjene politike nagradivanja iz ¢lana 34 ovog zakona, DZUAIF

je, na naéin | u obimu koji je prikladan njegovo] veliéini, unutradnjoj organizaciji, prirodi, obimu
| sla2enost] njegovih aktivnosti, dulan da se pridriava sljedeéih principa:




1) politika nagradivanja promovise jasno i elikasno upravijanje rizicima, konzistentna je sa
njim, i ne ohrabruje preuzimanje rizika koje nije u skladu s profilom rizi€énosti, pravilima il
osnivatkim aktima AlF-ova kojim upravija;

2) politika nagradivanja je u skladu sa poslovnom strategijom, ciljevima, velidinom i
interesima DZUAIF-a | AlF-ova kojim upravija, kao | interesima investitora u te AlF-ove, |
ukljutuje mjere za izbjegavanje konflikia interesa;

3) uprava DZUAIF-a, u okviru svoje nadzorne funkcije, usvaja | periodigno preispituje opste
principe politike nagradivanija | odgovoma je za njihovu primjenu;

4) primjena politike nagradivanja je, najmanje jednom godiSnje, predmet centralne |
nezavisne unutrasnje revizije u smisiu uskladenosti sa politikama | procedurama nagradivanja
koje je usvojila uprava DZUAIF-a;

§) primanja zaposlenih angaZovanih na kontroinim funkcijama zavise od postignutih ciljeva
povezanih sa njihovim funkcijama, nezavisno od uspjesnosti poslovnih oblasti koje kontroli§u;

6) primanja wviSih referenata koji rade na poslovima upravijanja rizicima | praéenja
uskladenosti podlijezu neposradnom nadzoru odbora za nagradivanje;

7) ako je nagradivanje povezano sa uspjeSnoSéu, ukupni iznos nagrade zasniva se na ocjeni
uspjeSnosti pojedinca | relevantne poslovne jedinice il AlF-a i na ukupnim rezuliatima
DZUAIF-a, pri demu se kod ociene uspjesnosti pojedinca uzimaju u obzir finansijski i
nefinansijski kriterijumi;

B) ocjena uspjednosti pokriva viSegodiSnje razdoblje u skladu sa trajanjem AlF-ova pod
upravijanjem, kako bi se osiguralo da se proces ocjenjivanja zasniva na dugoroénijim
rezultatima | da se stvama isplata primanja rasporedi tokom relevantnog perioda koji uzima u
obzir politiku otkupa udjela AlF-ova pod upravijanjem | njihovih rizika ulaganja;

9) zagarantovana varijabilna primanja su izuzetak i mogu da se ugovore samo prilikom
zaposlavanja novih radnika, pri éemu su ograniéena na prvu godinu rada;

10) liksna i varijabilna primanja su primjerano uravnotedena, a fikeni dio primanja predstavija
dovoljno visok udio u ukupnim primanjima, éime se omoguéava sprovodenje u potpunosti
fleksibilne politike varijabinih primanja, ukljuujuéi moguénost neisplacivanja varijabiinog
dijela primanja;

11) primanja koja se daju u slutaju prijevremenog prestanka ugovomog odnosa sa DZUAIF-
om odraZavaju uspjesnost postignutu u relevaninom periodu | odreduju se na nadin koji ne
nagraduje neuspjeh;

12) mjerenje uspjesnosti, kao osnova za lzratunavanje varijabiinog dijela primanja, ukljuuje
svecbuhvatne mehanizme prilagodavanja kako bl se integrisale sve vrsie rizika kojima je
DZUAIF iziozen ili kojima bi mogao biti izlozen;

13) u zavisnosti od pravne strukture AlF-a | njegovih pravila ili osnivackih akata, znaéajan
dio, a u svakom sluéaju najmanje 50% bilo kojeg varijabilnog primanja sastoji se od jedinica
il udjela predmetnog AlF-a, ili ekvivalentnih viasnickih interesa, lii instrumenata povezanih sa
udjelima, ili ekvivalentnih nenovéanih instrumenata, osim ake imovina AlF-ova pod
upravijanjermn &ini manje od 50% ukupnog portfelja kojim upravija DZUAIF, u kom se sluéaju
ne primjenjuje minimum od 50%, a instrumenti iz ove taéke podiijeiu odgovarajuéoj politici
zadriavanja kreirano| za uskladivanje podsticaja sa interesima DZUAIF-a | AlF-ova kojima
upravija | investitora tih AlF-ova, a komisija mo2e da postavi ograni¢enja na vrsta | strukiure
tih Instrumenata ili da zabrani odredens instrumente po potrebl, a ova tatka primjenjuje se
kako na varijablini dio primanja odloZen u skladu sa tatkom 14 ovog stava tako | na varijabiini
dio primanja koji nije odloZen;

14) znatajan dio, a u svakom slu€aju najmanje 40% varijabilnog primanja daje se sa
odiaganjem lokom perioda koji je primjeren u odnosu na trajanje konkretnog AlF-a | njegovu
politiku otkupa udjela | pravilno je uskladen sa prirodom rizika predmetnog AlF-a, a period
odiaganja iz ove tacke je najmanje tri do pet godina osim ako je trajanje predmetnog AlF-a
krage, a nagrada koja se isplatuje u skladu sa aranimanima dodjeljuje se ne brie nego na
srazmjernoj osnovi, a u sluéaju komponente dijela varijabilnog primanja koja je narogito
velikog Iznosa, najmanje 60% od lznosa se odlate;

15) varijabilna primanja, ukljutujuci odioZene dialove varijabilnih primanja, daju se samo ako
|e to odrZivo u skladu sa finansijskom situacijom DZUAIF-a kao cjeline | opravdano shodno




uspjednosti poslovne jedinice, AlF-a | konkretnog pojedinca, a ukupna varijabilna primanja
znatno ¢ée se umanjiti u slugaju slabijih ili negativnih poslovnih rezuktata DZUAIF-a ili
predmetnog AlF-a, uzimajuél u obzir tekuée naknade | smanjenja ve¢ isplacenih primanja, a
koja ukljuéuju malus ili odredbe o povratu primanja;

16) penziona politika mora da bude uskladena sa poslovnom strategijom, ciljevima,
vrijednostima | dugoroénim interesima DZUAIF-a | AlF-ova kojim upravija, a u slutaju
prestanka radnog odnosa, kada radnik ne odlazi u penziju, DZUAIF ¢ée iznos diskrecionih
penzijskih pogodnosti zadr2ati tokom perioda od pet godina u abliku Instrumenata iz tatke 13
ovog slava, a u slutaju prestanka radnog odnosa, kada radnik odlazi u penziju, diskrecione
penzijske pogodnosti radniku se daju u obliku instrumenata iz tacke 13 ovog stava, | podiije2u
petogodisnjem periodu zadrZavanja,

17) zaposleni DZUAIF-a ne smiju koristiti litne strategije zastite od rizika niti se smiju
osigurati za sluéaj gubitka primanja ili nepovoljnog ishoda preuzetih rizika jer se time narusava
uskladenost njihovih primanja sa rizicima;

18) varijabilna primanja se ne isplatuju odnosno daju preko subjekata Il uz pomoc metoda

koji omoguéavaju li olakSavaju izbjegavanje zahtjeva propisanih ovim zakonom.
(2) Principi iz stava 1 ovog &lana odnose sa na sve oblike nagrada koje isplacuje odnosno
dodjeljuje DZUAIF 1ili AIF, ukljutujuéi naknadu koja zavisi od prinosa, i prenos jedinica ili
udjela AlF-a, koja se isplatuju odnosno dodjeljuju u korist onih kategorija zaposlenih, koje
ukljutuju | Elanove uprave, lica koja preuzimaju rizik, lica koja imaju funkcije kontrole, kao |
svako zaposleno lice koje prima nagradu koja ga svrstava u platni razred ¢lanova uprave | lica
koja preuzimaju rizik, a &ije poslovne djelatnosti imaju znatajan utica] na profil riziénosti
DZUAIF-a i/ili AlF-ova kojima upravija.

Konflikt interesa

Clan 37

(1) DZUAIF je duZan da preduzme sve razumne mjere radi prepoznavanja konflikta interesa
koji mogu da nastanu tokom upravijanja AlF-ovima izmedu:

1) DZUAIF-a, ukljuéujuéi njegove ¢lanove uprave, zaposlene ili bilo koje lice koje je u odnosu
kontrole, neposredno ili posredno, povezano sa DZUAIF-om, | AlF-a kojim upravija DZUAIF ili
investitora u taj AlF;

2) AlF-a ili investitora u taj AlF i drugog AlF-a ili investitora u taj drugi AlF;

3) AlF-a ili investitora u taj] AIF i drugog kiijenta DZUAIF-a;

4) AlF-a ili investitora u taj AIF | UCITS fonda kojim upravija DZUAIF lli investitora u taj
UCITS fonda; ili

5) dva klijenta DZUAIF-a.

(2) DZUAIF je duan da uspostavi, sprovodi | odriava efikasne organizacione | administrativne
postupke radi preduzimanja mjera za prepoznavanje, sprie¢avanje, upravijanje i pratenje
konflikata interesa kako bi se sprijecio njihov negativan uticaj na interese AlF-ova | njihovih
tlanova odnosno akcionara.

{3) DZUAIF je duZan da:

1) u okviru sopstvene organizacione strukture odvoji nespojive poslove | odgovernosti, koji
se mogu smatrati inkompatibilnim ill koji imaju potencijal da generiSu sistemske konflikte
iI'II'IEI'ﬂ‘.B‘-E.

2) procijeni da i njegovi uslovi poslovan|a mogu da izazovu bilo koje druge materijalne
konllikte interesa | da o tome obavijesti investitore AlF-ova.

(4) Kada mjere za prepoznavanje, sprieCavanje, upravijanje i pra¢enje konflikata interesa nisu
dovoljne da obezbijede, uz prihvatljiv stepen pouzdanosti, da rizicl od nastanka Stete po
interese Investitora AlF-ova kojim DZUAIF upravija budu sprije¢eni, DZUAIF je duZan da izradi
odgovarajute politike | procedure | da na jasan naéin upozna investitore AlF-ova sa prirodom
ili izvorima konflikata interesa | to prije preduzimanja poslova za njihov racun,

(5) Kada DZUAIF za racun AlF-a koristi usluge glavnog brokera, duzan je da postupa sa
pa2njom dobrog struénjaka prilikom odabira | imenovanja glavnog brokera.

(6} DZUAIF mora da sa glavnim brokerom zakljuél ugovor u pisanoj formi, ako namjerava da
koristi njegove usluge, a ako je takvim ugovorom predvidena moguénost prenosa i ponovnog



korisCenja imovine AlF-a, ugovor sa glavnim brokerom mora posebno da predvidi svaku
moguénost takvog prencsa | ponovnog koriséenja imovine AlF-a, u skladu sa pravilima
posiovanja AlF-a il osnivatkim aktom AlF-a, a takvim ugovorom se mara predvidjeti obaveza
obavjeslavanja depozitara o tom ugovoru.

(7) Vrste konflikata interesa iz stava 1 ovog &lana | razumne mjere koje je DZUAIF duzan da
preduzme u cilju prepoznavanja, sprietavanja, upravijanja, pracenja | objavijivanja konflikta
interesa propisuje Komisija.

Upravijanje rizicima
Clan 39

(1} DZUAIF je duZan da funkcionalno | hijerarhijski odvaji funkeije upravijanja rizicima od
operativnih jedinica, ukljuéujuéi | funkciju upravijanja portfeljom, osim u sluéajevima kada
moze da dokaZe:

1) da navedene cbaveze nisu srazmjeme vrsti, obimu | sloZenosti poslovanja DZUAIF-a;

2] da su cbezbijedene primjerene mjere sprietavanja konllikta intaresa koje omogucavaju
uredno i nezavisno Ispunjavanje obaveza funkcije upravljanja rizicima;

3) da sistem upravijanja rizicima ispunjava zahtjeve iz ovog &ana | da je efikasan.

(2) DZUAIF je duZan da, u skladu sa vrsiom, obimom | sloZenoséu svog poslovanja, uspostavi
efikasan sistem upravijanja rizicima za prepoznavanje, mjerenje, upravijanje | primjereno
pracen|e svih rizika bitnih za svaku strategiju ulaganja AlF-a i kojima je il bi mogao biti izloZen
svaki AIF pod upravijanjem.

(3) Za procjenu kreditne sposobnosti imovine AlF-a, DZUAIF ne smije da se automatski ili
iskljutivo oslanja na kreditne rejtinge koje su dodijelile agencije za kreditni rejting.

(4) DZUAIF je naroéito duZan da:

1) uspostavi | primjenjuje primjereni, dokumentovani i redovno a2urirani postupak pregleda
poslovanja prilikom ulaganja imovine za ratun AlF-a, u skladu sa sirategijom ulagania,
cilievima i profilom riziénosti AlF-a;

2) obezbljed| da se rizici povezan| uz svaku poziciju ulaganja AlF-a i njihov ukupni uticaj na
portfelj AlF-a mogu neprekidno primjarenc prepoznati, mjeriti, upravijati | pratiti, izmedu
ostalog | koriS€enjem primjerenih postupaka stres-testova;

3) cbezbijedi da profil riziénastl AIF-a odgovara velitini, strukturl portfelja | strategijl ulagania,
kao i ciljevima AlF-a na nacin propisan u pravilima poslovanja AlF-a ili osnivackim aktima AIF-
a, prospekiu ili sliénom dokumentu, kada postoji obaveza njegovog objavijivanja.

(5) DZUAIF je du2an da u okviru sistema upravijanja rizicima, a u skladu sa vrstom, obimom i
sloZenoSéu svog posiovanja, uspostavi svecbuhvalan | efikasan proces procjene kreditne
sposobnosti emilenata u koje namjerava da ulaZe ili u koje ulaZe svoju imovinu | imovinu AlF-
ova pod upravijanjem.

{6) Komisija prati adekvatnost procesa iz stava 5 ovog ¢lana.

(7) DZUAIF je duian da odredi maksimaini nivo finansijske poluge kojl moke da koristi za svaki
AIF kojim upravija, kao i obim prava na ponovno korié€enje kolaterala ili garancija, koji bi se
mogli odobriti u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi, vodedi ratuna, izmedu ostalog o:

1) vrstl AlF-a;

2) strategiji ulaganja AlF-a;

3) izvorima finansijske poluge;

4) svim ostalim medusobnim povezanostima i relevantnim odnosima sa drugim
institucijama za finansijske usluge, koji bi mogli predstavljati sisternske rizike;

5) potrebi da se ograni&i izloZenost prema bilo kojoj pojedino| drugoj ugovornoj strani;

E) mjeri do koje je finansijska poluga pokrivena kolateralom;

7) odnosu izmedu imovine | obaveza;

8) rasponu, vrsli | obimu djelatnosti DZUAIF-a na datim tr2istima.

Opéti organizacioni zahtjevi
Clan 42

(1) DZUAIF Je du2an da, uzimajudéi u obzir obim, vrstu | slodenost poslovanja, kao i vrstu AlF-
ova kojima upravija, uspostavi i sprovodi:




1) jasne administrativne i ratunovodstvens procedure;

2) mjere za nadzor | zaSlitu informacionog sistema i sislema za elektronsku obradu
podataka;

3) odgovarajuée mehanizme unutradnje kontrole koji narogito ukljutuju:

a) procedure i pravila za prijavu | kontrolu li€nih transakcija relevantnih lica, kao | drzanje
ili upravijanje ulaganjima u finansijske instrumente za sopstveni ratun;

b) procedure koje obezbjeduju da se svaka transakcija izvrSena za rafun AlF-a moze
rekonstruisati prema njenom nastanku, stranama u transakciji, prirodi, vremenu | mjesiu
lzvrienja transakcie;

c) procedure kojima ¢e se obezbijediti da se imovina AlF-ova kojima upravija ulaZe u
skladu sa pravilima poslovanja AlF-a ili osnivatkim aktima | zakonom.

(2) Biitu sadrkinu mjera | procedura iz stava 1 ovog &lana propisuje Komisija.

Delegiranje posiova DZUAIF-a
Clan 47

(1) DZUAIF koji namjerava da delegira poslove trecim licima duan je da prethodno o tome
obavijesti Komislju.

(2) DZUAIF iz stava 1 ovog élana moZe delegirati poslove tredim licima samo ako ispunjava
sliedece uslove:

1) DZUAIF je u stanju da cjelokupnu strukturu delegiranja opravda objektiviim raziozima,

2) trece lice na koje se delegiraju posiovi (u daljem tekstu: delegat) mora imati dovoljino
sredstava za pravilno, kvalitetno | efikasnc obavljanje delegiranih poslova, a oviai€ena lica
delegata moraju da imaju dobar ugled | struéne kvalifikacije | iskustvo potrebno 2a obavijanje
delegiranih poslova;

3) poslovi upravijanja portfeljem ili upravijanja rizicima mogu se delegirati samo subjektima
koji su oviadéeni ill su registrovani za poslove upravijanja imovinom | podiije2u nadzoru, a ako
ne ispunjavaju taj uslov, potrebno je prethodno odobrenje Komisije;

4) ako se poslovi upravijanja portfeljem il upravijanja rizicima delegiraju na subjekt iz trece
driave, pored zahtjeva iz taéke 3 ovog stava, neophodno je da posioji saradnja izmedu
Komisije | organa trece drzave nadleZnog za nadzor tog subjekia;

5) delegiranje ne smije sprijeéiti efikasnost nadzora nad DZUAIF-om, a narotito, ne smije
sprijetiti DZUAIF da djeluje, ili da upravija AIF-om, u najboliem interesu njegovih investitora;

6) DZUAIF je u stanju da dokaZe da je delegat kvalifikovan i sposoban za obavijanje
delegiranih poslova, da je izabran primjenom dulne paZnje | da DZUAIF mo2e u svako doba
efikasno da nadzire cbavljanje delegiranih poslova, daje instrukcije delegatu i raskine ugovor
o delegiranju poslova sa trenutnim dejstvom kada je to u interesu investitora.

(3) DZUAIF je duZan da u kontinuitetu prati obavijanje delegiranih poslova od strane delegata.
{4) Blizl sadrzaj zahtjeva iz ovog &lana i &l. 48 i 50 ovog zakona propisuje Komisija.

Elhrll'll delegiranja poslova DZUAIF-a
lan 48
(1) DZUAIF ne moZe delegirati posiove upravijanja portfeljem | upravijanja rizicima:

1) depozitaru ili delegatu depozitara; Ili

2) drugom subjektu &iji bi interesi mogli biti u konfliktu sa interesima DZUAIF-a, ili interesima
Investitora AlF-a, osim ako je taj subjekt funkcionaino | hijerarhijski razdvojio poslove
upravijanja portfeljem ili poslove upravijanja rizicima od svojih ostalih poslova koji bi mogl
prouzrokovati konflikte interesa, a moguéi konflikti interesa primjereno su prepoznati, njima se
upravija, prate se | objavijuju investitorima AlF-a.
(2) DZUAIF ne moe delegirati poslove na treca lica do te mjere da se viSe ne moZe smatrati
DZUAIF-om ("poStansko sanduce®).

Pod-delegiranje poslova
Clan 50




(1) Delegat moZe dalie da delegira (u daljem tekstu: pod-delegira) obavijanje njemu
deleglranih poslova na trede lice (u daljem tekstu: pod-delegat) samo ako su ispunjeni sliededi

1] DZUAIF je dao prethodnu saglasnost na pod-delegiranje;

2) DZUAIF |e, prije nego &to je nastupilo dejstvo pod-delegiranja, obavijestio Komisiju o pod-
delegiranju poslova,

3) uslovi iz ¢lana 47 ovog zakona (sva upucivanja iz navedenog élana koja se odnose na
delegiranje tumace se kao upucivanja na pojam pod-delegiranje u smisiu ovog tlana).
(2) Delegal ne moZe da pod-delegira poslove upravijanja portfeljem ili upravijanja rizicima
licima iz Clana 48 stav 1 ovog zakona.
(3) Delegat je dukan da u kontinuitetu prati obavijanje pod-delegiranih posiova od strane pod-
delegata,
(4) U sluéaju da pod-delegat dalje delegira bilo koji od poslova koji su njemu povjereni, shodno
se primjenjuju uslovi propisani stavom 1 ovog élana.
(5) U sluaju pod-delegiranja poslova, delegat | pod-delegat su dudni da zakljuée pisani ugovor
kojim definiSsu medusobne obaveze, odgovornosti i prava (u daljem tekstu: ugovor o pod-
delegiranju).

Objavijivanje informacija investitorima
Clan 64

(1) DZUAIF je duZzan da, u skladu sa pravilima ili osnivackim aktima AlF-a, za svaki AlF kojim
upravija, kao | za svaki AlF &ijl se udjeli u AlF-u stavijaju na trZiste, investitorima ugini
dostupnim sljedece informacije prije nego 5to investiraju u AlF:

1) opis investicione strateglje | ciljeva AlF-a, informacije o tome gdje je uspostavijen svaki
centraini AlF |, ako j& AlF fond sredstava o tome gdje su osnovani osnovni fondovi, opis vrste
imovine u koju AlF moZe da ulaZe, tehnike Koje moZe da primjenjuje | sve povezane rizike,
sva primjenjiva investiciona ograniéenja, okolnosti u kojima AIF moZe da koristi finansijsku
polugu, vrste i lzvore dozvoliene finansijske poluge | povezane rizike, sva ogranitenja u
pogledu upotrebe finansijske poluge | sve aranZmane kolaterala | ponovne upotrebe imovine,
kao | maksimalni nivo finansijske poluge koji DZUAIF ima pravo da koristi za racun AlF-g;

2) opis procedura kojima AIF mo2e da promijeni svoju strategiju ulaganja Uili inveslticionu
politiku;

3) opis osnovnih pravnih posljedica ugovornog odnosa zakljuéenog u svrhu ulaganja,
ukljuéujuéii informacije o nadleZnosti, zakonu | o postojanju ili nepostojanju bilo kakvih pravnih
instrumenata kojima se obezbjeduje priznanje i izvréenje presuda na teritoriji na kojoj je AIF
uspostavijen;

4) identitet DZUAIF-a, depozitara AlF-a, revizora | svih drugih pruZalaca usluga i opis
njihovih duznosti | prava investitora;

5) opis uskladanosti DZUAIF-a sa odredbama ¢lana 18 stav 5 ovog zakona;

i6) opis svakog posla iz clana 8 ovog zakona koji je DZUAIF delegirao | svih posiova ¢uvanja
imovine koje je depozitar delegirao, podatke o identitetu delegata | svih konfiikata interesa kaiji
mogu da nastanu iz takvog deleglranja;

7) opis postupka vrednovanja imovine koji konisti AIF | metodologije za izradunavanije cijene
vrednovanja imovine, ukljutujuéi metode koje se koriste u vrednovanju teSko procjenjive
imovine, u skladu sa ¢&l. 43 do 46 ovog zakona;

8) opis upravijanja rizikom likvidnosti AlF-a, ukljuéujuéi prava otkupa, kako u redovnim tako
| u vanrednim okolnostima, | postojecih aranZmana otkupa;

9) opis taksi, naknada | tro8kova | maksimainih iznosa istih koje posredno ili neposredno
snose investitori;

10) opis natina na koji DZUAIF osigurava fer tretman investitora i, kad god investitor dobije
poviagteni tretman [i prava na dobijanje povia&tenog tretmana, opis tog poviaséenog
tretmana, vrstu investitora kojl dobijaju takav poviasceni tretman i, kada je relevantno, njihove
pravne ili ekonomske veze sa AlF-om ili DZUAIF-om;

11) posljednji godifinji izviestaj iz &lana 63 ovog zakona;

12) postupak | uslove za emisiju | prodaju jedinica ili udjela;




14) posljednja neto vrijednost Imovine AlF-a il posljednja tr¥iSna cijena jedinice Il udjela
AlF-a, u skiadu sa €l. 43 do 46 ovog zakona,

14) gdje je to primjenjivo, istorijske performanse AlF-a;

15) identitet glavnog brokera | opis svih zna&ajnih aranimana AlF-a sa svojim glavnim
brokerima | naéin na koji se upravija konfliktima interesa u vezi sa tim | odredba iz ugovora sa
depozitarom o moguénosti prenosa | ponovne upotrebe imovine AlF-a, i informacije o svakom
prenosu odgovornosti na glavnog brokera koje mogu postojati;

16) opis kako | kada e biti objelodanjene informacije iz st. 4 | 5 ovog dlana.

(2) DZUAIF je duan da bez odlagan|a, prije nego Sto ulodi u AIF, obavijesll investitore o svim
aranimanima koje je napravio depozitar kako bi se ugovomo oslobodio odgovomaosti u skladu
sa &lanom B0 st. 1 | 2 ovog zakona, kao | 0 svim promjenama u vezi sa odgovomostu
depozitara.

(3) Ako se od AlF-a zahtijeva da objavi prospekt u skladu sa zakonom koji ureduje trziste
kapitala, DZUAIF je du?an da samo informacije iz st. 1 | 2 ovog &lana koje nisu sadrzane u
prospektu objavi odvojeno ili kao dodatne informacije u p

(4) DZUAIF je duZan da, za svaki AIF kojim upravija | za mll:i AIF .:’:a]e udjele stavija na triste
u Crnoj Gori ili drzawvi Elanici, periodiéno obavjestava investitore o:

1) procentu imovine AlF-a koja je predmet posebnih aranimana koji proistiCu iz njene
nelikvidne prirode;

2) svakom novom aranimanu za upravijanje likvidnoscu AlF-a;

3) trenutnom profilu rizika AlF-a | sistemima upravifanja rizikom koje koristi DZUAIF za
upravijanje tim rizicima.

(5) DZUAIF |e du2an da, za svaki AlF kajim upravija | za svaki AlIF tije udjele stavija na triste
u Cmoj Gori ili dr2avi Elanici, a koji koristi finansijsku polugu, redovno objavijuje sliedece
podatke:

1) svaki maksimalni nivo finansijske poluge koju DZUAIF mo2e da koristi za svaki AlF kojim
upravija, kao i obim prava na ponovno koris¢enje kolaterala ili jemstava, koja bi se mogla
odobriti u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi;

2) ukupan lznos finansijske poluge koju koristi taj AIF.

(6) BliZi uslovi, utestalost | obaveze objavijivanja podataka koje je DZUAIF duZan da objavi u
skiadu sa st. 4 | 5 ovog &lana, propisuje Komisija | u skladu sa vrstom DZUAIF-a na kojeg se
odnose.

&wﬂ izvjestavanja Komisije

65

(1) DZUAIF je dufan da redovno izvieStava Komisiju o glavnim trdistima na kojima trguje i
instrumentima kojima trguje za ratun AlF-ova kojima upravija.

{2) lzviestaji iz stava 1 ovog &lana moraju sadrzati informacije o instrumentima kojima DZUAIF
trguje, o tr2istima na kojima je ¢lan il gdie aktivno trguje, kao | o glavnim [zioZenostima |
najvaZnijim koncentracijama za svaki od AlF-ova kojima DZUAIF upravija,

{3) DZUAIF je duZan da za svaki AIF iz Crne Gore | iz drzave Elanice kojim upravija, | za svaki
od AlF-ova &ije udjele u AlF-u stavija na trkiSle u EU, Komisiji dostavija izveStaj o:

1) procentu imovine AlF-a koja podlijete posebnim mjerama koje proiziaze iz njene
nellkvidne prirode;

2) mjerama za upravijanje likvidnoScu AlF-a;

3) trenutnom profilu riziEnosti AlF-a i sistemima za upravijanje rizicima koje koristi DZUAIF
za upravijanje trziSnim rizikom, rizikom likvidnosti, rizikom druge ugovome strane | ostalim
Azicima, ukljufujudi | operativni rizik;

4) informacijama o glavnim kategorijama imovine u koje je uloZio AlF;

5) rezultatima stres-testova koji su sprovedeni u skladu sa odredbama ovog zakona o
upravijanju rizicima | likvidnoscéu.

(4) Blizu sadriinu izvijestaja iz stava 3 ovog ¢lana propisuje Komisija.

Dostavljanje dodatnih dokumenata
Clan 66



(1) DZUAIF je duzan da, osim dokumenata iz lana 65 ovog zakona, Komisiji dostavi sljedede:

1) godiénji izviestaj za svaki AlF iz EU kojim upravlja | za svaki od AlF-ova éije udjele stavija
na triiste u EU, za svaku finansijsku godinu;

2) detaljan spisak svih AlF-ova kojima upravija, na kraju svakog kvartala.
(2) DZUAIF koji upravija AlF-ovima koji koriste finansijsku polugu u znagajno] mjer, duZan je
da Komisiji dostavi informacije o ukupnom nivou finansijske poluge koju koristi svaki AIF kojim
upravija, razloZene na finansijsku polugu koja proizlazi od pozajmijivanja novéanih sredstava
ili hartija od vrijednosti | na finansijsku polugu ugradenu u finansijske derivate | mjeru do koje
je imovina AlF-a ponovno koridtena u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi,
{3) Informacije iz stava 2 ovog €lana ukljuduju identitet pet najvedih izvora pozajmijenin
novéanih sredstava ill hanija od vrijednosti za svaki AIF kojim upravija DZUAIF | iznose
finansijske poluge primijene od svakog od ovih izvora za svaki AIF kojim upravija.
(4) Za DZUAIF-ove iz treée driave obaveze izvjeStavanja navedene u st 2 i 3 ovog Glana
ogranitene su na AlF-ove iz Crme Gore kojima upravijaju | na AlF-ove iz tredih dr2ava Cije
udjele stavijaju na trkiste u Crmoj Gori.
(5) Komisija moZe, kad je to potrebno za pra¢enje sistemskog rizika, da zahtijeva dodatne
informacije pored onih opisanib u ovom &lanu, na perlodiéno| | na ad hoc osnavi.
{6) Komisija ¢e obavjestavati ESMA-u o dodatnim zahtjevima za informacijama iz stava 5 ovog
tlana.
{7) U izuzetnim uslovima | kada je to potrebno za oéuvanje stabilnosti | integriteta finansijskog
sistema ili za podsticanje dugoroénog odrziveg razveja, Komisija moze na zahtjev ESMA-e
uvesti | dodalne zahtjeve za izvieStavanjem DZUAIF-a u odnosu na one utvrdene ovim
tlanom.

Koriséenje informacija od strane Komisije | drugih nadieinih organa, saradnja u
nadzoru i ogranicenja finansijske poluge

Clan 69

(1) Komisija informacije prikupljiene na osnovu dlana 668 ovog zakona koristi u svrhu
utvrdivanja do koje mijere finansijska poluga doprinosi poveéanju sistemskog rizika u
finansijskom sistemu, rizicima poremedaja na tr2i5tu il rizicima za dugoroéni ekonomski rast
u Crnoj Gorl.

(2) Komisija informacije prikupljene na osnovu élana 66 ovog zakona u vezi svih DZUAIF-ova
koje ona nadzire | informacije prikupljene na psnovu lzdavanja dozvole za rad DZUAIF-ovima,
stavlja na raspolaganje nadleinim organima drugih driava Elanica, ESMA-i | Evropskom
odboru za sistemski rizik (European Systemic Risk Board - u dallem tekstu: ESRB) u skladu
sa odredbama ovog zakona koje ureduju saradn|u izmedu nadleZnih organa.

(3) Informacije iz stava 2 ovog &lana Komisija dostavija | nadieZnim organima direkino
zainteresovaninh drugih driava &lanica ako DZUAIF koji je subjekt nadzora Komisije il AIF
kajim upravija taj DZUAIF, mole potencialno predstavijali znagajan izvor rizika druge
ugavome strane za kreditnu instituciju Ili za druge institucije znacajne za sistem u drugim
drzavama ¢lanicama.

{4) DZUAIF |e du?an da doka?e da su ograniéenja u vezi finansijske poluge, koja su utvrdena
za svaki AIF kojim upravlja razumna, | da on u svakom trenutku po3stuje ta ogranicenja.

(5) Komisija procjenjuje rizike koji bi mogll nastati zbog koriséenja finansijske poluge od strane
DZUAIF-a u vezi sa AlF-ovima kojima upravija |, kad je to potrebno radi oéuvanja stabilnosti |
finansijskag sistema, nakon 5to je obavijestila ESMA-u, ESRB | nadleZne organe relevantnog
AlF-a, moZe ograniéiti nivo linansijske poluge koji DZUAIF ima pravo koristiti il uvesti druga
ogranicenja vezana za upravijanje AlF-om, u odnosu na AlF-ove kojima upravija kako bi se
ogranitila mjera do koje koriséenje finansijske poluge doprinosi poveéanju sistemskog rizika
u finansijskom sistemu ili fzicima poremecaja tr2isla.

ghlvhﬂwnn]n nadleznih organa o mjerama ograniéenja koriécenja finansijske poluge
lan 70



(1) Komisija o preduzetim mjerama iz lana 69 stav 5 ovog zakona obavjeslava ESMA-u,
ESRB | nadleZne organe AlF-a u skladu sa odredbama ovog zakona koje ureduju saradnju
izmedu nadieZnih organa.

(2) Komisija je duna da po&alje obavjestenje ESMA-i iz stava 1 ovog &lana u roku od desat
radnih dana prije nego stupi na snagu prediozena mjera ili mjera bude obnovijena.

(3) Obavjestenje iz stava 2 ovog &lana mora sadr2ati pojedinosti o predioZenim mjerama,
razioge za mjeru | datum kada ce iste stupiti na snagu.

(4) U izuzetnim uslovima, Komisija maZe odiuciti da predicZzene mjere stupaju na snagu u
perindu iz stava 2 ovog dana.

(5} U slutaju kada Komisija smatra kako je neophodno preduzeti radnje koje nisu u skladu sa
misljenjem dobijenim od ESMA-e o mjerama koje e potrebno preduzeti za ograniCavanje
nivoa finansijske poluge koju DZUAIF il grupa DZUAIF-ova ima pravo da koristi, duZna je da
o tome obavijesti ESMA-u uz navodenje razloga.

Obaveza obavjedtavanja DZUAIF-a iz Crne Gore za AIF iz Crne Gore ili druge driave
élanice koje namjerava da nudi na trZi§tu druge drzave élanice
Clan 91

DZUAIF iz £lana 90 stav 1 ovog zakona duzan je da Komisiji dostavi obavjestenje za svaki
AIF iz Crme Gore ili druge drzave Elanice &ije udjele namjerava da stavi na trziSte u drugoj
drZavi Elanici, pri éemu to obavjedtenje mora da sadrdi sljedeée informacije:

1) pismo o obavijestenju, ukfjuéujuéi program aktivnosti koje DZUAIF namjerava da obavija
sa naznakom AlF-a tije udjele namjerava da stavi na tr2iste | podatak u kojoj je drzavi AIF
osnovan;

2) pravila paslovanja AlF-a, odnosno osnivacki akt AlF-a;

3) naznaku depozitara AlF-a;

4) opis il svaku informaciju o AlF-u koja je dostupna investitorima;

5) podatak u kojoj je drzavi osnovan centralni AlF, ako |e AIF - AIF ulagac kapitala;

6) sve dodatne informacije iz &lana 64 stav 1 ovog zakona, a koje nisu cbuhvacene tat. 1
do 5 ovog stava, za svaki AIF tije udjele namjerava da stavi na trkiste;

7) naznaku drZave &lanice u kojo] DZUAIF namjerava da stavi na trZiste udjele AlF-a na
naéin da ih nudl profesionalnim investitorima;

8) informacije 0 mehanizmima za marketing udjela AlF-a u drugoj dr2avi &lanici i, kada je to
primjenjivo, informacijfe o mehanizmima 2za spriefavanje ponude udjela AlF-a malim
Investitorima, ukljutujuéi | sluéajeve kad se DZUAIF oslanja na aktivnosti nezavisnih subjekata
za pruZanje investicionih usluga u vezi sa AlF-om.

Bitne promjene podataka DZUAIF-a iz Crne Gore za AIF iz Cme Gore ili druge drzave
Elanice koje nudi na trziStu druge drzave ¢lanice

Clan 94

(1) U slu€aju bitne promjene podataka dostavijenih u skladu sa ¢lanom 91 ovog zakona,
DZUAIF je duZan da Komislji dostavi pisano obavjestenje o namjeravanoj promjeni najmanje
mijesec dana prije njencg sprovodenia, odnosno bez odlaganja nakon &lo se neplanirana
promjena dogodila.

(2) Ako namjeravana promjena dovodi do toga da upravijanje AlF-om od strane DZUAIF-a ili
sam DZUAIF vise ne bi bili uskiadeni sa odredbama ovog zakona, Komisija ¢e, bez odlaganija,
zabraniti sprovodenje namjeravane promjene.

{3) Ako suprotno st. 11 2 ovog &lana namjeravana promjena je sprovedena, odnosno ako se
dogodila neplanirana promjena zbog koje upravijanje AlF-om od strane DZUAIF-a ili sam
DZUAIF viSe nije uskiaden sa cdradbama ovog zakona, Komisija ¢e praduzeti primjerene
mjere u skladu sa ovim zakonom, ukljuéujuci, kada je to potrebno, | zabranu marketinga udjela
AlF-a.

(4) Ako su predmetne promjene prihvatljive, odnosno ako ne utiéu na uskladenost upravijanja
AlF-om od strane DZUAIF-a lli uskladenost samog DZUAIF-a sa odredbama ovog zakona,
Komisija ¢e bez odlaganja o tome obavijestitl nadieZni organ drZzave &lanice domadina
DZUAIF-a.




Promjena podataka u slutajevima kada DZUAIF upravija AlF-om iz druge drzave élanice
::l..pmh usluge u drzavi €lanici
ar

(1) U slutaju promjene podataka iz éiana 95 st. 2 Ili 3 ovog zakona, DZUAIF je duZan da
Komisiji doslavi obavjeStenje o tome najmanje mjesec dana prije sprovodenja promjens,
odnosno bez odlaganja nakon 3to se neplanirana promjena dogodila.

(2) Ako namjeravana promjena dovedi do toga da upravljanje AlF-om od strane DZUAIF-a ili
sam DZUAIF ne bi vide bio uskladen sa ovim zakonom, Komisija ¢e zabraniti sprovodenje
namjeravane promjene.

(3) Ako suprotno st. 112 ovog Elana namjeravana promjena je sprovedena, odnosno ako se
dogodila neplanirana promjena zbog koje upravijanje AlF-om od strane DZUAIF-a ili sam
DZUAIF vise nije uskladen sa odredbama ovog zakona, Komisija ¢e preduzeti primjerene
mjere u skiadu sa ovim zakonom.

(4) Ako su predmeine promjene pribvatijive, odnosno ako ne utiéu na uskladenost upravijanja
AlF-om od strane DZUAIF-a ili uskladenost samog DZUAIF-a sa odredbama ovog zakona,
Komisija bez odlaganja o istima obavijestava nadle2ni organ drave Elanice domacina
DZUAIF-a.

Uslovi za marketing DZUAIF-a iz Crne Gore udjela AlF-a sa pasoSem iz trece drzave na
trzistu Crme Gore

Clan 101

(1) DZUAIF iz Crne Gore moZe da stavija na trkiSte u Crnoj Gori udjele AlF-a iz trece drzave
kojim upravija | AlF-a ulagaga kapitala iz Crne Gore jli druge drZave &lanice koji ne ispunjava
uslove iz &lana B6 stav 2 ovog zakona, ako te udjele nudi profesionainim investitorima u Crnoj
Gorl | ako ispunjava uslove.

(2) DZUAIF iz stava 1 ovog ¢lana, koji namjerava da nudi profesionalnim investitorima u Crnoj
Gori udjele AlF-a iz trede drzave kojim upravlja i AlF-a ulagaéa kapitala iz Crne Gore ili druge
driave tlanice koji ne ispunjava uslove iz Elana 86 stav 2 ovog zakona, duZan je da se
pridrZava ovog zakona, a dodatno je potrebne da ispunjava sliedece uslove:

1) da postoje primjereni postupci saradnje [zmedu Komisije | nadleZnih organa trede dr2zave
u kojoj je osnovan AIF, tako da se obezbijed| eflkasna razmjena Informaciia na osnovu kojih
Komisija mozZe izvravati sopstvena nadleznosti;

2) da tre¢a drlava u kojo| je osnovan AlF nije ukljuéena na spisak FATF-a kac dr2ava il
teritorija koja ne saraduje;

3) da je trec¢a drzava u kojoj je osnovan AlF polpisala sporazum sa Cmom Gorom koji u
potpunosti ispunjava standarde iz &lana 26 OECD-ovog modela poreske konvencije o
prihodima i kapitalu | obezbjeduje efikasnu razmjenu informacija u oblasti poreza, ukljuéujuci
sve muitilateraine poreske sporazume.

mﬂvm}n o zahtjevu za izdavanje dozvole za rad DZUAIF-a iz trece drzave

115

(1) Komisija donosi riedenje o odbijanju zahtjeva za izdavanje dozvole za rad DZUAIF-u iz
trece drizave ako:

1) Cma Gora nlje odabrana kao referentna dr2ava Slanica u skladu sa Kriterijumima [z Slana
112 ovog zakona, odnosno Komisiji nisu dostavijeni podaci o strategiji ponude udjela AlF-a |
nije sproveden postupak iz élana 114 ovog zakona;

2) DZUAIF nije imenovao pravnog zastupnika |z Crne Gore;

3) pravni zastupnik neée, zajedno sa DZUAIF-om, biti lice ovlasceno za sluZbenu
korespondenciju za &lanove, odnosno akclonare relevantnih AlF-ova, ESMA-u, Komisiju |
nadleZne organe drugih driava élanica, u vezl sa djelatnostima za koje DZUAIF ima dozvolu
na podrudju EU;

4) pravni zastupnik ne ispunjava uslove za obavijanje funkcije uskladenosti sa relevantnim
propisima u skladu sa ovim zakonom,




5) nisu uspostavijeni primjerani postupci saradnje izmedu Komisije, nadleZnog organa
matiéne dr2ave Elanice AlF-a kojim DZUAIF iz tre¢e drzave upravija | nadle2nih organa trece
drzave u kojoj je osnovan DZUAIF, tako da se obezbijedi efikasna razmjena informacija na
osnovu Kojih Komislja mo2e izvrSavati sopstvene nadleZnosti u skladu sa ovim zakonom;

6) se treca drZava u kojoj je osnovan DZUAIF nalazi na spisku FATF-a kao rizitna drzava ili
teritorija;

7) treda driava u kojoj je osnovan DZUAIF nije potpisala sporazum sa Crnam Gorom koji u
potpunosti ispunjava standarde iz élana 26 OECD-ovog modela poreske konvencije o
prihodima | kapitalu | obezbijedi efikasnu razmjenu informacija iz oblasti poreza, ukljuujuci
sve multilateraine poreske sporazume;

8) Je propisima trece drzave ili oviadcenjima nadzomog organa treée drzave onemoguceno

Komisiji da vrsi nadzoma ovlastenja iz ovog zakona.
(2} Ako nadledni organ matiéne driave &lanice AlF-a u razumnom roku ne uspostavi traene
postupke saradnje iz stava 1 tatka 5 ovog &lana, Komisija moZe o istome obavijestiti ESMA-
u.
(3) Kada je druga drZava &lanica utvrdena kao referentna driava élanica DZUAIF-a iz trece
driave, a Komisija se ne slaZe sa procjenom o primjeni odredbi koje su identiéne sa onima iz
stava 1taé. 1do 5itag, 7 ovog &lana, Komisija moZe o istome obavijestiti ESMA-u,

gdl\!'lﬂ]l' dozvole za rad DZUAIF-u iz treée driave

lan 116

(1) Na odiuéivanje o izdavanju dozvole za rad DZUAIF-u iz tre¢e dr2ave shodno se primjenjuju
odredbe ovog zakona o izdavanju dozvole za rad DZUIAF-a, osim da &lan 20 stav 2 tatka 3
ne dovodi u pitanje pimjenu éana 111 stav 3 ovog zakona.

{2) Osim podataka navedenih u élanu 20 ovog zakona, DZUAIF iz trede dr2ave je du2an da
Komisiji dostavi sljedece:

1) obraziodenje izbora Crne Gore kao referentne drZave ¢lanice sa podacima o strategiji
ponude udjela AlF-a;

2) spisak odredbi ovog zakona koje su nespojive sa pravom trece drZave u kojoj je osnovan
DZUAIF i AIF &ije udjele AlF-a namjerava da stavi na trziste na podrugju EU;

3) pisani dokaz ko|i se zasniva na regulatornim tehnickim standardima koje donese ESMA,
da propisi tfre¢e driave sadrZe odredbe shodne odredbama ovog zakona, koje su nespojive
sa pravom irece drzave, koje imaju istu reguiatornu svrhu | nude jednak nivo zastite
investitorima relevantnih AlF-ova, | da je DZUAIF uskladen sa tim ekvivalentnim pravilima;

4) poslovno ime, odnosno ime i prezime pravnog zastupnika DZUAIF-a i njegovo sjedidte,
odnosno prebivaliste.

(3) Pisani dokaz iz stava 2 tatka 3 ovog ¢lana mora da sadri | pravno misljenje o postojanju
nespojivih obaveznih odredbi u propisima trece drzave, ukfjuujudi | opis regulatome svrhe
ekvivalentnih pravila | natina zastite investitora u relevantne AlF-ove koje im ista pruZaju.

(4) Podatke iz &lana 20 ovog zakona, DZUAIF je du2an da dostavi za AlF-ove iz Cme Gore ili
druge drZave tlanice kojima namjerava da upravija, kao i za AlF-ove kojima upravija, a gije
udiele AlF-a namjerava da stavi na tr2ifte na podruéju EU sa evropskim pasosem,

{5) Kada je druga drZava ¢lanica utvrdena kao referentna drzava &lanica DZUAIF-a iz trece
driave, a Komisija se ne slaZe sa izdatom dozvolom za rad koje je izdala referentna driava
tlanica, Komisija moZe o istom obavijetiti ESMA-u.

Marketing u Evropskoj uniji udjela AlF-ova kojima upravija DZUAIF |z treée drzave sa
evropskim pasosem

Clan 122

(1) Ako DZUAIF iz trece drzave ima dozvolu za rad koju je izdala Komisija il nadleini organ
druge drave &lanice, smaftra se da ima evropski pasos i da moZe profesionalnim investitorima
u EU da nudi udjele AlF-ova iz Cme Gore, iz druge drzave &lanice ili 1z trece dr2ave, kojima
upravija.



(2) Uz usiove iz stava 1 ovog clana, da bi DZUAIF iz treée driave kojem ja Crma Gora
referentna drzava clanica, mogao profesionalnim investitorima u EU nuditi udiele AlF-ova iz
trece driave kojima upravija, moraju bitl ispunjeni i sijededi uslovi:

1) da posloje primjereni postupci saradnje lzmedu Komisije | nadla2nih organa trece driave
u kojoj je osnovan AIF kojim upravija, kako bi se obezbijedila efikasna razmjena informacija
na osnovu kojih Komisija mo2e vriitl poslove Iz svoje nadleZnosti;

2) treta drkava u kojoj je osnovan AIF se ne nalazl na spisku rizitnih zemalla FATF-a;

3) treda dr2ava, u kojoj je osnovan AIF potpisala je sporazum sa Crnom Gorom | svakom
drugom drzavom &lanicom u kojoj DZUAIF namjerava da stavi na triifte udjele AlF-a iz trece
driave, koji u potpunosti ispunjava standarde iz ¢lana 26. OECD-ovog modela poreske
konvancije o prihodima | kapitalu | obezbijedl efikasnu razmjenu informacija | podataka u
oblasti poreza ukljuéujudl sve multilateraine poreske sporazuma.

(3) DZUAIF iz tre¢e drzave koji u Crnoj Gori upravija AlF-om, direktno ill putem filijale, duZan
je da primjenjuje i druge relevantne propise ko|i radi zastite javnog interesa ureduju prava
potrodada | sprjetavanje pranja novea | linansiranje terorizma.

Obavjestavanje nadleZnog organa o sumnji na kréenje propisa
Clan 150

(1) Ako Komisija ima jasne | opravdane razloge za sumnju da DZUAIF koji ne podiijeZe
nadzoru Komislje &int il je izvrdio radnje koje predstavijaju krSenje odredbi zakona |
podzakonskih akata kojima se odredbe propisa EU kofi, u vezi sa alternativnim investicionim
fondovima, blize ureduju izuzetke, opite uslove poslovanja, depozitare, finansijsku polugu,
transparentnost | nadzor prenose u pravni poredak Crne Gora ili druge dr2ave &lanice, o tome
te, sa Sto vide informacija, obavijestiti ESMA-u i nadle?ni organ maliéne driave &lanice i
driave élanice domacina tog DZUAIF-a.

(2) Komisija, ako primi obavjestenje iz stava 1 ovog &lana od nadleZnog organa druge dr2ave
#lanice, preduzima odgovarajuée mjere | obavjeStava ESMA-u i taj nadieZni organ druge
drave ¢lanice o ishodu tih mjera, kao i o bitnim dogadajima koji su s& U meduvremenu
dogodili, u mjeri u Kojoj |e to moguts.

{(3) St. 1i 2 ovog élana ne iskljuuju ostala ovia§éenja nadzora koja Komisija ima u skiadu sa
ovim zakonom.

Ovlaséenja Komisije
Clan 159
(1) Sva nadzorna i istraZna ovlascenja koja su joj neophodna za vrienje nadzora u skiadu sa
ovim zakonom Komisija mozZe da sprovodi:

1) neposredno;

2) u saradnji sa drugim organima;

3) delegiranjem odredenih posiova kontrole drugim subjektima;

4) podnoSenjem zahtjeva nadlednim pravosudnim organima.
(2) U odnosu na subjekte nad kojima wréi nadzor, Komisija je ovlas¢ena da:

1) tra2i uvid u svaki dokument u bilo kom obliku | da dobije kopiju tog dokumenta;

2) tra}i informacije od bilo kog lica povezanog sa poslovanjem DZUAIF-a ili AlF-a, a u
sluaju potrebe, moZe da pozove i ispita to lice u cilju dobijanja informacija;

3) izvr3ava neposredne kontrole, sa ill bez prethodne najave:

4) zahtijeva evidenciju telefonskih razgovora | evidenciju o prometu podataka;

5) zahtijeva prekid svih radnji koje su u suprotnosti sa odredbama ovog zakona |
podzakonskih akata usvojenih na osnovu ovog zakona;

6) zatraZi zamrzavanje ili zapljenu imovine;

7) naloZi privremenu zabranu obavijan|a profesionalne djelatnosti;

B) zahtijeva od DZUAIF-a, depozitara |l revizora da dostavi informacije,

9) izrekne bilo koju vrstu mjera koja ¢e obezbijediti kontinuiranu uskladenast posiovanja
DZUAIF-a ili depozitara sa odredbama ovog zakona,

10) zahtijeva obustavu izdavanja ili otkupa udjela AlF-a kada je to u interesu viasnika udjela
ili javnosti;




11) oduzme dozvolu za rad ili povute saglasnosti koje je dala DZUAIF-u lli depozitaru;

12) podnese kriviénu prijavu;

13) zahtijeva da revizori il eksperti sprovedu provijere ili istrage.
(3) Komisija je oviadtena da preduzme sve potrebne mjere kako bi se obezbijedilo uredno
funkcionisanje tr2iSta u onim sluéajevima u kojima aktivnost jednog il viSe AlF-ova na tr2istu
finansijskih instrumenata mo2e da ugrozl uredno funkcionisanje log tr2ista.

Clan 171
(1) Novtanom kaznom u iznosu od 5,000 eura do 40.000 eura kaznite se za prekriaj pravno
lice - DZUAIF ako:

1) ne obavijesti Komisiju o svakoj promjeni podataka iz &lana 10 stav 2 ovog zakona u roku
od 10 radnih dana od dana nastupanja promjene (&an 10 stav 4);

2) u sluéajevima kada DZUAIF, koji nije zatvoreni AIF koji ima svojstvo pravnog lica sa
internim upravijanjem, nije u moguénosti da obezbijedi uskladenost sa odredbama ovog
zakona, za koju je sam AlF odgovoran, a o tome bez odiaganja ne obavijesti Komisiju, a kada
je to primjenjive | nadle2ni organ AlF-a u dr2avi élanici (Clan 7 stav 4);

3) obavija druge djelatnosti izuzev djelatnosti propisanih &anom B ovog zakena | dielatnosti
upravijanja UCITS fondom koja je predmet posebnog odobrenja shodno zakonu koji ureduje
otvorene investicione fondove sa javnom ponudom (&lan 9 stav 3);

4) kao zatvoreni AlF koji ima svojstvo pravnog lica sa imtemim upravijanjem obavija druge
dielatnosti izuzev djelatnosti upravijanja sopstvenom imovinom u skladu sa élanom 8 ovog
zakona (&lan 9 stav 4);

5) Komisijl u svakom trenutku ne dostavi informacije koje su joj potrebne za pratenje
uskladenosti DZUAIF-a sa uslovima propisanim ovim zakonom (&lan 9 stav 3);

6) kao mall DZUAIF prekograniéno staviia na trkiSte udjele u AlF-u il upravija AlF-om u
driavi &anici 1l u Crmoj Gori Iili drzavi élanici stavija na trZiSte udjele u AiF-ovima iz trece
drzave kojima upravija (tlan 14 stav 5);

7) kao mall DZUAIF u svom posiovanju | u svim materijalima namijenjenim investitorima
jasno ne istakne da nije u obavezi da primjenjuje sve odredbe ovog zakona, | ne ukaZe na
rizike koji postoje 2a investitore (tlan 14 stay 8);

8) kao mali DZUAIF ne obavijesti Komisiju o glavnim instrumentima kojima trguje, glavnim
izlozenostima, kao i najvainijim koncentracijama AlF-ova kojima upravija, kako bi Komisija
bila u moguénosti da prati sistemske rizike (Elan 14 stav 7 tadka 1);

9) kao malli DZUAIF ne obavijesti Komisiju ako prede prag Iz €lana 13 stav 1 ovog zakona
bez odlaganja (Glan 14 stav 7 tacka 2);

10) kao mali DZUAIF ne obavijesti Komisiju o svim drugim &injenicama potrebnim za
izvréavanje naloga Komisije, na njen zahtjev (&lan 14 stav 7 tatka 3);

11) u roku od pet radnih dana od dana prijema rjeSenja iz tlana 15 stav 5 ovog zakona, ne
obavijesti sve &lanove, odnosno akcionare AlF-ova kojima upraviia o promjeni kategorije
DZUAIF- a, uz napomenu da se na njega vi§e ne primjenjuju sve odredbe ovog zakona i ne
ukaZe na rizike koji iz toga mogu nastati za élanove, odnosno akcionare AlF-ova kojima
upravija (&lan 15 stav 5);

12) ne obavijesti Komisiju o svim zna&ajnim promjenama podataka i uslova pod kojima mu
je izdata dozvola za rad, a naroéito o znagajnim promjenama podataka koji su dostavijenl uz
zahtjev za izdavanje dozvole za rad, u roku od osam dana od nastanka znacajnih promjena
podataka i uslova pod kojima je izdata dozvola za rad (Elan 22 stav 2);

13) za €lana uprave DZUAIF-a |zabere lice za koje nije dobilo prethodnu saglasnost Komisije
(Clan 28 stav 1);

14) kao DZUAIF koji je znatajan zbog veliéine, organizacione strukture, prirode, obima i
sloZenosti poslova koje obavija i velitine AIF-ova kojima upravija, ne formira odbor za
nagradivanje (€lan 36 stav 1);

15} ne uspostavi, ne sprovodi | ne odriava efikasne organizacione | administrativne
postupke u cilju preduzimanja mjera za prepoznavanje, sprieCavanje, upravijanje | pracanje
konflikata interesa kako bi se sprijedio njihov negativan uticaj na interese AlF-ova i njihovin
élanova odnosno akcionara (Elan 37 stav 2);



16) u ckviru sopstvene organizacione strukture ne odvoji nespojive posiove | odgovornosti,
kojl s& mogu smatrati inkompatibilnim ili koji imaju potencijal da generidu sistemske konflikie
interesa | ne procijeni da li njegovi uslovi poslovanja mogu da izazovu bilo koje druge
materijalne konflikte interesa, a o tome ne obavijesti investitore AlF-ova (&lan 37 stav 3);

17) obavija dodatnu djelatnost upravijanja portieljom iz &lana 9 stav 6 tatka 1 ovog zakona,
ulaZe dio ili cijelu imovinu portfelja kojim upravija u AlF-ove kofima upravija, a za to ne dobije
prethodnu saglasnost élanova, odnosno akclonara AlF-a (Elan 38 stav 1);

18) funkcionalne | hijerarhijski ne odvojl funkcije upravijanja rizicima od operativnih jedinica,
ukljutujuéi i funkciju upravijanja portfeljom, a ne mole da dokaZe da navedene obaveze nisu
srazmjemnse vrsti, obimu | sloZzenosti poslovanja DZUAIF-a (Elan 39 stav 1 tatka 1);

19) funkcionaine | hijerarhijski ne odvojl funkcije upravijanja rizicima od operativnih jedinica,
ukljuéujuéi | funkciju upravijanja portfeljom, a ne moZe da dokale da su obezbijedenes
primjerene mjere sprieCavanja konflikia interesa koje omogucavaju uredno i nezavisno
Ispunjavanje obaveza funkcije upravijanja rizicima (€lan 39 stav 1 tatka 2);

20) funkcionalno i hijararhijski ne odvojl funkcije upravljanja rizicima od operativnih jedinica,
ukljugujuéi i funkciju upravijanja porifeliom, a ne moZe da dokafe da sistem upravijanja
rizicima ispunjava zahtjeve Iz Clana 39 ovog zakona | da |e efikasan (&lan 39 stav 1 tatka 3);

21) se za procjenu kreditne sposobnosti imovine AlF-a, automatski ili iskljutivo oslanja na
kreditne rejtinge koje su dodijelile agencije za kreditni rejting (Elan 39 stav 3);

22) u okviru sistema upravijanja rizicima, a u skladu sa vrstom, obimom | sloZeno&Cu svog
poslovanja, ne uspostavi sveobuhvatan i efikasan proces procjene kreditne sposobnosti
emitenata u koje namjerava da ulaZe ili u koje ulaZe svoju imovinu i imovinu AlF-ova pod
upravijanjem (&lan 39 stav 5),

23) ne odredi maksimalni nivo finansijske poluge koju mo2e da koristi za svaki AIF kojim
upravija, kao | obim prava na ponovno koridéenje kolaterala Ili garancija, koji bl se mogll
odobriti u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi (Elan 38 stav 7);

24) za svaki AlF kajim upravija, a kaji nije zatvorenl AlF koji ne koristi finansijsku polugu, ne
uspostavi odgovarajuci sistem upravijanja likvidnoStu | ne usvoji procedure koje mu
omoguéavaju pratenje rizika likvidnosti AlF-a (¢lan 40 stav 1 tatka 1);

25) za svaki AIF kojim upravija, a koji nije zatvoreni AIF kol ne koristi finansijsku polugu, ne
obezbijedi da je likvidnos! svakog ulaganja AlF-a u skladu sa njegovim obavezama (Elan 40
stav 1 tacka 2};

286) redovno ne sprovodi stres-testove, u uobiajenim | izuzetnim usiovima likvidnosti, kojl
mu omogucéavaju da vréi procienu | pradenje rizika likvidnosti AlF-a (&lan 40 stav 2);

27) ne obezbijedi da su, za svaki AlF kojim upravija, strategija ulaganja, profil likvidnosti i
poiitika otkupa udjela u AlF-u medusobno uskladeni (élan 40 stav 3);

28) uzimajuéi u obzir obim, vrstu | slo2enost posiovanja, kao | vrstu AlF-ova kojima upravija,
ne uspostavi | ne sprovodi jasne administrativne | raunovodstvene procedure (élan 42 stav 1
tacka 1);

29) uzimajuéi u obzir obim, vrstu i sloZenost poslovanja, kao i vrstu AlF-ova kojima upravija,
ne uspostavi i ne sprovodi mjere za nadzor | zastitu informacionog sistema i sistema za
elektronsku obradu podataka (&lan 42 stav 1 tatka 2);

30) uzimajudi u obzir obim, vrstu i slozenost poslovanja, kao i vrstu AlF-ova kojima upravija,
ne uspostavi i ne sprovodi odgovarajuée mehanizme unutrasnje kontrole (Elan 42 stav 1 tacka
3);

31) za svaki AIF kojim upravija, ne uspostavi odgovarajude i dosljedne postupke koji
omoguéavaju pravilno | nezavisno vrednovanje imovine AlF-a u skladu sa ovim zakonom,
drugim vaZeéim propisima, pravilima posiovanja AlF-a ili osnivagkim aklima AlF-a (&lan 43
stav 1);

32) ne obezbijed| da se neto vrijednost imovire po udjelu u AIF-u obraéunava i objavijuje
investitorima u skiadu sa ovim zakonom, drugim vaZeéim propisima i praviima poslovanja ili
osnivatkim aktima AlF-a (&lan 43 stav 2);

33) ne obezbijedi da se imovina AlF-a vrednuje | da se neto vrijednost imovine po udjelu u
AlIF- u obracunava najmanje jednom godifinje (¢lan 43 stav 3);




34) kod upravijanja otvorenim AlF-om, vrednovanje imovine | obradun neto vrijednosti
imovine po udjelu u AlF-u ne sprovodi s uestaloSéu koja odgovara imovini tog AlF-a i
utestalosti izdavanja | otkupa udjela tog AIF-a (&lan 43 stav 4);

35) kod upravijanja zatvorenim AlF-om, vrednovanje imovine | obratun neto vrijednosti
imovine po udjelu u AlF-u, ne sprovodi prilikom povecéanja ili smanjenja kapitala relevantnog
AlF-a, kada |e to primjenjivo (Elan 43 stav 5);

36) ne obaviestava investitore o vrednovanju | obraéunavanju neto vrijednosti imovine AlF-
a na nacin utvrden pravilima poslovanja ili osnivackim aktima AlF-a (&lan 43 stav 6);

37) bez odlaganja ne obavijesti Komisiju o imenovanju vanjskog procienitelja (&lan 45 stav
3);

38) namjerava da delegira poslove treéim licima, a prethodno o tome ne obavijesti Komisiju
(&lan 47 stav 1);

39) u kontinuitetu ne prati obavijanje delegiranih poslova od strane delegata (&lan 47 stav
3).

40) delagira poslove upravijanja portfeliem | upravijanja rizicima depozitaru i delegatu
depozitara (&lan 48 stav 1 tacka 1);

41) delegira poslove upravijanja portfeljiem | upravijanja rizicima bilo kojem drugom subjektu
iji bi interasi mogl biti u konflikiu sa interesima DZUAIF-a, ill Interesima investitora AlF-a, a
ne moze da dokaZe da je taj subjekt funkcionalno i hijerarhijski razdvojio posiove upravijanja
portieljen Ili poslove upravijanja rizicima od svojih ostalih posiova koji bi mogli prouzrokovati
konflikie interesa, te da su mogudi kondlikti interesa primjerano prepoznali, njima se upravija,
prate se i objavijuju investitorima AlF-a (Elan 48 stav 1 tatka 2);

42) sa delegatom nije zakljudio pisanl ugovor kojim definidu medusobne obaveze,
odgovomaosti | prava (Clan 48 stav 2);

43) za svaki AlF kojim upravija ne izabere depozitara u skladu sa odredbama ovog zakona
(tlan 51 stav 1),

44) u izvrSavanju svojih poslova i obaveza predvidenih ovim zakonom, ne postupa sa
paZnjom dobrog struénjaka, saviesno, poSieno, nezavisno | u interesu AlF-a | njegovih
investitora (&lan 57 stav 1);

45) za svaki AIF kojim upravija, kao | za svaki AIF &iji se udjell u AIF-u stavijaju na trZiSte,
ne izradi redovan godignji finansijski izvieta] u roku od éetiri mjeseca od zavrietka finansijske
godine (&lan 63 stav 1);

48) izvjestaj iz &lana 63 stav 1 ovog zakona ne dostavi investitorima na njihov zahtjev (&an
63 stav 2 tacka 1);

47) izviesla] iz ¢lana 63 stav 1 ovog zakona ne dostavi Komisiji i, kada je 1o primjanjivo,
nadleZznom organu drzave élanice u kojoj je AlF osnovan (Elan 63 stav 2 tacka 2);

48) u skiadu sa pravilima ili osnivatkim aktima AlF-a, za svaki AlIF kojim upravija, kao | za
svaki AIF &iji se udjeli u AlF-u stavijaju na triiste, investitorima ne uéini dostupnim informacije
iz ¢lana 64 stav 1 ovog zakona prije nego Sto investiraju u AIF (&lan 64 stav 1);

48) bez codlaganja, prije nego Sto uloZe u AIF, ne obavijesti investitare o svim aranmanima
koje Je napravio depozitar kako bi se ugovorno oslobodio odgovormosti u skiadu sa élanom 60
st. 1| 2 ovog zakona, kao | o svim promjenama u vezl sa cdgovornoitu depozitara (Elan 64
stav 2);

50) za svaki AIF kojim upravija | za svaki AIF &je udjele stavija na tr&iZte u Crnoj Gor ili
drZavi Elanicl, periodiéno ne obavjestava investitore o procentu imovine AlF-a koja je predmet
posebnin aranimana koji proisti¢u iz njene nelikvidne prirode (lan 64 stav 4 tacka 1);

51) za svaki AIF kojim upravija | za svaki AIF &ije udjele stavija na trziste u Crnoj Gori il
drzavi Elanici, periodiéno ne obavjedtava investitora o svakom novom aranimanu za
upravijanje likvidnoscu AlF-a (¢lan 64 stav 4 tatka 2);

52) za svaki AIF kojim upravija i| za svaki AIF &ije udjele stavija na trkiste u Crnoj Gori li
driavi glanici, perioditno ne obavieStava investitore o trenutnom profilu rizika AlF-a |
s?kmaTn upravijanja rizikom koje koristi DZUAIF za upravijanje tim rizicima (&lan 64 stav 4
tacka 3),

53) za svaki AIF kojim upravia | za svaki AIF ¢ije udjele stavlja na triste u Crno| Gori li
drzavi Elanici, a koji koristi finansijsku pelugu, redovno ne objavijuje svaki maksimalini nivo




finansijske poluge koju DZUAIF mo2e da koristi, kao | obim prava na ponovno koriséenje
kolaterala ili jemstava, koja bi se mogla odobriti u okviru sporazuma o finansijskoj poluzi (&lan
64 stav 51acka 1);

54) za svaki AIF kojim upravija | za svaki AlF dije udjele stavija na trZidte u Crnoj Gori i
drzavi lanicl, a koji koristi finansijsku polugu, redovno ne objavijuje ukupan iznos finansijske
poluge koju koristi taj AIF (Elan 64 stav 5 tatka 2);

55) redovno ne izvieStava Komisiju o glavnim tr2istima na kojima trguje | instrumentima
kojima trguje za ralun AlF-ova kojima upravlja (&lan 65 stav 1);

56) za svaki AlF iz Crne Gore | iz driave Clanice kojim upravija, | za svaki od AlF-ova Eije
udjele u AlF-u stavija na tr2iste u EU, Komisiji ne dostavija izvestaj u skladu sa élanom 65 stav
3 ovog zakona (&lan 65 stav 3);

57) osim dokumenata iz €lana 65 ovog zakona Komisijl ne dostavi godidnji izviedtaj za svak|
AIF iz EU kojim upravija | za svaki od AlF-ova &ije udjele stavlja na trZiSte u EU, za svaku
finansijsku godinu (&lan 66 stav 1 tacka 1),

58) osim dokumenata iz &lana 65 ovog zakona Komisiji ne dostavi detaljan spisak svih AlF-
ova kojima upravija, na kraju svakog kvartala (€élan 66 stav 1 tacka 2);

59) kao DZUAIF koji upravija AlF-ovima koji korste finansijsku polugu u znacajno] mjer,
Komisiji ne dostavi informacije o ukupnom nivou finansijske poluge koju koristi svaki AlF kojim
upravija, razlozene na finansijsku polugu koja proiziazi od pozajmijivanja novEanih sredstava
ili hartija od vrijednosti | na finansiisku polugu ugradenu u finansijske derivate | mjeru do koje
je imovina AlF-a ponovno koriSéena u okviru sporazuma o finansliskoj poluzi (Clan 66 stav 2);

60) ne &uva dokumentaciju | podatke iz Elana 67 stav 1 zablljleZene na trajnom nosatu
podataka (&lan 67 stav 2);

61) ne dostavl Komisiji redovan godisnji finansijskl izvjesta| i izviestaj o poslovanju drudtva
u roku od detirl mjeseca od zavréetka finansijske godine (&lan 68 stav 1);

62) Komisiji ne dostavi izvjestaj o ukupnom iznosu nagradivanja u poslovnoj godini, koje je
DZUAIF isplatio (&lan 68 stav 2);

63) ne dokaZe da su ogranitenja u vezl finansijske poluge, koja su utvrdena za svaki AIF
kojim upravija, razumna i da on u svakom trenutku poétuje ta ogranicenja (lan 69 stav 4);

64) kao DZUAIF koji, za rafun AlF-a kojim upravija, stiée, otuduje [li drki akcije nelistiranog
drustva, ne obavijesti Komisiju o procentu koji AIF ima u pravu glasa u nalistiranom drustvu
svaki put kada takav procenat dostigne, prede ili padne ispod pragova od 10%, 20%, 30%,
50% | 75% (&lan 74 stav 1);

65) kao DZUAIF kaji za raéun AlF-a kojim upravija, u skiadu sa odredbama €lana 71 stav 1
ovog zakona, a u vez sa &lanom 72 ovog zakona, pojedinaéno lli zajednicki, sti¢e kontrolu u
nelistiranom drutvu, a o sticanju kontrole ne obavijestl nelistirano drudtvo (Elan 74 stav 2
tatka 1);

66) kao DZUAIF koji za radun AlF-a kojim upravija, u skladu sa odredbama &lana 71 stav 1
ovog zakona, a u vezl sa &lanom 72 ovog zakona, pojedinaéno |l zajednicki, sti¢e kontrolu u
nelistirmnom drustvy, a o sticanju kontrole ne obavijesti akcionare, odnosno Elanave &iji su
identitati | adrese dostupni DZUAIF-u il ih nelistirano druStvo mo2e uéiniti dostupnim ili su
dostupni pomoéu registra kojem DZUAIF ima ili mo2e dobiti pristup (&lan 74 stav 2 tadka 2);

67) kao DZUAIF koji za racun AlF-a kojim upravija, u skiadu sa odredbama glana 71 stav 1
ovog 2akona, & u vezi sa élanom 72 ovog zakona, pojedinagno |l zajednicki, stite kontrolu u
nelistiranom drutvu, a o sticanju kontrole ne obavijesti Komisiju (¢lan 74 stav 2 tatka 3);

68) u svom obavjestenju nelistimnom drustvu ne zahtijeva od uprave nelistiranog drustva
da, bez odlaganja, obavijesti predstavnike zaposlenih ili, ako onl ne postoje, same zaposlene
o sticanju kontrole od strane AlF-a | o informacijama iz lana 74 stav 3 ovog zakona (&lan 74
stav 4);

69) ne preduzme sve potrebne mjere | napore kako bi uprava nelistiranog drustva, na
odgovaraju¢i nacin, obavijestila predstavnike zaposlenih |li, kad oni ne postoje, same
zaposlene, u skladu sa odredbama clana 74 ovog zakona (€lan 74 stav 5);

70) kao DZUAIF koji za raéun AlF-a kojim upravija, pojedinaéno ili zajedniéki, stiée kontrolu
u nelistiranom drustvu il u emitentu, u skladu sa odredbama &lana 71 stav 1 a u vezi sa &anom



72 ovog zakona, a ne udinl dostupnim informacije navedene u Elanu 75 stav 2 ovog zakona
tom drudtvu (€lan 75 stav 1 tatka 1);

71) kao DZUAIF kofi za ratun AlF-a kojim upravija, pojedinaéno ili zajednicki, stie kontrolu
u nelistiranom druftvu il u emitentu, u skladu sa odredbama ¢lana 71 stav 1 a u vezl sa lanom
72 ovog zakona, a ne ugini dostupnim informacije navedene u élanu 75 stav 2 ovog zakona
akclonanma, odnosno &lanovima tog drustva &ijl su identitet | adrese dostupne DZUAIF-u (i
ih to drutvo moZe udiniti dostupnim ill su dostupnl pomodu registra kojern DZUAIF ima ili
moZe dobiti pristup (&lan 75 stav 1 tacka 2);

72) kao DZUAIF koji za raéun AlF-a kojim upravija, pojedinaéno il zajedniéki, stiée kontrolu
u nelistiranom drudtvud il u emitentu, uskladu sa odredbama élana 71 stav 1 a u vez sa élanom
72 ovog zakona, a ne utini dostupnim informacije navedene u &lanu 75 stav 2 ovog zakona
Komisiji (Elan 75 stav 1 tacka 3);

73) u svom obavjestenju u skladu sa odredbom &lana 75 stav 1 tatka 1 ovog zakona, ne
zahtijleva od uprave predmetnog druStva da, bez odlaganja, obavijesti predstavnike
zaposlenih lli, kad oni ne postoje, same zaposlene o informacijama iz lana 75 stav 2 ovog
zakona (Elan 75 stav 3);

74) ne preduzme sve polrebne mijere | napore kako bl uprava nelistiranog drustva, na
odgovarajuti nadin, obavijestila predstavnike zaposlenih i, kad onl ne postoje, same
zaposiene, u skladu sa odredbama Elana 75 ovog zakona (Glan 75 stav 4);

75) kao DZUAIF koji, za ratun AlF-a kojim upravija, samostalno il zajedniékl, stide kontrolu
u nelistiranom drustvu, u skladu sa odredbama élana 71 stav 1 ovog zakona, a u vezi sa
tlanom 72 ovog zakona, a ne objavi sopstvene namjers u vezi sa buduéim poslovanjem
nelistirancg drustva | moguce posljedice koje se odnose na zapogljavanje u nelistiranom
drustvu, ukljuéujuci sve znatajne promjene u uslovima zaposljavanja u nelistiranom drutvu,
nelistiranom dru$tvu (&lan 75 stav 5 tacka 1);

78) kao DZUAIF koji, za ratun AlF-a kojim upravija, samostaing ili zajedniéki, stie kontrolu
u nelistiranom drudtvu, u skiadu sa odredbama &lana 71 stav 1 ovog zakona, a u vezi sa
tlanom 72 ovog zakona, a ne objavi sopstvene namjere u vezi sa buduéim poslovanjem
nelistiranog drustva | mogucée posljedice koje se odnose na zapoSljavanje u nelistirmnom
drustvu, ukljuéujudi sve znacajne promjene u uslovima zaposljavanja u nelistiranom drustvu,
akclonarima, odnosno &lanovima &ijl su identitetl | adrese dostupni DZUAIF-u ill ih mo2e
pribaviti nelistirano drustvo il su dostupni preko registra kojerm DZUAIF ima ili nad kojim mos
dobiti pristup (€lan 75 stav 5 tadka 2);

77) ne zahtjeva | ne preduzme sve polrebne mjere | napore kako bi uprava nelistiranog
druStva uginila dostupnim informacije iz ¢lana 75 stav 5 ovog zakona predstavnicima
zaposienih ili, kad oni ne postoje, samim zaposlenima nelistiranog drustva (&lan 75 stav 6);

78) kao DZUAIF koji, za ratun AlF-a kojim upravija, stite kontrolu u nelistiranom drudtvu, u
skiadu sa odredbama Clana 71 stav 1 ovog zakona, a u vezi sa lanom 72 ovog zakona,
Komisiji | investitorima AlF-a ne dostavi informacije o finansiranju takvog sticanja (€lan 75 stav
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78) kao DZUAIF koji, za racun AlF-a kojim upravija, pojedinaéno ili zajednicki, stekne
kontrolu nad nelistiranim drugtvom ili emitentom, u skiadu sa odredbama &lana 71 stav 1 a u
vezi sa élanom 72 ovog zakona, a u periodu od 24 mjeseca od dana sticanja kontrole nad tim
drustvom omogudi, podr2i, naloZi bilo kakvu raspodielu, smanjenje osnovnog kapitala drustva,
otkup akcija Vi sticanje sopstvenih akcija, adnosno udjela, glasa na skupstini tog drustva za
takve odluke, a u vezi sa €lanom 77 stav 2 ovog zakona (Elan 77 stav 1 tatka 1):

80) kao DZUAIF koji, za ratun AlF-a kojim upravija, pojedinaéno i zajednitki, stekne
kontrolu nad nelistiranim drustvom [l emitentom, u skiadu sa odredbama &lana 71 stav 1 au
vezi sa élanom 72 ovog zakona, a u periodu od 24 mjeseca od dana sticanja kontrole nad tim
druStvorn na sjednicama skupStine glasa za raspodjelu iz &ana 77 stav 2 ovog zakona,
smanjenje osnovnog kapitala, otkup akcija ifili sticanje sopstvenih akcija, odnosno udjela
druStva onda kada je ovlaséen da ostvaruje pravo glasa za raéun AlF-a (&lan 77 stav 1 tatka
2,

B1) kao DZUAIF koji, za raéun AlF-a kojim upravija, pojadinaéno ili zajedniéki, stekne
kontrolu nad nelistiranim drustvom ili emitentom, u skladu sa odredbama &ana 71 stav 1 a u



vezi sa lanom 72 ovog zakona, a u periodu od 24 mjeseca od dana sticanja kontrole nad tim
drustvom ne ulodi sav napor kako bi sprijecio raspodjelu, smanjenje osnovnog kapitala, kao i
otkup akcija Vill sticanje sopstvenih akcija druStva u kojem je stekao kontrolu, a u vez sa
tlanom 77 stav 2 ovog zakona (&lan 77 stav 1 tadka 3);

B2) prestane da obavlja svoju registrovanu djelatnost donocsenjem odluke o prestanku
obavijanja djelatnosti, a o tome najkasnije u roku od pet dana od donoéenja takve odiuke ne
obavijesti depozitara AlF-a, i, kada je to primjenjivo, nadleZna lica | organe AlF-a kojim
upravija, | Komisiju (&lan B0 stav 1);

83) za ratun krovnog AlF-a sa depozitarom ne zakljuéi ugovor o obavijanju posiova
depozitara za krovni AlF i sve njegove podfondove (&lan B4 stav 1),

84) kao DZUAIF iz &ana 86 stav 1 ovog zakona Komisiji ne dostavl obavjeStenje, u skladu
sa &lanom B7 ovog zakona, za svaki AlF |z druge dr2ave €lanice Cije udjele nam|erava da stavi
na trziste u Cmoj Gori (Elan 87);

B5) u sluéaju bitne promjene podataka dostavijenih u skladu sa &lanom 87 ovog zakona,
Komisiji ne dostavi pisano obaviedtenje o namjeravanoj promjeni najmanje mjesec dana prije
njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon Sto se neplanirana promjena dogodila
(&lan B9 stav 1);

86) kao DZUAIF iz ¢lana 90 stav 1 ovog zakona Komisiji ne dostavi obavieStenje, u skladu
sa &lanom 91 ovog zakona, za svaki AlF iz Cme Gore |li druge driave &lanice Cije udjele
namjerava da stavi na tr2iste u drugoj driavi Elanici (Elan 91);

87) obavieStenje | dokumentaciju iz ¢lana 91 ovog zakona, kao i sve promjene te
dokumentacije, ne dostavi Komisiji na engleskom jeziku (€lan 93 stav 1)

B8) u sluéaju bitne promjene podataka dostavijenih u skladu sa Sanom 81 ovog zakona,
Komisiji ne dostavi pisano obaviestenje o namjeravanoj promjeni najmanje mjesec dana prije
njenog sprovodenja, cdnosno bez odlaganja nakon 5to se neplanirana promjena dogodila
{Clan B4 stav 1);

89) u sluéaju promjene podataka iz &lana 95 st. 2 ili 3 ovog zakona, Komisiji ne dostavi
obaviedlenje o tome najmanje mjesec dana prije sprovodenja promjene, odnosno bez
pdlaganja nakon 8to se neplanirana promjena dogodila (€lan 97 stav 1);

90) kao DZUAIF iz Crme Gore koji namjerava da nudi profesionalnim investitorima u Crnoj
Gorl udjele AlF-a iz tre¢e dr2ave kojim upravija, Komisijl ne dostavi obavjeStenje 2a svaki
takav AIF u skladu sa élanom 102 ovog zakona (Glan 102);

91) u sluéaju bitne promjene podataka dostavijenih u skladu sa élanom 102 ovog zakona,
Komisiji ne dostavi pisano obavjestenje o namjeravanoj promjeni najmanje mjesec dana prije
njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon Slo se neplanirana promjena dogodila
(&lan 104 stav 1);

92) kao DZUAIF iz Cme Gore koji namjerava da nudi profesionalnim investitorima u drugoj
drzavi ¢lanici udjele AlF-a iz trece drzave kojim upravija, Komisiji ne dostavi obavjestenje za
svak| takav AIF u skladu sa &lanom 106 ovog zakona (€lan 106);

93) obavjeStenje | dokumentaciju iz &lana 106 ovog zakona, kac | sve promjene le
dokumentacije, ne dostavi Komisiji na engleskom jeziku (¢lan 108 stav 1);

94) u slutaju bitne promjene podataka dostavijenih u skladu sa &anom 106 ovog zakona,
Komisiji ne dostavi pisano abavjeStenje o namjeravanoj promjeni najmanje mjesec dana prije
njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon 1o se neplanirana promjena dogodila
{&lan 109 stav 1);

95) kao DZUAIF iz trece drzave, uz obavieStenje iz ¢lana 119 stav 2 ovog zakona, Komisiji
ne dostavi novu strategiju marketinga udjela AlF-a | podatke iz ¢lana 116 stav 2 1atka 4 ovog
zakona o pravnom zastupniku iz nove referentne drzave Clanice (Clan 119 stav 3);

96) kao DZUAIF iz trece dr2ave namjerava da stavi na trite udjele AlF-a iz Cme Gore,
druge dr2ave &lanice ili iz trece driave u Cmoj Gori kao svojoj referentnoj dr2avi Clanicl, a
Komisiji ne dostavi obavjestenje za sve AlF-ove ¢ije udjele namjerava da stavi na trziste (Clan
123 stav 1);

97) u sluaju bitne promjene podataka dostavijenih u skladu sa &lanom 123 stav 2 ovog
zakona, Komisiji ne dostavi pisano obavjeStenje o namjeravanoj promjeni najmanje mjesec




dana prije njenog sprovodenija, odnosno bez odlaganja nakon §to se neplanirana promjena
dogodila (Elan 125 stav 1),

98) kao DZUAIF iz trete drzave kojem je Crna Gora referentna drZava élanica, u drugo|
dravi &lanicl namjerava da stav| na trkiste udjele AlF-a |z Crne Gore, iz druge driave &lanice
ili iz treée drzave, a Komisijl ne dostavi obavjeStenje za svaki AIF &ije udjele namjerava da
stavi na tr2i5te (Clan 126 stav 1),

89) obavjeStenje | dokumentaciju iz ¢lana 126 stav 2 ovog zakona, kao | sve promjane te
dokumentacije, ne dostavi Komisiji na engleskom jeziku (€lan 128 stav 1);

100) u siuéaju bitne promjene podataka dostavijenin u skladu sa élanom 126 stav 2 ovog
zakona, Komisijl ne dostavi pisano obaviedlenje © namjeravancj promjeni najmanje mjesec
dana prije njenog sprovodenja, odnosno bez odiaganja nakon $to se neplanirana promjena
dogodila (Clan 129 stav 1);

101) u sluéaju promjene podataka dostavijenih u skladu sa élanom 130 st. 2 | 3 ovog zakona,
Komisiji ne dostavi pisano obavjeStenje o namjeravanoj promjeni najmanje mjesec dana prije
njenog sprovodenja, odnosno bez odlaganja nakon Slo se neplanirana promjena dogodila
(Elan 132 stav 1);

102) sredstva AlF-a ne ulaZe u finansijske instrumente uredene zakonom kojim se ureduje
tr3iite kapitala | u nekretnine, a u pravilima poslovanja | osnivatkim aktima fonda konkretno
ne navede oblike i kategorije imovine u koje fond namjerava da ulae svoja sredstva (&lan 136
stav 1);

103) sredstva AlF-a ne ula®s u skladu sa investicionom politikorn definisanom u pravilima
poslovanja i osnivackim aktima fonda (élan 136 stav 2);

104} kao DZUAIF koji upravija otvorenim AlF-om donese odiuku o povedanju ulazne |
izlazne naknade za upravijanje bez pisane saglasnostl veéine viasnika investicionih
jedinica/udjela (¢lan 136 stav 5);

105) u sluaju poveéanja ulazne i izlazne naknade, kao DZUAIF koji upravija otvoranim AlF-
om, ne upozna viasnike investicionih jedinica/udjela sa tom odlukom | ne omoguél im da u
roku, koji ne mo2e biti kradi od 90 dana od dana javnog objavijivanja odluke o povecanju
naknade, zatraZe otkup investicionih jedinica ped uslovima koji su vadill prije povecanja
naknade (€lan 136 stav 6);

106) kao lice koje sprovodi postupak likvidacije AlF-a koji nema svojstvo prawnog lica, a
nakon donoSenja odluke o likvidaciji AIF-a, odnosno od dana imenovanja, o tome ne obavijesti
Komisiju | uz to obavjestenje ne priloZi tekst za objavu | obavijestenje iz Clana 140 stav 2 ovog
zakona (&lan 140 stav 1);

107) kao lice koje sprovodi postupak likvidacije AlF-a kojl nema svojstvo pravnog lica, u roku
od tri radna dana od dana donoSenja odluke o likvidaciji AIF-a svakom €lanu AlF-a ne dostavi
obaviestenje o pokretanju postupka likvidacije | javno ne objavi informaciju o likvidaciji AlF-a
(Elan 140 stav 2);

108) kada je AIF osnovan na odredeno vrijema, jedan dan prije prestanka postojanja AlF-a
ne obratuna cijenu udjela u AlF-u i po toj cijeni ne izvréi otkup svih udjela u AlF-u | u potpunosti
ne isplati élanove, odnosno akcionare AlF-a (Elan 144 stav 2);

109) ne isplati sredstva na racune ¢lanova, odnosno akcionara AlF-a, najkasnije u roku od
petnaest dana nakon prestanka AlF-a, a pravilima poslovanja AlF-a ili osnivatkim aktima AlF-
a nije utvrdeno drugadije (¢lan 144 stav 3);

110) u sluéaju prestanka AlIF-a osnovanog na odredeno vrijeme prije datuma prestanka
odredenog njegovim pravilima poslovanja i osnivatkim aktima AlF-a, o to] odluci bez
odlaganja ne obavijesti Komisiju i &lanove, odnosno akcionare AlF-a, | Clanovima, odnosno
akcionarima AlF- a naplati izlaznu naknadu (&lan 144 stav 5).

{2) Za prekrSaj iz stava 1 ovog tlana kazniée se | odgovomo lice u pravnom licu - DZUAIF-u
novEanom kaznom u iznosu od 500 eura do 4.000 eura,

Clan 173
(1) Nowéanom kaznom u iznosu od 5.000 eura do 40.000 eura kazni¢e se za prekrsa) pravno
lice, ako:



1) nema dozvolu za rad izdatu u skladu sa ovim zakonom, a koristi u svom poslovnom imenu
ili nazivu, kao i u pravnom prometu pojam “drustvo za upravijanje alternativnim investicionim
fondovima®, ili pojmove izvedene ili skratene iz tog pojma, ili drugi sliéan naziv (&lan 7 stav 8);

2) obavija djelatnost DZUAIF-a iz &lana B ovog zakona, a nije dobilo dozvolu za rad od
Komisie (Elan 20 stav 1};

3) stekne kvalifikovano uéedée u DZUAIF-u, a za to sticanje prethodno ne dobije saglasnost
Komisije (Clan 23 stav 1);

4) kao imenovani vanjski procjenitel delegira funkciju vrednovanja na trece lice (Clan 45 stav
2).

(2) Za prekriaj iz stava 1 ovog &lana kazniée se | odgovorno lice u pravnom licu novZanom
kaznom u iznosu od 500 eura do 4.000 eura.

OdioZena primjena

Clan 179

Odredbe &lana 4 stav 1 taé. 2 i 3, élana 10 stav 6, &lana 14 stav 4, &lana 15 stav B, élana 18
stav 4, élana 20 stav 5, élana 21 stav 6, &lana 51 stav 5, ¢lana 53, Elana B0 stav 3, élana 66
stav 1 taéka 1, st. 4, 6, | 7, élana 67 stav 3, élana 69 st. 2, 3, | 5, élana 70, &l. B6 do 133, &l
148 do 156, &lana 158 stav 1 lad. 3, 4, | 5 stav 2, €l. 163 do 165, &1. 168 do 170, | Elana 171
stav 1 tat. 6, 58 i 85 do 102 ovog zakona primjenjivace se od dana pristupanja Cme Gore
Evropskoj uniji.



OBRAZAC

IZV]ESTA] O SPROVEDENO] ANALIZI PROCJENE UTICAJA PROPISA

PREDLAGAC PROPISA FARSTVO FINANSIA - KOMISIJA ZA
L_ Wi
NAZIV PROPISA Predlog zakona o izmjenama i dopunama
Zakona o  alternativnim investicionim
fondovima
1. Definisanje problema
- Koje probleme treba da rijesi predloieni akt?
- Koji suuzroci problema?
- Koje su posljedice problema?

Koji su subjekti odteceni, na koji naéin i u kojoj mjeri?
- Kako bi problem evoluirao bez promjene propisa (“status quo” opcija)?

Koje probleme treba da rijesi predloZzeni akt?

U Crnoj Gori se primjenjuje Zakon o alternativnim investicionim fondovima (“SluZbeni list
CG", broj 24/25), kojim se ureduju: uslovi za osnivanje i upravijanje alternativnim
investicionim fondovima; uslovi osnivanje i poslovanje drudtava za upravijanje
alternativnim investicionim fondovima; poslovi | duZnosti depozitara, u smislu ovog
zakona, saradnja Komisije sa drugim nadleinim organima i druga pitanja od znaéaja za
funkcionisanje alternativnih investicionih fondova i drudtava za upravljanje alternativnim
investicionim fondovima. Navedenim zakonom se izvriilo uskladivanje sa pravnom
tekovinom evrapske unije, prvenstveno Direktivom 2011/61/EU Evropskog parlamenta i
Savijeta od 8. 6. 2011. godine 0 menad?erima alternativnih investicionih fondova i o
izmjeni direktiva 2003/41/EZ i 2009/65/EZ kao i uredbi (EZ) br. 1060/2009 i (EU) br.
1095/2010 i ostalim relevantnim propisima, fime su se stvorili uslovi da ernogorsko
trzifte kapitala postane konkurentnije i atraktivnije kako domadim, tako | stranim
investitorima.

Donolenjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima izvriilo bi se uskladivanje crnogorskog zakonodavstva u oblasti alternativnih
investicionih fondova sa sljedecom pravnom tekovinom Evropske unije:

- DIREKTIVA (EU) 2019/1160 EVROPSKOG PARLAMENTA [ SAVJETA od 20. juna
2019. 0 izmjeni direktiva 2009/65/EZ1 2011/61/EU u pogledu prekogranine distribucije
subjekata za zajednifka ulaganja;

- DIREKTIVA (EU) 2019/2034 EVROPSKOG PARLAMENTA 1 SAVJETA od 27.
novembra 2019. o bonitetnom nadzoru nad investicionim drudtvima | izmjeni direktiva
2002 /87 /EZ, 2009/65/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/El, 2014/59/EU i 2014/65/EU;




- DIREKTIVA (EU) 2022/2556 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od 14.
decembra 2022. o {zmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 i (EU) 2016/2341 u pogledu
digitalne operativne otpornosti za finansijski sektor;
- DIREKTIVA (EU) 2023/2864 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAV]JETA od 13.
decembra 2023. o izmjeni odredenih direktiva u pogledu uspostave | funkcionisanja
jedinstvene evropske pristupne tacke;
- DIREKTIVA (EU) 2024/927 EVROPSKOG PARLAMENTA 1 SAVJETA od 13. marta
2024. o izmjeni direktiva 2011/61/EU i 2009/65/EZ u pogledu postupaka delegiranja,
upravijanja rizikom likvidnostl, nadzornog izvjeStavanja, prufanja usluga depozitara {
£uvanja te odobravanja zajmova od strane alternativnih investicionih fondova;
- REGULATIVA (EU) 2023 /606 EVROPSKOG PARLAMENTA I SAVJETA od 15. marta
2023. o izmjeni Regulative (EU) 2015/760 u pogledu zahtjeva koji se odnose na politike
ulaganja i uslove poslovanja evropskih fondova za dugorotna ulaganja i obima imovine
prihvatijive za ulaganja, zahtjeva u pogledu sastava i diversifikacije portfelja te
pozajmljivanja nov€anih sredstava i drugih pravila o fondovima
- REGULATIVA (EU] 2015/760 EVROPSKOG PARLAMENTA 1 SAVJETA od 29. aprila
2015. o evropskim fondovima za dugoro€na ulaganja;

REGULATIVA (EU) 2019/2088 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAVJETA od
27.novembra 2019. o objavama povezanim sa odr#ivodéu u sektoru finansijskih usluga;
- REGULATIVA (EU) 2017/1131 EVROPSKOG PARLAMENTA | SAV]ETA od 14. juna
2017. o novianim fondovima; i
- REGULATIVA (EU) 2015/2365 EVROPSKOG PARLAMENTA 1 SAV]JETA od 25.
novembra 2015. o transparentnosti transakcija finansiranja hartija od vrijednost i
ponovne upotrebe te o izmjeni Regulative (EU) br. 648/2012.

PredloZenim izmjenama i dopunama zakona otklanjaju se nedoumice u tumaéenju odredbi
Zakona, kao | problem nedovolino preciznog interpretiranja i prenolenja normi iz
direktiva Evropske unije.

PredloZenim zakonom se razraduju mehanizmi nadzora Komisije, uvodi se set alata za
upravijanje likvidnoSéu AlF-ova, uz obavezu uspostavljanja internih politika i procedura
za njihovu primjenu i obavjeStavanja Komisije, detaljnije se propisuju pravila delegiranja
| poddelegiranja, ukljufujuéi obavezu prethodnog obavjeltavanja Komisije, kao i
unaprijedenja pravila nadzora nad delegiranim poslovima, profiruje se obaveza
izvieStavanja druStava za upravijanje alternativnim investicionim fondovima prema
Komisiji, ukljufujuci i izvjeStavanje o transakcijama finansiranja putem hartija od
vrijednosti AlF-ova (SFTR) i izvjeStavanje u pogledu AlIF-ova koji promovisu ekoloske ili
socijalne karakteristike i AlF-ova koji promoviSu odrZiva ulaganja (SFDR), kao i obaveze
razmjene informacija izmedu nadzornih organa drava flanica, ESMA-e i ESRB-a. Nadalje
se uvodi osnov uskladivanje sa pravilima o digitalnoj operativnoj etpornosti, u cilju
jafanja otpornosti drustava za upravljanje alternativnim investicionim fondovima na
informaticke rizike i obezbjedenja kontinuiteta poslovanja, u cilju uskladivanja sa




pravilima Evropske unije u ovom dijelu. Takode, uspostavijaju se novi zahtjevi kada jeu
pitanju dostavljanje inforacija Komisiji, radi prosljedivanja ESMA-i kao tijelu za
prikupljanje informacija u cilju dostupnosti navedenih informacija putem Jedinstvene
evropske pristupne talke (ESAP), uz primjenu standardizovanih elektronskih formata i
metapodataka, kao i upotrebu jedinstvene identifikacione oznake pravnog lica. Pored
navedenog bliZe se definife natin osnivanja i poslovanja evropskih fondova za dugorotna
ulaganja (tzv. ELTIF fondovi) kao { novéanih fondova (tzv. MMF fondovi), takode uvodi se
i pravni osnov za detaljnije regulisanje prednje pomenutih fondova.

Drve problema omogucava da se problemi bolje razumiju i da se razgraniée njihovi
uzroci i posljedice. Tehnikom drveta problema evidentiraju se negativni aspekti koji
uzrokuju ili su posljedica problema.




Koji su uzroci problema?

Uzroci problema su nedovoljno precizno interpretirane | prenesene norme iz pravne
tekovine Evropske unije, potreba usaglaSavanja sa izmjenama istih, kao i podizanje na visi
nivo kontrolnog kapaciteta Komisije za trZifte kapitala. lzmedu ostalog, vaZece zakonsko
rjeSenje nije uskladeno sa Direktivam (EU) 2022/2556 Evropskog parlamenta i Vijeca od
14. decembra 2022. godine o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 i (EU) 2016/2341 u pogledu
digitalne operativne otpornosti za finansijski sektor i Direktivom (EU) 2023/2864
Evropskog parlamenta | Vijeéa od 13. decembra 2023. godine o izmjeni odredenih
direktiva u pogledu uspostavljanja i funkcionisanja jedinstvene evropske pristupne tafke.

Koje su posljedice problema?

Posljedice navedenih problema se ogledaju u nedovoljnoj uskladenosti sa pravnom
tekovinom Evropske unije zbog fzmjena direktiva, te u razli€¢itom tumatenju pojedinih
odredbi vaeceg Zakona o alternativnim investicionim fondovima 3to petencijalno moze
dovesti do nerazumijevanja zakonskih odredbi, neizvriavanja zakonskih obaveza | u
kona¢nom potencijalno povetanog broja sudskih sporova.

Koji su subjekti ofteéeni, na koji naéin i u kojoj mjeri?

Ne postoje oiteceni subjekti zbog neuskladenosti vaZeleg zakona sa pravnom tekovinom
Evropske unije.

Kako bi problem evoluirao bez promjene propisa (.status quo” opcija)?

Opcija Status quo® bi mogla da ima negativan uticaj na proces pristupanja Crne Gore
Evropskoj uniji. U konkretnom, upitna bi bila moguénost zatvaranja pregovaratkog 9 -
“Finansijske usluge”, kako domade triiSte kapitala mora da prat | bude uskladeno sa
najnovijim izmjenama direktiva i evropskim standardima.

2. Clljevi

- Koji ciljevi se postizu predloZenim mﬂm?
- Navesti uskladenost ovih ciljeva sa postojecim strategijama ili programima
Vlade, ako je primjenljivo.

Koji ciljevi se postiZu predloZenim propisom?

Glavni cilj izmjena i dopuna valeleg zakona je dalje uskladivanje crnogorskog
zakonodavstva sa najnovijom pravnom tekovinom Evropske unije u oblasti djelovanja |
nadzora nad druStvima za upravijanje alternativnim investicionim fondovima i
alternativnim investicionim fondovima.

Usvajanjem Zakona o {zmjenama | dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima postiZe se cil] kontinuiranog usaglaSavanja sa propisima EU | stvaraju se
preduslovi za ostvarivanje unapredenjz regulatornog okvira iz oblasti alternativnih




investicionih fondova, sa posebnim osvrtom na jatanje digitalne operativne otpornost,
transparentnost informacija, upravljanje likvidno$éu.

Predvideno je uvodenje dodatnih mjera | kontrolnih mehanizama u cilju zadrZavanja do
sada dostignutih standarda | dobrih rjedenja, predvidenih vatedim zakonom, koja su
evidentna kroz zahtjeve za davanje saglasnosti i dozvola za rad, omogucava se
transparentno i standardizovano objavljivanje informacija druStava za upravljanje
alternativnim investiclonim fondovima | AlF-ova, na naéin to se isti dostavljaju Komisiji
radi prosljedivanja ESMA-i, koja predstavija nadleZno tijelo za prikupljanje Informacija
putem Jedinstvene evropske pristupne tatke ESAP-a, jaca se digitalna i informaticka
otpornost drustava za upravljanje, uvodi se osnov za poslovanje evropskih fondova za
dugorotna ulaganja, kao i novEanih fondova, uvodi se set alata za upravijanje likvidno3éu
AlF-ova, uz obavezu uspostavljanja unutrainjih procedura za njihovu primjenu i
obavjestavanja Komisije, detaljnije se propisuju pravila delegiranja i poddelegiranja
poslova, proiruje se obaveza izvjeStavanja o transakcijama finansiranja putem hartija od
vrijednosti AlF-ova, kao i izvjeStavanja u pogledu AlF-ova koji promovidu ekoloSke ili
socijalne karakteristike | AlF-ova koji promovifu odrZiva ulaganja.

Uskladenost ovih ciljeva sa postojeéim strategijama ili programima Viade

Programom pristupanja Crne Gore Evropskoj uniji 2024-2027, kojl je Vlada Crne Gore
donijela u februaru 2025. godine, u okviru pregovaratkog poglavlja 9 - Finansijske usluge,
planirano je dono3enje Zakona o alternativnim investicionim fondovima za IV kvartal
2025. godine. Zakon o alternativnim investicionim fondovima ("Sluzbeni list Crne Gore”,
br. 24/25 od 12. marta 2025. godine) je stupio na snagu 19. marta 2025. godine.
Predlofeni propis ima za cilj uskladenost sa preostalom regulativom Evropske unije.

3. Opcije

- Koje su moguce opcije za ispunjavanje ciljeva i rje3avanje problema? (uvijek
treba razmatrati “status quo” opciju i preporudljivo je ukljufiti i
neregulatornu opciju, osim ake postoji obaveza denoSenja predloZenog
propisa).

- ObrazloZiti preferiranu opciju?

Prilikom analize razmatrana je potreba za promjenom regulatornog okvira, all | i niz opcija
u vezi sa rjeSavanjem pojedinaénih problema, medutim opcija dono$enja novog zakona
nije prihvadena iz razloga 3to se uvodenjem izmijenjenih i novih odredbi ne mijenja vise
od 50% vazefeg propisa.

Naime, donosenje Zakona o izmjenama | dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima je najadekvatniji naéin za rieSavanje uofenih problema, iz razloga Ste se time
obezbjeduje uskladivanje sa najnovijom pravnom tekovinom Evropske unije.

Valete zakonsko riefenje sadrii nedovoljno precizno prenesene norme iz direktiva
Evropske unije, nepotpuno razradene mehanizme nadzora Komisije, kao i nedovoljno
detalina pravila o delegiranju, upravljanju likvidno3¢u | izvjeStavanju, 5to ¢e se Zakonom
o izmjenama | dopunama nadomjestiti. Takode, izm|enama zakona Ce se urediti materija




koja se odnosi na evropske fondove za dugoro&na ulaganja, novéane fondove, ojatate se
digitalna operativne otpornost druitava za upravljanje alternativnim investicionim
fondovima i urediti pitanje dostavljanja informacija Komisiji radi prosljedivanaj ESMA-1 u
cilju objavljivanja informacija putem Jedinstvene evropske pristupne taéke (ESAP).

Na ovaj natin se stvara stabilan i transparentan regulatorni okvir, poveéava sigurnost
ufesnika na trZiftu, unapreduje nadzorni sistem i ispunjavaju obaveze Crne Gore u
procesu pristupanja Evropskoj uniji, posebno u okviru Poglavija 9 - Finansijske usluge.

Prilikom izrade propisa nijesu razmatrane druge opcije za rjeSavanje problema, iz razloga
Sto su se utvrdeni problemi neuskladenosti mogli urediti iskljutivo zakenom.

Opcifa "status quo” nije prihvacena, jer se uskladenost sa prethodno navedenim
direktivama ne moze obezbijediti bez izmjena regulatornog okvira. Preferirana opcija je
donoSenje predloZenog Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alterantivnim
investicionim fondovima.
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Nakoga Ce i kako ée navjerovatnije uticati rjesenja u propisu - nabrojati pozitivne |
negativne uticaje, direktne | indirektne?

Zakon o izmjenama i dopunama ée imati pozitivan uticaj na poslovanje alternativnih
Investicionih fondova, kao i na alternativne investicione fondove i same investitore u ove
investicione fondove, buduéi se se istim unapreduje zakonski okvir, kroz poboljSanje
transparentnosti,

Uticaj u odnosu na drudtva za upravljanje ogleda se kroz jasnije procedure upravljanja i
izvieStavanja, smanjenja regulatorne neizvjesnosti, unapredenja digitalne otpornost |
upravljanja rizicima, omogucavanje prodirenja djelovanja kroz moguénost upravijanja
novéanim fondovima, ELTIF fondovima. Nadalje, uticaj je mogué i na potencijalne
Investitore na natin da se istim obezbjeduje veéa zadtita, bolji pristup informacijama i
smanjenje rizika usled pojatanog nadzora. Pozitivni efekti na Komisiju se mogu ogledati
kroz proirenje nadzornih mehanizama, pobolj$anje izvjestavanja kontrolisanih lica.

Potencijaini negativni efekti ogledaju se kroz administrativno opterecenje DZUAIF-ova
radi prilagodavanja novih zahtjevima, kao i novi trodkovi koji mogu nastati zbog
prilagodavanja informatiékih sistema | obuka zaposlenih novini koja se odnosi na




pripremu informacija u odgovarajuem formatu radi dostavljanja i objavljivanja
informacija na Jedinstvenoj evropskoj pristupnoj tatki. Negativni efekti u odnosu na
Komisiju se mogu javiti u pogledu povecanja obima nadzora, kao [ poveéanja posla u dijelu
sakupljanja informacija koje dalje prosljeduje ESMA-i koja predstavija regulatorno tijelo
za dostavljanje i objavljivanje informacija na Jedinstvenoj evropskoj pristupnoj tadki.

PredloZeni Zakon o izmjenama i dopunama bi trebao da ima direktan pozitivan uticaj na
razvoj i konkurentnost industrije investicionih fondova, koja je znafajan sektor svakog
zdravog | razvijenog trZidta kapitala, a kroz standardizaciju podataka i uskladivanje sa
evropskom praksom u ovom dijely, isto ée biti prijeméivije | stranim investitorima.

Koje troskove ¢e primjena propisa izazvati gradanima i privredi (naroéito malim i
srednjim preduzefima)?

Primjena propisa neée izazvati troskove gradanima i privredi.

Novine koje se uvode ovim zakonom mogu da izazovu trodkove druStvima za upravijanje
alternativnim investicionim fondovima iz razloga neophodnih tehnikih i organizacionih
prilagodavanja zahtjevima koje proizilaze iz obaveze pripreme informacija za dostavijanje
i objavljivanje informacija na Jedinstvenoj evropsko] pristupnoj tafki, 3to bi
podrazumijevalo intereno prilagodavanje informacionih sistema i procedura, kao |
obukama zaposlenih u tom dijelu.

Da li pozitivne posljedice donosenja propisa opravdavaju troikove koje ée on
stvoriti?

Pozitivne posljedice donolenja propisa opravdavaju trofkove iz razloga §to se istim
postize potpunija uskladenost u dijelu povecanja transparentnosti i jatanja digitalne
otpornosti.

Da li se propisom podrZava stvaranje novih privrednih subjekata na triStu i trzigna
konkurencija?

Donosenjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima podrzava se stvaranje novih privrednih subjekata na tr#istu i trii%na
konkurenciju, imajuéi u vidu da se istim stvaraju pravne pretpostavke za osnivanje
novéanih fondova i evropskih fondova za dugorotna ulaganja.

Procjena administrativnih opteredenja | biznis barijera

Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim ne stvara nova
administrativna optere¢enja za gradane, privredu niti mala i srednja preduzeca.

Ograni¢ene administrativne obaveze odnose se samo na Komisiju za triste kapitala, u
dijelu prikupljanja informacija radi prosljedivanja ESMA-I koja predstavija tijelo za
prikupljanje podataka za [edinstvenu evropsku pristupnu tafku (ESAP), kao i na druftva




za upravljanje alternativnim investicionim fondovima, koji e se uskladiti sa novim
tehniékim [ bezbjednosnim zahtjevima.
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- Da li su neophodna finansijska sredstva obezbijedena u budZetu za tekuéu
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izdataka/p r
- Dalisu poktolnh sugestije Ministarstva finansija na nacrt/predlog proﬁn‘?
- Da li su dobijene primjedbe ukljuéene u tekst propisa? Obrazloziti,

Da li je potrebno obezbjedenje finansijskih sredstava iz budZeta Crne Gore za
implementaciju propisa i u kom iznosu?

Za implementaciju ovog propisa nije potrebno obezbijediti dodatna finansijska sredstva u
bud#etu Crne Gore.

Da li je obezbjedenje finansijskih sredstava jednokratno, ili tokom odredenog
vremenskog perioda? ObrazloZiti.

Za implementaciju ovog propisa nije potrebno obezbijediti dodatna finansijska sredstva u
budietu Crne Gore.

Da li implementacijom propisa proizilaze medunarodne finansijske obaveze?
ObrazloZiti.

Implementacijom ovog propisa ne proizilaze medunarodne finansijske obaveze.

Da li su neophodna finansijska sredstva obezbijedena u budietu za tekucu fiskalnu
godinu, odnosno da li su planirana u budZetu za narednu fiskanu godinu?

Za implementaciju ovog propisa nije potrebno obezbijediti dodatna finansijska sredstva u
budZetu Crne Gore.




Da li je usvajanjem propisa predvideno donofenje podzakonskih akata iz kojih ée
proisteéi finansijske obaveze?

Usvajanjem propisa nije predvideno dono3enje podzakonskih akata iz kojih ée proistedi
finansijske obaveze.

Da li ¢e se implementacijom propisa ostvariti prihod za budzet Crne Gore?
Implementacijom propisa nete se direktno ostvaritl prihod za bud¥et Crne Gore.

Obrazloziti metodologiju koja je koriéenja prilikom obracuna finansijskih
izdataka /prihoda.

S obzirom da za implementaciju ovog propisa nije potrebno obezbijediti dodatna
finansijska sredstva u budZetu Crme Gore, nije se vriic obrafun finansijskih
izdataka/prihoda.

Da li su postojali problemi u preciznom obratunu finansijskih izdataka/prihoda?
ObrazloZiti.

Imajuéi u vidu da se nije radio obrafun finansijskih izdataka/prihoda, jer za
implementaciju ovog propisa nije potrebno obezbijediti dodatna finansijska sredstva u
budZetu Crne Gore, nije moglo doéi do problema obratuna.

6. Konsultacije zainteresovanih strana
- NaznaCiti da li je koris¢ena eksterna ekspertska podrika i ako da, kako.
- Naznatiti koje su grupe zainteresovanih strana konsultovane, u kojoj fazi RIA
procesa i kako (javne ili ciljane konsultacije).
- Naznaciti glavne rezultate konsultacija, i koji su predlozi i
zainteresovanih strana prihvaceni odnosno nijesu prihvaéeni. Obrazloziti,

Naznaciti da li je koristena eksterna ekspertska podrika | ako da, kako.

U izradi Nacrta zakona o izmjenama | dopunama Zakona o alternativnim investicionim
nije koris¢ena eksterna podrika, veé su u izradi navedenog nacrta zakona ufestvovali
zaposleni u Komisiji za tr2iSte kapitala.

Naznaciti koje su grupe zainteresovanih strana konsultovane, u kojoj fazi RIA
procesa i kako (javne ili ciljane konsultacije).

Pripremljena je preliminarna RIA, Nacrt zakona o fzmjenama | dopunama ée biti na javnoj
raspravi, te ée nakon javne rasprave biti dopunjen, u skladu sa istim.

Naznaciti glavne rezultate konsultacija, i koji su predlozi i sugestije zainteresovanih
strana prihvacdeni odnosno nijesu prihvaéeni. ObrazloZiti.




Tekst Nacrta zakona je bio na javno| raspravi od 02.12.2025. godine do 21.12.2025.
godine, prilikom €ega nije bilo sugestija/komentara zainteresovanih strana.
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Koje su pntendja!ne prepreke za implementaciju propisa?
Potencijalnih prepreka za implementaciju propisa nema.
Koje ¢e mjere biti preduzete tokom primjene propisa da bi se ispunili ciljevi?

Da bi se ispunili ciljevi, bi¢e sprovedene dodatne regulatorne aktivnosti, radi dono$enja
neophodnih podzakonskih akata za implementaciju zakona, kao | uspostavljanje i tehni¢ko
prilagodavanje informacionog sistema Komisije za trZidte kapitala, radi prosljedivanja
informacija ESMA-i koja obavlja funkciju tijela za prikupljanje podataka za ESAP,
sprovodenje obuke zaposlenih u Komisiji za trZiste kapitala i drudtvima za upravljanje u
vezi sa novim obavezama o digitalnoj operativnoj otpornosti | dostavljanju informacija,
kontinuirano pradenje uskladenosti | izvjeStavanje o sprovodenju zakona.

Koji su glavni indikatori prema kojima ¢e se mjeriti ispunjenje ciljeva?

Glavni indikatori za mjerenje ispunjenja ciljeva bice stepen uskladenosti nacionalnog
zakonodavstva sa pravnom tekovinom Evropske unije u oblasti, uspostavljanje tehni¢kih
i organizacionih uslova za dostavljanje i objavijivanje informacija putem Jedinstvene
evropske pristupne tatke, povelanje digitalne operativne otpornosti druStava za
upravljanje, povedanje transparentnosti | efikasnije obavljanje nadzora od strane Komisije
za trZiste kapitala.

Ko ¢€e biti zaduZen za sprovodenje monitoringa i evaluacije primjene propisa?
Za monitoring ovog zakona bice zaduZena Komisija za triiSte kapitala koja ¢e, u okviru

svojih godiSnjih izvjeStaja o radu, Skupstinu Crme Gore redovno izvjeStavati o
najznatajnijim indikatorima u oblasti primjene ovog zakona,

Datum i mjesto

U Podgorici, 22. 12. 2025. godine




Adresa: Bulevar Ivana Cmojeviéa 167

Crna Gora 81 000 Podgorica, Crna Gora
Ministarstvo evropskih poslova Tel: +332 20 481 301
Br: 04/4-907/26-4472 15. januar 2026,
Za MINISTARSTVO FINANSIJA

ministru Novici Vukovitu
Veza: Dopis br: 05/1-03-041/25-45614/6

Predmet: Misljenje o uskladenosti Predioga zakona o izmjenama i dopunama Zakona
o alternativnim investicionim fondovima s pravnom tekovinom EU

Podtovani,

Dopisom broj 05/1-03-041/25-456814/6 od 13. januara 2025. godine traZili ste misljenje
o uskladenosti Predloga zakona o izmjenama | dopunama Zakona o alternativnim
investicionim fondovima s pravnom tekovinom Eviopske unije.

Nakon upoznavanja sa sadr¥inom predioga propisa, a u skiadu sa nadleZnostima
definisanim &anom 40 stav 1 alineja 2 Poslovnika Viade Crne Gore (,Sl. list CG', br. 312,
31/15, 48117, 62/18, 121/23, 58/24 | 43/25) Ministarstvo evropskih poslova je saglasno sa
navodima u obrascu uskladenosti predioga propisa s pravnom tekovinom Evropske unije.

Priog:

“"‘“\-—-—
- Izjava i tabela uskladenosti Predloga zakona o izmjenama | dop ama Zakona o alternativnim
investiclanim fandovima € pravnom tekovinom EU

Dostavljeno:
- Ministarstvu finansija;
- ma




IZJAVA O USKLABENOSTI NACRTA/PREDLOGA PROPISA CRNE GORE S PRAVNOM

TEKOVINOM EVROPSKE UNUE
identifikacion] broj lzjave | MF-1U/P2/26/05
1. Naziv nacrta/predioga propisa
- na crmogorskom jeziku | Prediog zakona o irmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim
fondovima
-na engleskom jeziku | Proposal for the Law on amendments far the Law on alternative investment
funds
2. Podaci o obradivatu propisa
| 3) Organ driavne uprave koji priprema propis
Organ driavne uprave Ministarstve finansija
- Sektor/odsjek
- odgovorna lice (ime, prezime, telefon,
e-mail)
= kontakt osoba (imae, prezime, telefon,
e-mail
b} Pravno lice s javnim ovialéenjem za pripremu | sprovodenje proplsa
+ Naziv pravnog lica Komisija za tr¥iite kapitala Crne Gore
- edgovorno lice (ime, prezime, telefon, | Predsjednik Komisije ra triifte kapitala
e-mail) 2eljko Drindi¢, tel. 020/442 800
- kontakt osoba (ime, prezime, telefon, | Marke Todoravit, «38220447813, mtodorovic@semn, me
e-mall)

3. Organi drtavne uprave kojl primjenjuju/sprovode propis

- Organ driavne uprave | Zakon ne primjenjuje/ne sprovodi organ driavne uprave, ved Komisija za trilite
kapitala Crne Gore

4. Uskladenost nacrta/predloga propisa s odredbama Sporaruma o stabilizaclji | pridruBivanju limedu
Evropske unije | njenih driava Elanica, s jedne strane | Crne Gore, s druge strane (SSP)

a) Odredbe 55Pa s kojima se uskladuje propis
Glava Vill Politike saradnje, Clan 91, Bankarstvo, osiguranje | druge finansijske usluge

b) Stepen ispunjenosti obaveza koje proizilaze iz navedenih odradbi 55Pa

iEpunjava u potpunaosti
djelimi¢no lspunjova
ne ispunjava
£) Raziozi za djelimiéno Ispunjenje, sdnosno neispunjenje abaveza koje prokzilaze iz navedenih odredbi S5Pa
/
| 5. Veza nacrta/prodioga propisa s Programom pristupanjs Crne Gore Evropskoj uniji (PPCG)

*PPCG za period | 2024-2027

* Poglavije, potpoglavije |/
s fok ra donodenje propisa |/
=Napomena | Donoden|e zakona o lzmjenama | dopunama Zakona o
alternativnim investiclonim fendovima nije predvideno
Programom pristupanja Crne Gore Evropskoj uniji.
6. Uskladenost nacrta/predioga propisa s pravnom tekovinom Evropske unije
8] Uskladenost s primarnim izvarima prava Evropske unije

UFEU, Dio treci - Politike i unutraénje djelovanje Unije, Glava VIl - Ekonormslka | monetama politika,
Poglavije 2 = Monetarna Politika, élap 131 / TFEU, Part Three, Folicles and intemal actions, Title Vil =
Eumnnic and manetary palicy, Chapter 2 = Monetary policy, Article 131

- deno/Fully harmonized
h} Ushhl!mrnt sa sekundarnim kevorima prava Evropske unije
3201501160




Direktiva 2019/1160/EZ Evropskog parlamenta | Savjeta od 20. juna 2019. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ |
2011/61/EU u pogledu prekograniéne distribucije subjekata 2a zajednicka ulaganja

Directive (EU) 2018/1160 of the European Pardiament and of the Council of 20 June 2018 amending
Directives 2009/65/EC and 2011/61/EU with regard to cross-border distribution of collective investment

302212256

Direktiva Evropskog parlamenta | Savieta od 14, decembra 2022. o lzmjen! direktiva 2009/65/EZ,
2009/138/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EV, 2014/59/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 i (EU) 2016/2341 u
pogledu digitalne aperativne otpornosti 2a finansijskl sektor

Directive (EU) 2022/2556 of the European Parliament and of the Council of 14 December 2022 amending
Directives 2009/65/EC, 2009/138/EC, 2011/61/EV, 2013/36/EU, 2014/55/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366
and (EU) 2016/2341 as regards digital operational resilience for the financlal sector

LI

O uskiadeno, H

Cirektiva 2023/2864 Eviopskog parlamenta i Savieta od 13, decembra 2023, eizmjeni odredenih direktiva
u pogledu uspostavijanja i funkclonisanja jedinstvene evropske pristupne tatke

Directive (eu) 2023/2864 of the european parliament and of the Council of 13 December 2023 amending
certain Directives as regards the establishment and functioning of the European single access point
Dielimiéno uskladeno/Partly harmonized

3200410927

Direktiva 2024/927/ Evropskog parlamenta | Savieta od 13. marta 2024. o izmjeni direktiva 2011/61/EU i
2009/65/€2 u pogledu postupaka delegiranja, upravijanja rizikom likvidnosti, nadzomog irvieStavanja,
prufanja usluga deparitara | fuvanja imovine te edobravanja zajmova od strane alternativnih investicionih
fondovaDirective (eu) 2024/927 of the European parliament and of the Council of 13 March 2024 amending
Directives 2011/61/EU and 2009/65/EC as regards delegation arrangements, liquidity risk management,
supenvisory reparting, the provision of depositary and custody services and loan originalion by alternalive
investment funds

) Uskladenost s ostallm lzvorima prava Evropske unije

Me postoji izvor prava EU ove vrste s kojim bi se prediog propisa mogao uporediti radi utvrdivanja stepena
uskladedostl

6.1, hﬂdnﬁnﬂnﬁﬁuuﬁaﬂmﬂ!l neuskladenost nacrta/predloga proplsa Crme Gore s pravnom
tekovinom Evropske unije | rok u kojem je predvideno postizanje potpune uskladenosti

Predlog propisa djelimitne Je uskiaden sa direktivorn 3202212256 u dijelu koji se odnosi na uspastavijanje
mjera | postupaka za nadzor | zadtitu informacionog sistema | sistema 1a elektronsku obradu podataia,
uldjufujuéi | u pogledu mrednih | informacdionih sisterma koje je uspostavilo i kojima upravija u skiadu sa
pravilima za postizanje digitalne operativne otpornosti.

Potpuna uskladenost e se postiéi donofenjem podrakonskog akta Komisije za triilte kapitala kojim ce se
propisati natin, postupak, rokovi, standardi | mjere 123 uspostavijanje, odriavanje | nadior dighalne
operativne otpornostl drultava za upravijanje aiternativnim investicionim fondovima (u daljem tekstu:
druftvo za upravijanje), ukljufujué upravijanje rizicima informacione | komunikacione tehnologije (IKT),
testiranje digitalne otpornosti, postupanje u slufaju IKT incidenata | saradnju sa prufaocima INT usluga, au
roku od 12 mjesect od usvajunja Predioga 2akona o l'mjenama | depunama Zakena o altemativnim
investicionim fondovima, odnosno, navedeni podzakonski akt e biti donijet u | kvartalu 2027. godine.

Predlog propisa djelimiéne je uskiaden sa direktivom 3202312864 u dijelu koji se odnosi na uspostavijanje
obaveze dostavijanja Informadija od strane druitava za upravijanje Komisiji za trite kapitaia, radi njihove
dostupnasti na Jedinstvano] evropsko] pristupno] tatki (ESAP).

Potpuna uskladenost fe se postiéi donofenjem podrakonskog akta Komisje za triiite kapitala kojim ce se
propisati nafin, postupak, rokovi, tehnidki formati, standardi | metapodaci 72 dostavijanje | objavijivanje
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informacija druStava za upravijanje oalternativnim investicionim fondovima {u daljem tekstu: DZUAIF) i
alternativnih investicionih fondova (u dallem tekstu: AIF), radi njihove dostupnosti putem ledinstvene
evropske pristupne tacke (ESAP), a u roku od 12 mjesed od usvajanja Predioga zakona o izmjenama i
dopunama Zakona o alternativnim investicionim fondovima, odnosno, navedeni podrakonski akt ée biti
donljet u | kvartalu 2027, godine.

7. Ukoliko ne postoje odgovarajudi propisi Evropske unije s kojima je potrebno obezbijedit uskiadenost

konstatovati tu Einjenicu
/

B. Navesti pravne akte Savjeta Evrope | ostale lzvore medunarodnog prava korildene pri izradi
nacrta/predioga propisa

Ne postoje izvori medunarodnog prava sa kojima je /
potrebno uskladiti nacrt proplsa.

9. Navesti da li su navedeni izvori prava Evropske unije, Savjeta Fvrope i ostali izvori medunarodnog
prava preveden| na ernogorskd jerlk (prevode dostaviti u prilogu)

Direktive 3201911160, 3202212556, 3202312864 | 320241927 su prevedens na crnogorsk jezik.

10. Navesti da i je nacrt/prediog propisa iz tatke 1 lzjave o uskladenost! preveden na engleski jezik
(prevod dostaviti u prilogu)

Predlog rakona oizmjenama | dopunama Zakona o alternativnim investicionim fondovima fe bitl preveden
| na engleski jezik.

u.i.lhlhhnmuuuhrni ot prop: .g;:m;:ﬁ_‘g o uskladenasti

Pntp‘iifm?tsmllu obradivg .:

_‘l__,‘__,__—:—-- -
&’ u ¢

tm:.:‘:ﬁiu7 e/

Prilog obrasca:
1. Prevodi propisa Evropske unije
2. Prevod nacrta/predloga propisa na engleskom jesiku (ukoliko postoli)




TABELA USKLABENOSTI

1. identifikacioni broj [1B) nacrta/predioga propisa

Viadi

1.1. identifikacioni broj izjave o uskladenosti | datum utvrdivanja nacrta/predioga propisa na

METU/P2/26/05

MF-IU/PZ/26/05

2. Naziv izvora prava Evropske unije | CELEX ornaka

Direktiva 2019/1160/EZ Evropskog parlamenta i Savjeta od 20. juna 2019. o (zmjeni direktiva 2009/65/EZ | 2011/61/EU u pogiedu prekograniéne distribucije subjekata 1a ajednitia

Investicionim strategijama il investiclonim idejama
od strane UAIFe u EU-u, il u njegovo ime,
potencijainim profesionalnim Investitorima koji u
Uniji imaju boravifte Il registrovanoc sjediStem kako

70} predmarketinike aktivnostl predstavijaju direktno il indirektno pruanje
Informaciia il obavjeltenja o investiclonlm strategijama [l investicionim
idejama od strane DZUAIF-a, ill u njegovo ime, potencijainim profesionalnim
investitorima koji u Evropsko) Unijl imaju boraviite il registrovano sjedifte

| ulaganja
3. Nariv nacrta/predioga propisa Crne Gore
Na crnogorskom jeziku Na engleskom jeziku
Prediog zakona © [zmjenama i dopunama Zakona o alternativaim investicionim | Proposal for the Law on amendments for the Law on alternative investment funds
fondovima
4. Uskladenost nacrta/predloga propisa s izvorima prava Evropske unije = }
i b g .
Uskladenost
ocdredbe Rok ra
;:S::; Razlog ra F nje
Ddradba | tekst odredbe ivora prava Evropske Ddredba | tekst adredbe nacrta/predioga propisa Crne Gere (Han, stav, prcmies Gine dielimicnu oomun
unije [2an, stav, tacka) tacka) s uskladenost i a
atinedbom neuskladenost usidad
lzwora prava enosti
Evropske unije
DIREKTIVA 2019/1160/EZ
Can 1 Nema odgovarajute odredbe Neprenesivo
Cian 2
Direktiva 2011/61 mijenja se kako slijedi:
Inatenje irraza
1. u &lanu & stav 1 dodaje se sljededa todka: Clan 6 stav 1 tacka 70
Jaea), predmarketinike aktlvnostl’ mmad direktne il | lerazl upotrijebljeni u ovom zakenuy, imaju sliededa znatenja: Pot
indirektno priufanje informacia il obavieftenja o uichisiens
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bi se ispitale njihove :animanje ra AIF (| pojedin
njegov dio, koji joi nije csnovan Il kajl je csnovan, all
ia koji joi nije poslato obavieltenje o namjeri
obavijanja marketings u skiadu sa &l 31 1§l 32, u ono|
driavi Clanici u kojoj potendijalni investitori imaju
boravifte Ili registrovano sjedifte, a koje ni u jednom
od ta dva slufaja nema obiljefja ponude il plasiran]a
potencijalnom investitoru kako bi ulofio u udjele Nl

akelje tog AIF-a il njegovog dijela;”;

kake bi se Ispitalo njihovo intéresovan)e za AIF il pojedinl njegov dio, ko)l jo!
nije osnovan Ill koji Je csnovan, ali za ko)l jof nije poslato obavjeltenje o
namjeri obavijanja marketinga u skiadu sa Zlanom 87 stav 1 ili flanom 91 stav
1 ovog zakona, u onof driavi Eanicl u kojoj potencijalnl investitor] Imaju
boraviste ili registrovano sjediite, a koje ni u jednom od ta dva sluéaja nema
osobine ponude il plasiranja potendjalnom investitoru kako bl ulofio u udjele
il akcije tog AlF-a ill njegovoy dijela;

2. na pofetiu poglavija VI dodaje se sljieded glan:

SLlan30a

Uslovi za predmarketindke aktivmosti koje u Uniji
obavija UAIF u EU-u

1. Oriave danice osiguravaju da UAIF u EU-u koli
ima odobrenje rad mole sprovoditi
predmarketinkke aktivnostl u Uniji, osim kada su
informacije koje se imnose  potencijalnim
profesianalnim investitarima;

|a) dovoline da bl se investitorl mogll obavezatl na
sticanje udjela il akdja odredenog AlF-a;

[b) imaju obijedja obrazaca za upis Ili sliénih
dokumenata, bilo da je rijed o nacrtu Il konadnom
obliku; ili

[c} imaju obiljefja osnivatkih akata, prospekta ili
dokumenata ponude AlF-a koji jof nije osnovan u
konatnom oblilku.

Ak se stavljaju na raspolagenje nacrt prospekta il
dokumenti panude, onl ne smiju sadriati informacije
koje su dovoljne da bi Investitori mogll donijetl
odluku o ulaganju, te se u Ajima mora jJasno navesti
da:

{a) oni nisu nl ponuda, ni poriv, na upis udjela il
akei]n AlF-u: 1

Uslovi za predmarketinike aktivnosti
Clan 912

(1) DZUAIF |z Crne Gore | DEUAIF iz druge driave fanice moguu Crnoj Gori
da sprovode predmarketintke aktivnostl, osim kada informacije koje se lznose
potencijalnim profesionalnim investitorima:

a) su dovoljne da bl se Investitorl mogll obaverat! na sticanje udjela

odredencg AlF-a;

bl imaju osobine obrazaca za upls udjelz Ili siignih dokumenata, bilo da

e rilef o nacriu bilo konatnom oblilu; il
¢} Imaju osobine pravila, osnivagkih akata AlF-a ili dokumenata ponude
AlF-a kojl jof nije osnovan, u konadnom obliku,

(2} Kada se potencijalnim profesionalnim investitorima stavijaju na
raspolaganje nacrt prospekta il dokumenta ponude, naveden| dokumenti ne
smiju sadrizti Informacije kole potencijainom profesionalnom investitoru
omoguéavaju donclenle odiuke o ulaganju, a u njima mora biti jasno
navedeno da:

a) ne predstavijaju ponudu lll pazlv na upis udjela AlF-a;

b) se informacije koje su u njima navedene ne mogu smatrati

pouzdanima jer nisu polpune | podiofne su promjenara.

(3) DZUAIF-ovi Iz stava 1 ovog &ana nisu duini da obavijeste Komisiju o
sadriaju predmarkotingkih aktivnosti ill icima kojima su bile upudens il da
Ispunjava bilo koje druge uslove ili zahtjeve osim onih navedenih u ovem Sanu
prije njihovog sprevodenia.

{4) DZUAIF-oM iz stava 1 ovog Elana duini su da obezbijede da Investitor|
ne stify ud)ele AlF-a kroz predmarketinike aktivnest],

(5) DZUAIF-o 12 stava 1 oveg flana dulni su da obezbijede da Investitor|
sa kajima su komunicirall u sklopu predmarketindkih aktivnosti udjele AlF-a na
koji se pdnosila predmarketinika komunikacja mogu steci samo u skladu sa

Potpuno
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(b) informacije sadriane u njima ne bi trebalo
smatrati pourdanim jer nisu potpune | podioine su
promjenama.

Driave élanice oskguravaju da UAIF u EU, prije nego
{o zapodne sprovoditi predmarketindke aktivnosti,
nije duian obavijestiti nadleine organe o sadriaju
tih aktivnost il adresatime th aktivnostl, niti ispuniti
bilo kakve druge uslove il :ahtieve osim onih
utwrdenih u ovom Elanu,

2. UAIF-ovi u EU-u osiguravaju da Investitor| ne stidu
udjele Il akcije AlF-a putem predmarketinikib
aktivnosti, te da investitol sa  kojima se
komunicirale u okviru predmarkotindkih aktimosti
mogu stedi udiele iii skcije tog Ala samo putem
marketinga dopuitenog na osnovu dana 31 il tlana
32

Svi upisi koje vrie profesionalni investitori u roku od
18 mjeseci nakon $to j& UAIF u EU-u zapoleo sa
predmarketinikim aktivnostima, | kojl se odnose na
udjele i skdje AlF-a navedenog u Informacijama
prufenima u kontekstu predmarketindidh aktivnost
ill AIF-a osnovanag kao rezultat predmarketindkih
aktivnosti, smatraju se rezultatom marketinga |
padl|jedu primjenjivim postupclmo obavieStavanja iz
#3132

Driave flanice osiguravaju da UAIF u EU-u, u roku od
gvije sedmice nakon to je Iapofeo sa
predmarketindkim aktivnostima, nadleinim
organima svole matiéne driave Hanice poBalje
neformalne pisme u papimom obliku il putem
glektronskih sredstava. U tom se pismu navode
driave danice u kojima se sprovode Il su se
sprovodile predmarketindke akthmosti | periodi
tokom kojih s te aktlnosti sprovode Il su s=
sprovadile, kratak opls predmarketintkih alktivnost],
udjutujudi  informacije o  predstavijenim
investicionim strategiiama |, ako je to relevantng,

usiovima a trgovanje udjelima AlF-g iz €. 86, 91 stav 1, 105 stav 2 | 107 ovog
rakona.

(6] Svi udjell postojeteg Alf-a u pdnosu na koji je DZUAIF iz stava 1 ovog
flana sprovodilo predmarketindke aktivnosti il AlF-a kojl se osnovao kao
rezuttat predmarketindidh aktivriosti, a koje su profesionalni Investitori upisall
ili stekll u roku od 18 mjesed nakon 5to je DZUAIF 1apolec =2
predmarketindkim aktivnostima, smatraju se rezultatom trgovanja | na njih se
primjenjuje obavjedtavanje Komisije o namjeri trgovanja iz &. 87 | 91 ovog
zakona.

[7) DZUAIF iz Crre Gore dulan j& da U roku od dvije sedmice nakon §to je
mapofeo sa predmarketinékim aktinostima Komisijl dostavi neformaino
pisme u papirnam obliku Il putem elektronskih sredstava u kojem je potrebno
da navede:

al podatke p drizvama tlanicama u kojima se sprowvode ili su se

sprovodile predmarketinike aktivnostl;

bl period tokom kojih se prédmarketinike aktivnosth sprovode il su se

sprovodile;

¢) kratak opls predmarketindkih aktivnosti, uldjufujud informacije o

predstavijenim investicionim strategijama; |

dl popls AlF-ova ill podfondova krovnog AlF-a koji su Il su bill predmet

predmarketinfidh aktivnost, kada je to primjen)ive.

{8} Komisija ée ber odlaganja o informacijama iz stava 7 ovog dlana
obavijestiti nadieini organ drisve Hanice u kojol DZUAIF sprovodi il Je
sprovod o predmarketinike aktivnosti.

{9) Kada DZUAIF iz druge driave Eanice sprovodi predmarketinike
aktivnost u Cmoj Gorl, Komislja mole od nadleinog organa matine driave
tog DZUAIF-a zatraditi dodatne informacije o predmarketinélam aktivnostima
koje se sprovode ill su se sprovodile u Crnoj Gorl.

(10} Osim DZUAIF-a, predmarketindke akthvnosti u njegovo ime, u skladu
sa uslovima iz ovog €lana, u Crnoj Gorl mode sprovodit] iskljulive:

a) Investiciono druitve kako je definisanc zakonom kojl ureduje triiste

kapitala;

b) kreditna Institucija kako je definisana zakonom kojl ureduje triifte

kapitala;

¢) druftvo za upravijanje UCITS fondovima kako Je definisano rakonom

koji ureduje osnivanje i poslovanje otvorenih investicionih fondova sa
|@mom ponudom;
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popls AlF-ova | dijelova AlF-ova kol jesu il su bili
predmet predmarketinikih  aktivnostl,. Nadleini
organi matiéne driave Elanice UAIF-a u EU-u odmah
cbavjeitavaju nadlefne organe driava Sanica u
kojima UAIF u EU-u sprovodi ili je sprovedio
predmarketinike akttvnostl, Nadle®nl organi driave
tlanice u kojo] se sprovode ili su se sprovodile
predmarketiniks  aktivnost! mogu od nadieinih
organa matitne driave fanice UAIF-a u EU-u
mtrafiti da  prule dodatne informacije ©
predmarketinkkim aktivnostima koje se sprovode ili
su se sprovodile na drisvnom podrulju te driave
tlanice.

3. Trete lice smije sprovoditl predmarketintke
aktivnosti u ime oviadfenog UAIF-a u EU jedino ako
ono samo ima ndobrenje kao investiciono druStve u
skadu sa Direktivorn  2014/85/EU  Ewvropskog
parlamenta | Savieta (*2), kao kreditna institucija u
skladu sa Direktivom 2013/36/EU Evropskog
parfamenta | Savieta (*3), kao druftvo 2a upravijanje
UCITS-ima u skladu sa Direktivom 2009/65/E2, kao
UAIF u skladu sa evom Direktivom il ako djeluje kao
verani rastupnik u  skladu sa Direktivom
2014/65/FU. Takvo trefe lice podiijels usiovima
utvrdenim u ovom Sanu.

4. UAIF u EU-u dufan je da osigura odgovarajude
dokumentovanje predmarketindkih aktivnostl.

d} drugi DZUAIF iz Crie Gore | 12 druge driave Elanice; |
e) wverani zastupnik kako je definisano zakonom kojl ureduje triiite
kapitala,
{11} DZUAIF Je dufan da primjerere dokumentuje sve aktivhost,
informacije | dokumenta poverana sa sprovedenim predmarketindkim
aktivnostima.

3. u Blanu 32 stav 7 drugl, tredi i Eetwrt! podstay
zamjenjuju se sljededim:

«Ako na temelju planirane promjene upravijanje AlF-
om od strane L AlIF-a vife ne bi bilo v skladu 53 ovom
Direktivom Ill ako UAIF wvopiteno vie ne bi bio yu
sidadu sa ovom Direkthom, relevantnl nadlefni
organi matiéne driave Sanlce UAIF-a u roku od 15
radnih dana od prijema svih informacdja iz prvog

podstava obavjeftavaju UAIF da ne smije sprovasti

Bitne promjene podataka DZUAIF:a ix Crne Gore za AIF iz Crne Gore Il
druge driave éanice koje nudi na trEi&tu druge driave Elanice
Clan9ast. 2,314
{2) Ako namjeravana promjena dovodi do toga da upravijanje Alf-om od
strane DZUAIF-a ill sam DZUAIF vide ne bi bili uskladeni sa odredbama ovog
1akona, Komisija ée ¢ roku od 15 radnih dana od prijema svih informacije it
stave 1 ovog Elano oboviestit! DZUAIF da ne smije sprovest! tu promjeny, @
u tom sluéaju Kemisijo o tome obovjedtave nodleine orgone driove tlanice

domading DZUAIF-o,

Potpuno
uskladeno
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tu promjenu. U tom sluéaju nadleinl organi matiéne
driave danice UAIF-a o tome obavieltavaju
niadleine organe driave Hanice domadina UAIF-a.
Ako |e planirana promjana sprovedena neravisno od
prvog | drugog podstava il ako se dogodila
neplanirana promjena zbog kole upravijanje AlF-om
od strane UAIF-a2 vile nije v skladu sa ovom
Direktivam Il ako UAF uopiteno vise nije u skladu
sa ovom Direktivom, nadleini organi matitne driave
Hanice UAIF-a predunmaju sve odgovarajuce mjere
u skladu sa danom 46, ukijuujudl, prema potrebi,
izritits zabranu marketinga AlF-a, te o tome bez
nepotrebnog  odlaganja obavjeltavaju nadleine
organe driave Sanice domadina LIAIF-a.

Alm promjens ne utifu na uskdadenost upravijanja
AlF-om od strane UAIF-a 1a ovom Direktivom ili
ucpdtenu usklafenost UAIF-a sa ovom Direltivom,
nadieini oragni matiéne driave clanice UAIF-a u roku
od mjesec dana obavjedtavaju nadleine organe

[3) Ako suprotne st 1§ 2 aveg Hlana namjeravana promjena je sprovedena,
odnoino ake se dogodila neplanirana promjena thog koje upravijanje AlF-om
od strane DZUAIE-2 ili sam DZUAIF vide nije uskladen sa odredbama ovog
mkona, Komisija ¢e preduretl sve odgoverajuée mjere u sklodu so
odredbama élena 159 ovog rokona, ukijuéujuci, kede je to potrebno, |
robronu marketingo udjels AlF-a, o o tome fe ber odioganjo obavijestiti
nadiefne organe driove Elonice domatina DZUAIF.

{4) Ako su predmetne promjene prihvatiive, odnosno ake ne utifu na
uskladenost upravijanja AlF-om od strane DZUAIF-a Il uskladenost samog
DZUAIF-a sa odredbama ovog zakona, Komisijo ée o tim promjenama, u roku
od mjesec dona, ebavijestiti nodlefne orgone drfave Elanice domodina
DZUAIF-g.

driave Clanice domadina UAIF-a o tim

promjenama.”;

4. dodaje se sljeded| &an: Poviafenie obavjedten)a o trgovanju
Jdan 32a lan 91b

Poviafenje ohajetenja o dogovorenim uslovima
marketingn ud|ela ill akcija pojedinih lli svih AlF-ova
u EU-u u driavama Elanicama kaje nisu matina
driava anica UAIF-a

1. Driave Elanice osiguravaju da UAIF u EU-u mole
povuii obavieStenje o dogovorenim uslovima
marketinga udjefa |l akdja pojedinih Il svih svojih
AlF-ova u driavi &anici u odnosu na koju je destavio
obavjeitenje u skiadu sa Sanom 32, ako su ispunjeni
svi sljededi uslovi

(a) osim u sluéaju zatvorenih Alf-ova | fondova
uredenth Reguiativom (EU) 2015/760 Evropskog
parfamenta | Savieta [*4), data |¢ cpita ponuda za
otkup 1l Isplatu, bez naknada il odbitaka, svih takvih

{1} DZUAIF |z Crne Gore molfe povudl obavjeltenje o trgovanju
ud]elima iz 8ana 91 ovog rakona u odnosu na sve il dio AlF-ova, kao | u odnosu
na sve ili pojedinu driavu Elanicu domacina DZUAIF-a.

(2) DZUAIF koji Zell povudl obavjeitenje iz Sana 91 ovog rakona mora da
dostavi pbavjedtenje Kamisii | prilodi dokaze o ispunjavanju sljededih usiova:
1) daje DZUAIF, osim za 1atvorene AlF-ove | ELTIF fondove |z 8lana 134b
ovog rakona, dao opitu ponudu za otkup ili isplatu svih odjela AlF-a

na koji se odnosi poviatenje obaviedtenja koje drie investitori u drzavt

danicl domadiny DZUAF-3 u odnosu na koju je obavieltenje
povudeno, bez odbiiana Il naplate naknada za otkup ili isplatu udjela;

2] dajeponudaiztatke 1 ovog stava javno dostupna najmanje 30 radnih
dana, kao | da je ponudu |z talke 1 ovog stava DZUAIF direktne Ui

preko finansijskih posrednika, pojedinaéno uputio svim Investitorima

Potpuno
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udjela ill akcija AIF-a koje drie investitor u to] dravi
tlanici, javno je dostupnz barem 30 radnih dana te
je direktno Il preko finansiskih  posrednika
pojedinaéno uputena svim investiotrima u toj driavi
tlanici &l je identitet pornat;

{b) mamjera da se ukinu dogovoreni uslovl
marketinga ud|ela ili akclja pojedinih il svih njegovih
AlF-ova u toj driavi Clanici objavijena je na javno
dostupnom mediju, kojl j@ uobiéajen 2a marketing
AlF-a | prildadan za tipifnog Investitora u AlF-ove,
medu ostalim | slaktronskim sradstvima;

(c] svi ugovornl aranifmani sa  finansijskim
posrednicima ili delegatima mijenjaju s ili ukidaju
sa uéinkom od datuma poviatenja obaviedtenja kako
bi se sprijedila nova ili dalja, bilo direktna bilo
indirekina, ponuda ili plasiranje wdjela il akcja
utvrdenih u obavielten|u |z stava 2.

Od datuma iz prvog podstava tafke (c) UAIF prekida
bllo kakvu nowu Il dalju, bile direktnu bilo
indirektnu, ponudu Il plasiranje udjela ili akeija AIF-
a kajim upravija u driavi Sanlel u adnosu na koju je
dostavio obavjeitenje u skiadu sa stavem 2.

Z. UAIF nadieinim organima svoje matiéne driave
flanice dostavifa obavieltenje koja sadrh
informacije iz stava 1 prvog podstava tat {a), (b) | c].
3. Nadleini organi matiéne drisve Sanice UAIF-a
provieravaju je i obaviedtenje koje je UAIF podnio u
skladu sa stavom 2 potpuno. Najkasnile 15 radnih
dana od prijema potpunog obavieitenja nadlein]
organl matiéne driave Hanice UAIF-a prosljeduju 1o
obavjeftenje nadleinim organima driave Yanice
utvrdene u chiaviestenju ir stava 2 | ESMA-,

Nakon prosijedivan)a chavjedtenja u skladu sa prvim
podstavemn nadleni organi matiéne driave Hanlce
UAIF-a odmah obavieltavaju UAF o tom

prosljedivaniu

u driavi Elanic domadinu DZUAIF-a, a8 u odnosu na koju je
obavieitenje povuleno i £l mu Je identitet poznat;

3) da Je DZUAIF na jevno dostupnom mediju, koji je uobifajen za
oglafavanje AlF-ova | prikladan za tipifnog Investitora u AIF, §to
ukljutuje | elektronska sredstva, objavio namjeru poviadenja
obavijesStenja lr dana 91 ovog zakona, kao | naveo AlF | driavu Elanicu
domadina DZUAIF-a u odnosu na koje se obavielten|e poviacti; |

4) da Je DZUAIF Lmilenic il raskinuo ugovore sa finansijskim
pasrednicima (Il tredim licima koji cbavijaju distribuciju udjela AIF-au
odnosu na koje je obavieitenje povudeno, a kako b se sprijedilo
njthova novo, dalje, direktno Il indirektno distribulranje, 2 izmjene il
raskid ugovora primjenjuju se od dana poviatenja obavijeStenja iz
dana 91 ovog rakona.

(3) Od dana poviatenja obavieltenja iz Elana 91 ovog zakona DZUAIF jo
dufan da prestane sa novom i daljom, direktnom i indirektnom
distribuchiom ud|ela AlF-a u cdnosu na koji je povuleno cbavieltenje u driavi
Hanicl domadinu DZUAIF-a,

{4) Komisija ée provjeriti da li je obavjeitenje |z stava 2 ovog Elana
potpune, a isto de, najkasnije u roku od 15 radnih dana od dana prijema
potpunog obavieltenja iz stava 2 ovog Elana, proslijediti nadlelnom organu
driave dlanice domadina DZUAIF-a | ESMA-L

(5] Komisija = o prosljedivanju obavieltenja u ckladu sa stavom 4 ovog
tlana ber odiaganja obavijestitl DZUAIF,

{6) DZUAIF-u je zabranjeno da sprovod! predmarketindke aktivnosti u
odnosu na udiele AIF-a koji je naveden u stavu 2 tatka 3 ovog &lana il u ednosu
na uporedivu Investicionu strategiiu Il ideju, u driavi Sanld domadinu
navedenog OZUAIF-a, u periodu od 36 mijesed od dana poviafenja
obavjedtenja iz Elana 91 ovog 2akana.

(7) DZUMF |z stava 1 ovog Sana dulan |e da oberbijed| investitorima u
Crnoj Gori koji ostany viasnici udjela AlF-a u odnosu na koji je obavjeitenje
povuens svu dokumentaciju | informacije koje obezbjaduje investitorima tog
AlF=a u mati€noj driavi Hanici DZUAIF-a, §to uldju€uje pravila AIF-a | prospeit




Tiizkom perioda od 36 mjeseci od datuma [z stava 1
prvog podstava tatke (c) UAIF se ne smile bavitl
pradmarketinfkim aktivnostima u pogledu udjela ili
akcija AlF-owva u Ell-u navedenih u obavieStenju ili u
pogledu  shiénih  investiclonih  strategija il
inwesticionih ideja u driavi Sanid utvrdeno] u
abavjeitenju Iz stava 2.

4. UAIF Investiotrima kojl nastave driati ulaganja u
AlF u EU kao | nadlefnim organima matiéne driave
Hanice UAIF-a dostaviia informaclje koje se
zahtijevaju v skiadu sa &, 22|23,

5. Madleini organi matifne drizve Clanice UAIF-a
nadlefnim organima driave Hanice utvrdens u
obavjestenju iz stava 2 proslieduju informacije o
svakoj promjeni koja se odnosl na dokumente |
Informacije it tal. ed {b) do {f) Priloga IV.

6.  Nadleini organi driave EZlanice utvrdene u
obavjeitenju iz stavaa 2 ovog dana imaju Ista prava
| obaveze koo nadlelni organl driave Eanice
demadina UAIF-a, kaka je utvrdeno u Hanu 45,

7. Nedovoded u pitanje druga nadzorma oviaiéenja
I Elana 45 stav 3, od datuma prosljedivan)a iz stava
5 ovog dana, nadlell ergani driave Slanice utvrdene
u obavijeStenju iz stava 2 od dotiEnog UAIF-8 ne smiju
zahtijevati da dokafe uskladenost sa maclonalnim
zakonima | drugim propisima kojima se wreduju
zahtjevi u pogledu marketinga kako |e navedeno u
danu 5 Regulative (EU) 2019/1156 Ewropskog
parlamenta | Savjeta (*5).

8 Drlave fanice dopultaju upotrebu svih
elektronskib I} drugih sredstava komunikacije na
daljinu 22 potrebe stava 4.

kadz je to primjenjlve, godifnji ixvieSta] AlF-a kao i podatak o zadnjo)
utvrdens] neto vrijednast] imavine AlF-a, cijeni udjela AlF-a ili triifnoj cienl
ud)eta AlFa,

(8) DzUAIF mole informaciie Iz stave 7 ovog Elana da obezbijedi
upotrebom elektronskih ili drugih sredstava komunikacije.

{9) Komisija e nadleinom organu driave danice domadina DZUAIF-a
proslijedit! informacije o svim lzmjenama dokumenata iz £lana 51 stav 1 tal.
2 do 7 ovog rakona.

5. u dany 33 stav 6 drugl | tred podstav zamjenjuju
se sljededim:

«Ako na osnavu planirane promjene upravijanje AlF-
om od strane UAIF-a vile ne bl bllo u skladu sa ovom
Direktivom Il ake UAIF wvopiteno vife ne bi hio u

Promjena podataka u slufajevima kada DZUAIF upravija AlF-om iz druge
ﬂdlwﬂinh!ﬂﬁ“ulmumm&
a7
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skladu sa ovom Direktivem, relevantnl nadleln
organi matitne driave Sanice UAIF-a u roku od 15
radrih dana od prijema svih informadja iz prvog
podstav obavjeltavaju UAIF da ne smije sprovesti tu
promjenu.

Ako e planirana promjena sprovedena nezavisno od
prvog | drugog podstava il ako se dogodila
neplanirana prom|ena zbog koje upravijan|e AIF-om
od strane UAIF-a vide nije u skladu sa ovom
Direktivormn Il ake UAIF uopiteno vile nije u skdadu
sa ovoem Direktivom, nadleZni organi maticne driave
tlan|ce UAIF-a predutimaju sve odgovarajuce mjere
u skladu sa élanom 46, 1¢ o tome bez nepotrebnog
odiaganja cbavieitavaju nadleine organe driave

Elanice domating UAIF-2.";

{2} Akp namjeravana promiena dovodi do toga da upravijanje AlF-om od
strang DZUAIF-a Il sam DIZUAIF ne bl vife ble uskladen sa ovim zakonom,
Komisijo ée u roku od 15 rodnih dono od prijema swih informacijo iz stove 1
ovog dlano obavjestiti DZUAIF do ne smije sprovesti tu promjenu.

(3) Ako suprotnao st. 1§ 2 ovog flana namjeravana promjena je sprovedena,
odnosno ako se dogodila neplanirana promjena zbog koje upravljanje AlF-om
od strange DZUAIF-a ill sam DZUAIF vide nije uskladen sa cdredbama oveg
makona, Komisfjo de preduzeti swe odgovorgjude mjere u skiodu sa
odredbama dana 159 ovog rakone, o o tome ¢e bez odioganjo obavijestiti
nadiefne organe driove fanice domadinag DZUAIF-a,

Potpuno
uskladieno

6. dodaje se sljededi fan:

.i:hn 433

Sistemi dostupni malim investiotrima

1. Nedovodedi u pitanje €lan 26 Regulatiove (EU)
2015760, driave fanice osiguravaju da UAIF u
gvako) drimd Saniei u kojo| namjerava trgovati
udjelima ili akcijama AlF-a sa malim investiotorima
stavi na raspalaganje sisteme ra obavijanje sljededih
zadataka:

{a) chradivanje naloga investitora za upis, pladanie,
otkup | isplatu udjela Il akeija AlF-a, u skiadu sa
uslovima utvrdenim u dokumentima AlF-a;

(b) prufanje informacija investitorima o nadinu
podnofenja naloga iz tadke (a} | lsplatl prihoda od
otkupa i isplata;

(c} olakSavanje obrade informacifa o ostvarivanju
prava investitora koja protrlaze it njihovog ulaganja
u AIF u driavi Elanicl u kojoj se trguje AlF-om;

(d) stavijanje informacija | dokumenata kojl se
rahtijevaju u skladu sa &. 22 | 23 na raspolaganje
frvestitorima u svrhu njihovog pregleda | izrade
kopija;

Nema odgovarajule odredbs

Opclja nije
Iskoriifena, iz
razloga ito
Poglavije Vil -
Treovanje sa
malim
investitarima
odnosno San 43
Trgovanje AIF-
ima od strane
DZUAIF-a sa
malim
Investitorima, iz
canavne
direktive
2011/61 nije
prenesena u
valed Zakon o
alternativiim
Investiclonim
fondovima
{SLList Crne Gore

il




(a) prulanje informacija Invastitorima u vezl sa
zadacima koje sistemi obavljaju na trajnom mediju
kako je definisano u &anu 2 stav 1 tagka (m)
Direktive 2008 /65/EZ; |

il dielovanje u ulori kontaktne tadke 18
komunikaciju s5a nadieinim crganima.

2. Oriave Elanice od UAIF-a ne smiju zahtijevati
firlfku prisutnost o driavi Sanicl domadinu i
imencwvanje tredeg lica 2a potrebe stava 1,

3. UAIF oslgurava da se sistem| za obavijanje
wadataka iz stava 1, medu ostalim, elekironskim
putem, prufaju:

{a) na slulbenom Jetlku Ill jednom od sluibenih
jezika driave Elanice u kojoj se trguje AlF-om il na
jeziku koji su odobrill nadieinl orgeni te driave
Elanice;

{b} od strane samog UAIF<a Il tredeg lica koje
podiijeie propisima | nadzorg kojima se ureduju
radacl koje treba obavijatl, 1l od strane obaje;

Za potrebe tadke (b, kada zadatke treba da obavija
trefe lice, imenovanje tog tredeg lica ureduje se
plsanim uUgovorom u kojemn se navode zadad iz stava
1 koje ne obavija UAIF, te &injenics da ¢a trede fice
od UAIF-a dobiti sve relevantne informacie |
dokumente.”,

24/25) 116/25),
odnosno Cma
Gaora ne predvida
moguinost
trgovan)a sa
malim
investitarima.

7. dodaje se sijedeti dan:

JLlan 69a

Ocjenjivanje sistema pasoda

Frije stupanja na snagu delegiranih akata iz Hana 67
stav 6, na osnovu kojih se pofinju primjenjivatl
pravila utwrdana u Sanu 35 | &, od 37 do 41, Komisija
podnosi itvieitai Evropskom parlamentu | Savjetu,
uzimajuél u obuir rezultat procjene sistema pasola
predvidencg W ove] Direktivl, ukljufujuéi prodirenje
tog sstema na UAIF-ove irvan EU-a. Tom se
Ivjeitaju, prema potrebl, prilale akonodawnl
prediog.”;

Nema odgovarajule odredbe

Neprenosivo

iz




B u Prilogu IV dodaju se sljedede talke:
o) podaci, ukljuéujuél adresu, koji su potrebni za
lzdavanje rafuna i saopitavanje o eventualnim

Obavera obavjeftavanja DIUAIF-a iz Crme Gore za AIF iz Crne Gore il druge
driave fanice koje namjerava da nudl na triiftu druge driave Elanice

primjenjivim  regulatornim  naknadama | Cian 91 stav 9 Potpuro

nakradama nadleinih organa driave Elanice | 9) podatke, ukijufujuéi adresu, koji su potrebnl za lzdavanje rafuna il | uskladeno

domadina; saopitavanje o eventuainim primjenjivim regulatornim npaknadama il

() informacije o sistemima za obavijanje zadataka iz | taksama nadiednih organa driave &anice domating.

Hana 43a.%;

€13-5 MNema odgovarajude odredbe Neprenosivo

DIREKTIVA 2022/2556/€2

a.1ii2 Nema odgovarajuce odredbe Neprenosivo e
Clan3

Direktiva 2011/61 mijenja se kako siijedi:

Clan 18 Direktive 2011/61/EU mijenja se kako
slijedi:

1. Driave Hanice zahtijevaju da se UAIF-| u svakom
trenutku horiste odgovarajudim | primjerenim
ljudskim | tehnifkim resursima koji su potrebni za
pravilno upravijanje AlF-ima.

MNadleinl organi matilne driave Elenice UAIF-a,
uzimajudi u obzir | vrstu AlF-ova kojima upravija
UIAIF, posebno rahtijevaju da UAIF ima odgovarajude
administrativne | rafunovodstvene postupke, mjere
nadzora | zaltite elektronske obrade podataka,
medu ostalim | u pogledu mreknih | Infarmacionih
sistema koji su uspostavijen| | kojima se upravija u
skiadu s Regulativom (EU) 2022/255& Evropskog
parlamenta | Savieta (*3), kao | primjerene
mehanizme  unutrainje  kontrole  ukfjuéujud,
posebno, pravila 1a liéne transakcije svojih
taposlenih il 2a posjedovanie il upravijanje
ulaganjima w finansijske instrumente u swrhu
ulaganja ma sopstveni ralun, kojima se barem
oslgurava da se svaka transakcija koja ukljutuje AIF-
e mole rekonstruisatl prema svom  porijekiy,
ukljufenim stranama, vrstl, te yremenu | mjestu na

Opéti organizacioni zahtjevi
Clan 42 stav 1 tadka 2
2) mjere | postupke 1a nadzor | zaltitu informacionog sisterna | sistema 1a
elektronsku obradu podataka, ukljufujudl | u pogledu mreknih | infermacionih
sistema koje je uspostavilo | kajlma upravija u skladu sa pravilima za postizanje
digitalne operativne otpornost, kao | adelovatne mehanizme unutradnjeg
madzora ukljuéujudi, naroito, pravila za liéne transakcije raposlenih 11l 1a
posjedovanje il upravijanje ulaganjima u finansiske instrumente u svrhu
uinganja za sopstven| rafun, kojim se barem osigurava da se svaka transakelja
koja ukljufuje AIF moie rekonstruisati prema svom porijekiu, ulijutenim
stramarma, vrstl, kao ) vremenu | mjestu na kojem je izvriena, te da se imovina
AlF-a kojim upravija DEZUAIF ulate u skladu sa pravilima Il osnivalkim aktima
AlF-a | valedim zakonskim odredbama;
Zahtjevi verani za digitalnu operativnu otpornost
Clan 42a

(1) DZUAIF dulan je da uspostav okvir 2a unutradnje upravijanje | kantrolu
kojim se asigurava efikasno | jasno upravijanje IKT rizicima, kako bi se postigao
visok stepen digitalne operativne otpornast].

{2) DZUAIF dulan je da identifikuje, procjenjuje, prati | upravijs IKT rizieima
kojima je izofeno, ukljufujudl rizike od ispads mrednih | informacionih
sistema, sajber napada, gubitka podataka Il drugh KT poremeéaja, u ellju
ofuvanja digitalne operativne otpornosti | kontinuiteta poslovanja.
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kojem |e imvriena, te da se imovina AlF-ava kojima
upravija UAIF ulale u sidadu sa pravilima AlF-a il
osnivadkim aktom | vaiedim zakonskim odredbama.

(3) C2UAIF duian je da, u cilju postizan]a visokog stepena digitalne operativne
otpornost) |z stava 1 ovog Hana, ispunjava iljedede:

1) zahtjeve koji se odnose na!

a) upravijanje riclkom informacione | komunikacione tehnologije (IKT);

b} izvjedtavanje Komisije, o malajnim IKT incidentima | o ezblijnim
sajber prijetnjama;

¢) ievieStavanje Komisile, o znafajnim operativnim il sigurnosnim
incidentima pevezanima sa pladanjem;

d] testranje digitalne operativne otpornosti;

&) rarmjenu informac|a | saznanja o sajber prijetnjama | ranjvostima;
i

fj mijere za dobro upravljanje KT rizlkom povezanim sa tredim
stranama,

2] mahtjeve kojl se odnose na ugovarne aranimane sklopljene izmedu
tradih strana prufalaca IKT usiuga | DZUAIF-a.

(4) DZUAIF dulan |e da upotrabliava | odriava aluriranim IKT sisteme,
protokole i alate kako bi cdgovorio na IKT rizik i upravljeo njime, koji su:

1) primjereni nivou operaciia koje podstify poslovanje DZUAIF-a;

2] pourdani;

3] opremijeni dovoljnim kapacitetam za pravilnu obradu podataka
potrebnih 23 obavilanje aktivnosti | pravovremeno prulanje usluga,
kao | kaspacitetom 2a najlafe cpteredenje nalozima, porukama Ili
transakcijama, ravisno po potrebi, medu ostalim | v sludaju uvodenja
nove tehnologije;

4] tehnolodkl otpornl da mogu primjereno ispuniti dodatne potrebe o
obradom informacija u stresnim okolnostima na triiftu Il drugim
nepovaljnim situacifama.

(5) DZUAIF dufan je da, ber odlaganja, obavijesti Komisiju o svakem
matajnom |KT incidentu, koji ima ili moZe imati negativan uticaj na kontinuitet
posiovanja, bezbjednost podataka Elanova AlF-a, mreine | mformacione
sisteme ill prufanje usluga DZUAIF-a.

(6) Blite uslove | standarde za upravijanie IKT rizicima, testiranje digitalne
operativne otpormost! | saradnju sa prufaocima (KT usluga, uldjufujud
kriter{jume za odredivan)e kritiénlh (KT tredih lica, kao | kriterljume 2a ogenu
matajnosti IKT incidenta, rokove, nafin dostavijanja | sadriaj Inicijalnih |
zavrinih obavjelten]a o IKT incldentima, proplisule Komisija.

Djelimiéng
uskladeno

Takode, u dijelu
definisanjn i
uspostavijanja
zahtjeva vezanih
i digitainu
operativny
otpornost.
Potpuna
uskladenost ée se
postiéi
donolenjem
podzakonskog
akta Komislje
kojim ée se blide
definisati uslovl |
standardi I
upravijanje  IKT
rizicima,
testiranje
digitaine
aperativne
otpornosti i
saradnju za
prutaccima IKT
usluga,
uidjudujuti
kriterjjume I8
odredivanje
kritinih IKT
trecih lica, kao |
kriterijume In
ocjenu
wnafajnostl KT
incidenta,
rokove, natcin
dostavjanja I
sadriaj Inicijalnih
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2. Komisija putem delegiranih akata u skladu sa
danom 56 te podioino uslovima iz £. 57 | 58 donosi
mijere kojima se blile odreduju postupei | mjere iz
stava 1 ovog €lana, osim postupaka | mjera kajl se
odniose na mreine | informadione sisteme.

Znalenje leraza
Clan G stav 1

trrazi upotrijeblieni u ovem zakony, imaju sljedeéa madenja:
74) digitalna operativna otpornost e sposobnast drultva a upravljanje da
izgradi, obezbijedi i redowno preispituje svoju operativu celovitost |
pourdanost, 1ako da koriféenjem usiuga tredih lica — prufalaca IKT usluga,
direktno Il indirekino oberbjeduje sve potrebne IKT kapacitete =
bezhjednost mrednih i informacionih sistema koje koristi, kao | 7a kontinuirano
| kvalitetno prufanje usiugs, ukljufujudl | u uslovima poremedaja;
75) mrednl | informacioni sistem je:
&) elektronska komunikaciona mreda - sistem 1a prenos, bez obzira na to
da B se zasnhva na stalno) infrastrulkturd Il centralizovanom upravijatkom
kapacitetu, | ako je primjenjivo, oprema 1a preusmjeravan|e il usmjeravanje,
kao | druga sredstva, ulljufujudi | mreine elemente koji nisu aktivnl, a koji
omogucavaju prenos signala putem Hiéanih, radie, optifkih il drugih
slektromagnetnih sredstava, Sto ukljutuje satelitske mrele, remaljske fiksne
mrefe (sa komutacijorm kanala ili paketa podataka, ukdjutujed internet) |
pokretne mrefe, slektroenergetske kablovske sisteme u mijerl u kojof se
koriste 7a prencs signala, mrele koje se koriste za radijsko | televizijsko
emitovanje, kao | kablovske televizijske mrele, bez obzira na vistu Informadia
koje prenose;
b) svaki ureda] il skup povezanih ili srodnih uredaja, od kojih jedan ili
vife njih programskl zeriava automatsku obradu digitalnih podataka; Il
el digitalnl podacl kofl se fuvaju, obraduju, dobljaju il prencse
elementima opisanima u podtaé. (a) i [b) u svrhu njihovog rada, upotrebe,
mitite | odriavanja;
76) KT rizlk je svaka razumno prepoznatijiva okolnost koja jo poverana sa
upotrebom mreznih | informacionih sistema, a koja, ukoliko do nje dode, mode
izazvatl negativne posljedice u digitalnom ill firiékom okrufenju | time ugroziti
bezbjednost mreinih | informacionih sistema, bilo kog alata Il procesa kofl
mavisi od tehnologije, posiovnih operacija, procesa il prufanja usluga;
T7) KT rizik povezan sa tredim licima je (KT rizik keji mole nastat] ra druftvo
za upravijanje ili dopozitara v ver! sa koriféenjem IKT ustuga koje prulaju treda
lica — prufaod IKT usluga Il njlhovl podugovaradi, ukljufujudi | aranimane 1a
ehsternalizaciju;
78) treca strana prufaoc IKT usiuga je preduretnik koji prufa IXT usluge;
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78) IKT usluge su digitalne | usluge obrade podatska kaje se putem IKT sisterra
kortinulrano prufaju jednom I vide unutradnjib Il spoljadnjih korisnika,
ukljufujuti usluge makupa informatitke opreme | hardverske usluge koje
obuhvataju prufanje tehnitke podrike od strane prulaoca hardvera putem
aluriranja softvera il ugradenog softvera, uz izuretak tradicionalnih analognih
telefoniskih

.4-11 Nems odgovarajuce odredbe Neprenosivo
DIREKTIVA 2023/2864/E2
0. 17 Nema odgovarajuce odredbe Neprenosivo
Clan 8
lzmjena Direktive 2011/61 EZ:
U Diretetivi 2011/61/EU dodaje se sleded clan: Dostupnost pedataka na jedinstvenaj Evropsko] pristupno] talki
JClan 63b Clan 68b
Dostupnost informacija na jedinstvenoj evropsko] | (1) Kada DEZUASF javno objavijuje informacije iz €1 63 | 64 ovog zakona dulan
pristupng| tak| je da istovremens sa javnom objavem Informacija deostavi te informacije Dijelimiéno
Informacije iz &ana 7 stav 5 drugog podstava ove | Komisljl, rad| prosljedivanja ESMA-] koja ima svojstvo tiela ra prikupljanje uskiadeno u
Direktive dostupne su od 10. Januara 2030. na | informacija, u clju njihove dostupnosti na Jedinstveno| evropsko] pristupna) dijelu  koji se
|edinstvenoj evropsko] pristupnol tadki (ESAP) | tafkl (ESAP), u formatu i s2 metapodacima propisanim ovim zakenom | pdnosi na
uspostavljencj na  osmovu  Regulative (EU) | pravilima Komisije. definisanje
2023/2859 Evropskog partamenta | Savjeta (*8). Utu | {2) Informacije iz stava 1 ovog flana moraju biti pripremijene | dostavijene u jedinstvene Aok za
swhu ESMA je tijelo za prikuplianje kako je | formatu koji omoguéava izdvajanje | obradu podataka, Ill, kadz je to propisano Dielimicno evropske donoie
definisano o é&anu 2 tadki 2 Regulative [EU) | medunarodnim standardima, u formatu kojl omoguéava automatsko wikiaionn pristupne tatke | nje
2023/2859. prepoznavan)e | ditanje podataka pomodu elektronskih aplikacija. {ESAP]. te | podzak
Te informacije ispunjaaju sljedede ahtjeve: {3) Format iz kojeg se mogu advajiti podad jeste otvoren| oblik elektronske definisanje i | onskog
() dostavijaju se u formatu |z kojeg s& mogu ledvaljitl | datoteke ko)l omogudava da se podacl lako preuzmu, &taju | obraduju, bez odredivanje akta je
podaci kako e definisano u flanu 2 tacki 3 Regulative | ogranifenja u pogledu njlhove upotrebe. dostupnosti I
(EU) 2023/2858, {4) DTUAIF | AIF dulni su da pribave | odriavaju vaieéy Identifikadonu cznaku podataka ra | Kvartal
(B) priloleni su im sljeded] metapodaci: pravnog lica (LE!), u skladu sa medunarodne priznatis standardima. |edinstvenn) 2027
|, sva imena UAIF-a koji ima odobrenje za rad u | {5) Oznaka iz stava 4 ovog flana koristi se pri svaka] dostavi | objavi informacija Evropsko) godine.
skiadu sa ovom Direktivom | popis AlF-ova kojima ta] | koje se odnose na DZUAIF Hil AIF, u skiadu sa propisima o dostavijanju pristupno) tatki.
UAIF upravija i trguje, a na koje se informacije | informacija 3 Jedinstvenu evropsku pristupru tallu [ESAP). Potpuna
odnose; (6] Tehnifke formate, standarde | metapodatke, upotrebu identifikacione uskdadenost e e
il. ako postofl, identifikaciona cinaka praynog lica | oznake pravnog lica u izvijestajima i objavama kao | natin, rokove | postupak postidl
LIAIF-a koji ima odobrenje 1a rad u skiadu sa ovom | dostavljanja informacija Xomislfi, prostjedivanja ESMA-i koja ima swojstvo donofenjem
Direktivom | popis AlF-ova kojima taj UAIF upravija | tijela za prikupljanje informacijs, u skladu sa medunarodno prinvadenim podzakonskog
il trguje, kako je utvrdeno u skiadu sa Elanom 7 stav | pravillma o standardizaclj| elektronskih podataka | objavijivanju Informacija, akta kofim fe se

| 4 tatka (b) Regulative (EU) 2023/2859; proplsuje Komisija. blite urediti

16




lii. vrsta informacija kako je klasHikovana u skladu sa

Znatenje izraza

tehnitk formati,

Elanom 7 stav 4 tadka [c) te regulative; Cian 6 stav 112 80, B1, 82, 831 84 standardi i
fv. naznakz o tome sadrie |l informacije |i&ne | lzrazi upotrijebljeni u ovom zakenu, imaju sljededa matenja: metapodaci,
podatke. 80) jedinstvens evropska pristupna tadka (ESAP) je centralizovana platforma upotreba
EU ra pristup Javwno dostupnim Informacijama relevantnim za finansijske identifikacione
usluge, triista kapitala i odriivast; omnake pravnog
81) tjelo za prikuplianje je ESMA, kojo| Komisija, kao nacionalni organ lica u ixvjeltajima
prosteduje informacije koje se u skladu sa ovim zakonom prikupljaju i javno | objavama kao i
objavijuju, radl njihove dostupnostl putem ledinstvene evropske pristupne nafin, rokowi |
tatks (ESAP); postupak
82) metapodadi su strukturisang informadie koje opisuju | omoguéavaju lakde dostavijanja
pretrativanje, identifikad]u | upotrebu podataka; Informacifa
83) identifikaciona ornaka pravnog lica (LET) je jedinstvenl kod kojim se, u Komisiji, radi
skladu sa medunarodnim standardima, identifikuje pravno lice; proslfedivanja
84) format Iz kojeg se mogu izdvoliti podaci je otvorenl cblik elektronske ESMA- koja ima
datoteke koji omoguéava da se podac lake prepomaju, lzdvoje | ditaju svojstvo tljela za
pomodu elektronskih aplikaciia, | koji je dostupan javnosti bez ogranitenja 23 prikupljanje
njegovu upotrebu | ponovnu obradu; informacija, u
skladu sa
medunarodno
prihvatenim
pravilima a
standardizaciji
elektronskib
podataka i
objavijivanju
Iinfermacija.
€l.9-19 Nema odgovarajuce odredbe Neprenosivo
DIREKTIVA 2024/927/€Z
Clan 1 temjene Direktive 2011/61/EU
1. u flanu 4 stav 1 mienja se kako slijedi:
(@) tatka {ag) zamjenjuje se s|jededim: Inafanje [zraza ClanGstav 1l
«|ag), profesionalni investitor’ madi investitor koji se Clan 6 stav 1 talka 36 vatedeg
smatra profesionalnim Kijentom ili sa kojima se, na Potpuna Zakona o
zahtjev, mele postupstl kao sa profesionainim SR alternativnim
kiijentom u smisiu Priloga 1. Direktivi 2014/65/EU investicianim
Evropskog parlamenta | Savjeta (*1); fondovima
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(b} dodaju se siiedede tatke:

_lap), centraini depasitar hartija od vrijednost!’ znadi
centraini deporitar hartija od vrijednostl kake je
definizan u &anu 2 stevu 1 tadki 1 Regulative (EU)
br. 909/2014 Evropskog parlamenta | Savjeta (*2);
{ag), kapital AlF-a" znadi ukupni ulolenl kapital i
neopozivi neuplaceni dio kapitala AlF-a obratunat
na osnovu iznesa koji precstaje 7a ulaganje nakon
odbitka swih naknada, trofkova | trodkova kofe
direktno il indirektno snose investitor;
{ar),odabrenje majma’ ili ,odobravanje zajma’ znadl
dodjela rajma:

I direktno od strane AlF-a kao izvornog zajmodavea;
il

L Indireking putem trefeg lica Hli subjekta posebne
namjene koji odobrava rajam za AIF 1 u ime AlF-a,
il za UAIF ili u njegovo ime v vezi 53 AlF-om, ako je
UAIF W AIF ukljufen u strukturiranje zajma ili u
definisanje i prethodno dogovaranje njegovih
obillefia prije sticanja llo¥enost] zajmu;

fas), akdonarski ajam’ mall zajam kojl AIF
dodjeljuje druftvu U kojem drii  direktno Il
indirektno najmanje 5 % kapitala |l glasakih prava |
koj| s ne moke prodati tredim licima nezavigno od
instrumenata kapitala koje AIF drii u Istom druStvy;
(at), AIF koji odobrava zajmove” mnadl AIF:

I. &fja Je strategija ulaganja cglavnom odobravan)e
rajmona; il

il. 8} odobreni rajmovi imaju zamisljenu vrjednost
koja preditavija nalmanje 50 % njihove neto
vrijednost imevine;

(au), AIF koji primjenjuje finansijsku polugu’ znati
AIF &je izofenosti povedava UASF koji njime
upravija, bllo pozajmijivanjem gotovine Il hartlja od

[71) centralnl depozitar hartija od vrijednosti Je pravno lice koje upravija
sistarmam za saldiranje hartija od vrijednosti, odnosno koje pored te funkeije
vtli_| poletno evidentiranje u sistem u nematerijaliziranom obliku i/ill
osigurava | vodl| rafune hartija od vrijednosti na najvedem nivou.

[72) kapital AlF-a Je ukupni upladen! kapital | neopozivi neuplateni dio kapitala
AlF-3 lzrafunat na osnovu iznosa kojl preostaje za ulaganje nakon odbitka svihb
naknada, trofkova | trafkova keje direktno (Il indirektno snose Investitor;

Nema odgovarajuce odredbe

Nema odgovaralude odredbe

Nema odgovarajuée odredbe

(73) AIF koji primjenjuje finansijsku polugu je AIF Giju iziofenosti povedava
DIUAIF koji njime upravija, bilo pozajmijivanjem nowvca §l hartija od
vrijednostl, bilo rausimanjem pozlcija finansijskom polugom ugradenom u
pozicije sa derivatima ili na bilo koji drugi nain;

{5l.List Crne Gore
24/251116/25)

Zatatkear as |
at nema
odgovarajuée
odredbe iz
razloga Sto se
istim definiiu
vrste rajmova,
kaje moke
odobritl AIF a
opdja davanja
1a8jmova od
strane AlF-a
odredbom &lana
136 stav 3
vatedeg Zakona o
alternativilm
Investicionim
fondovima
(5l.List Crne Gare
24/35 1 116/25)
nije dozvoljena.
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vrijednosti, finansijskom polugom ugradenom u
pozicije izvedenica ili na bilo koji drugi natin.

2. &lan 6 mijenja se kako slijedi:
{2} ustavu 4 tolkl (b) dodaje se sijededa taka:

~iv bilo koju drugu funkciju ili djelatnost kaju UAIF
vet obavlja u vezi sa AlF-om kojim upravijs u skladu
sa ovim &lanom Il u vezl sa uslugama kaje prufa u
skladu sa ovim stavom, pod uslovom da se svakim
moguéim  sukobom  interesa  prouzrakovanim
ocbavijanjem te funkelje [l djelatnost! drugim licima
upravija na odgovarajudi nadin.”;

(b} ustavu & dodaju se sljedede tatke:
<) upravijanje referentnim vrijednostima u skiadu
sa Regulativom (EU) 2016/1011;

{d) djelatnosti servisiranja kredita u skladu sa
Dirextivom (EU) 2021/1167 Evropskog parlamenta i
Savjeta (*3).

{e) stav 5 mijenja se kako slijedi:
i. tadka (b) brite se;

il. dodaje se sljededa tatka:

+(€) upravijanja referentnim vrijednostima u skladu
sa  Regulativom (EU) 2016/1011 koje se
upotrebljavaju u AlF-ovima kefima upravifaju.”;

{d) stav & zamjen]uje se sijededim:

Uslovl za obavijanje djelatnosti DZUAIF
Clan 9 stav 6 tacka Z
d) bllo koja druga funkcifa Ill djelatnost kolu DZUAIF ved obavljz u vezl sa AlF-
om kojim upravija u skiadu sa evim Elanom il u vez| sa uslugama keje prula v
skladu sa ovim stavom, pod usiovom da se svakim moguéim sukobom Interesa
prouzrokovanim obavljanjem ove funkdje |l djelatnosti drugim lidma upravija
na odgovarajud madin,

Uslovi za obavijanje djelatnosti DZUAIF
Clan 9 stav 6 tatka 3

3) upravijanje referentnim vrijednostima u skladu sa takonom koji regulise
prulanje, koriifen|e | nadzor referentnih vrijednosti.

Nema odgovarajule odredbe

U Ssnu 9 stav 8 talka 2 brile se.

Ojelimidne
uskladeno

Navedena tafka
d) nije prenosiva
iz razioga Sto e
odredbom lana
136 stav 3
vadedeg Zakona o
alternativnim
Investicionim
fondovima
{51.List Crne Gore
2425 | 116,/25)
propisano da AIF
ne mofe
odobravati
kredite | ajmove

Clan 9 stav 7
Zakona o
alternativaim
investicionim
fondovima

19




4B. Can 15, 8an 16 osim stava 5 prvog podstava te
¢l 23, 24 | 25 Direktive 2014/85/EU primjenjuju sa
ako usluge it stava 4 tad [a) i (b) ovog Elana, koje se
odnose na jedan |l vife instrumenata navedenih u

Prilogu | odjeljku C Direktivi 2014/65/EU, prulaju
VAIF-L";

[SI.Ust Crne Gare
24/251116/25)

3, 8an 7.mijen|ja s& kako slijedi:

{a) stav 2 ramjenjuje se sljededim:

«2. Driave Banice zahtijevaju da UAIF kojl podnosi
tahtjev 2a ixdavanje odobrenja za rad dostavija
sljedace informacije o WAIF-u nadlefnom organu
svoje matitne driave danice:

{a) informacije o licima koje stvamo upravijaju
poslovanjem UAIF-a, posebno u vezi sa posiovima iz
Priloga |, uldjuéujudi:

I. opis funkclje, titule | stepana nadredenost| tih |ica;
ii. opis Nnlfa lzvieStavanja | odgovornosti tih lica u
UAIF-u | lzvan njega;

iil. pregied koliine vremena koje wwako od tih lica
posvetuje svakom zaduienju;

Iv, opis Nudskih | tehnifkih resursa kojl podupiry
djelatnasti tih llca;

{aa) firma | relevantna identifikaciona oznaka UAIF-
3

{b) informacije o identitetu akcionara i flanova
UAIF-a, direktnih ili indirektnih, fizitkih ili pravnih
lica koje imaju kvalifikovane udjele te o iznosima tih
udjela;

(e) posiovni plan u kojerm se navodi organizaciona
struktura UAIF-a, uldjulujudi informacije o tome
kako UAIF namjerava ispuniti svoje obavere 7
poglavija I, W, IV i, prema potrebi, iz poglavija od V
to VIl ove Direktive | svoje obaveze it lana 3 stav 1,
flana 6 stav 1 tafka (a) | &lana 13 Regulative (EU)
20159/2088 Evropskog parlamenta | Savjeta (*4) te
detaljan opis odgovarajudih ludskih | tebnikih
resursa kojima de se UAIF u tu svrhu koristitl;

Zahtjev 1a izdavanje dozvole za rad
Clan 20 stav 2

2) Uz mahtjev 1a izdavanje doavole a rad iz stava 1 ovog Hana, Komisijl se
dostavijaju
1 podaci o Hanovima uprave DZUAIF-a, posebno u verl sa posiovima
upravijanja AlF-am, ka)i ukljuguju:
al opls funkcije | nadiainasti fanova uprave;
b) opis linlja izvieftavanja | zadufenjn Sanova uprave u DIUAIF-u | izvan
njega;
c) pregled vremena koje Elanovi uprave DZUAIF-a posveduju svakom
svom madufenju;
d) opis kadrovskih i tehnigklh resursa kaji podriavaju obavljanje peslova
a koje su raduleni Sanovl uprave,
) podaci o firmi il naziv | PIB Ill drugu odgovarajudu identifikaciony
oznaku DZUAIF-a;
3) podati o Identitetu direktnih ill indiraktnih viasnika kvalifikovanog
udeida, visinu tog uiebta kao | usku povezanost;
4) program planiranih aktivnosti CZUAIF-a, ko]l ukljutuje detaljan prikaz
organizacione steukture DZUAIF-a kao i izjavu DZUAIF-a, iz koje proizlazi na
koji matin planira da trajno 1adovoljava zahtjeve iz ovog zakona kao |
podzakonskih akata kao i detaljan opis odgovarajucih kadrovskih | tehnicklh
resursa kojima ée DZUAIF da esigura ispunjavanje navedenih obaveza;
5) podaci o politikama nagradivanja Iz élana 34 ovog takona;
&) podaci o postupcima delegirania | pod-delegiranja poslova na treda
fica u skindu sa &, 47 150 ovog zakona, a koji ukijuéuju minimalno sledece:
] 23 svako trede liee:
- firrnu (i naziv | P18 (Il drugu odgoverajutu ident|fllkacionu oznaky;
- nadleinost suda ill drugog organa driave u kojoj ima sjediste;
5 nadzornl organ treceg lica, ako ga ima;

uskladeno
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[d) infarmacije o politikama | praksama nagradivanja
UAIF-a u skladu sa Slanom 13;
(e} informadije o postupcima delegiranja | daljeg
delegiranja posiova tredim licima u skiadu sa danom
20, koje obuhvataju barem sijedade:
. za svako lice kom su delegirani poslovi:
— MNjegovu firmu | relevantnu dentifikacionu
ﬂll!l#i-l.
— Jurisdlkclju u kojoj ima posiovno sjedilte, |
— prema potrebi, njegov nadrornl organ;
ii. detaljan opis fjudskih i tehnitkih resursa kojima se
UIAIF koristl ra:

- gbavijanje swilkodnevnih poslova
upravijania portfeljern  ili  upravijanjs
rizicima w okviry UAIF-a |

— pratenje delegirane djelatnost|;

lii. za svaki AIF kojim UAIF upravija Ili namjerava
upravljati:

— kratak opis delegiranog pesla upravijanja

portfellem, ukljufujud | je Il takvo
delegiranje  djelimitno il potpung
delegiranje, i

— kratak opls delegiranog posla upravijanja
riziima, ukljulujudi | to je Nl takvo
delegiranje  djefimitne il potpuno
delegirange;

iv. opis periodiénih mjera dublnske analize koje UAIF
treba da sprovodi radl pradenja delegirane
djelatnosti,

{b) stav 5 zam|enjule se sljedetim:

«5.  Madieini organi tromjeseéno obavieltavaju
ESMA-u o irdatim lll cduzetim odobrenjima za rad u
skiadu sa ovim poglavljem | o svim promjenama
popisa AlF-a kojima oviadéeni UAIF upravijaju il
trguju u Uniji.

E5MA wvodi centralni jawni registar u kojem je
naveden svaki UAIF koji je dobio odobrenie 22 rad u

b) detaljan opls kadrovskih | tehnigkih resursa koje de DZUAIF da korjsti
Ia:

- obavijanje svakodnevnih poslova upravijanja portfeljem |li
upravijanja rizicima u DZUAIF-u;

= pratenje | nadziranje delegiranih posiova;

4] 1a svakl AlF kejim upravija ill namjerava da upravija:

- kratak opis delegirane funkcije upravijanja portfetjern, ukljutujud
informadiju da li je delegiranje djelimitno ili potpuno;

* kratak opls deleglrane funkcije upravijania rizicima, ukljudujudi
Informaciju da il je delegiranje djelimi&no ili potpuno; |

7 opis periodiénog sprovodenja mjera dubinske analize koju D2UAIF
treba da sprovod| u cllju pradenja delegiranih posiova |l aktlvnosti,

(5] Komisija ce kvartalno obavjedtavati ESMA-u o irdatim ili oduretim
dozvolama za rad u skladu sa ovim poglavijern, 1 o svim promjenama u AIF-
ovima kofim taj DZUAIF upravija Il trguje u Evropsko) Uniji.
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skiadu sa ovom Direktivom, nadlein organ svakog
takvog UAIF-a | popis AIF-a kojlma takav UAIF
upravija Il trguje u Unijl. Reglstar je jawno dostupan
u elektronskom abliku.”

{ehst. 617 brifu se;

(d) dodaje se sljededi stav:

B Do 16. aprila 2029. ESMA Evropskom
parfamenty, Sevietu | Komisili dostavija izvieltaj u
kojern se analimireju triiine prakse u pogledu
delegiranje | uskiadenost! sa st. 1 do 5 ovog dana |
sa flanom 20, na osnovu, medu ostalim, podataka
destavijenih nadieinim organima u skladu sa danom
24 stav 2 tafhka [d) te na osnovu lzvrlavanja ESMA-
inih ovadéenja nadzome konvergencile. U tom se
irviestaju takode analizira uskladienost sa zahtjavima
u pogledu sadriaja iz ove Direktive.”

4, u timnu B stav 1 talka () ramjenjuje se sljededim:
el lica koje stvarno upravijaju posiovanjemn UAIF-a
imaju dovoljno dobar ugled | ocdgovarajude iskustvo
sa chrirom na strategije ulaganja koje slijedi AIF Organi
kojfim upravija UAIF, imena tih lica i svakog lica koja

Clan2
th nasljieduju na 1o funkoj ber odiaganja se ‘
Seval: nadiel aria matiine drd 3) Glanovi uprave zajedno vode peslove | zastupaju DZUAIF, a jedan Han Polpaing

: I gyl uprave DZUAIF mora da Ima prebivalifte Ill stalno boravilte v Crnoj Gorl |
md::l:;a:.; kola h;:::llw:jtli:kw ullnu: duZan je da vodl poslove DZUAIF-a sa teritorje Crme Gore, dok drug Clanovi Hskndono
akoje ta UAIF zapolljava u ek * | uprave mogu da Imaju prebivalifte Ml stalno boraviSte u driavi flanicl | sa
) 20 kel Mencid odnatno. Ssnol Fd'"!}!! &n; podrut]a te driave ¢anice mogu da vode poslove DZUAIF-a,
ofgana tog UAIF-a, te koje su se cbaverale da u
punom radnom vremsnu vode poslovanje tog UAIF-
a | koji imaju prebivaliite u Uniji;";

5. u Hanu 12 dodaje se sheded stov:
L4, Za potrebe stava 1 prvog podstava tatke (f) Nagrenoin
ESMA do 16. septembra 2025. podnosl lzvjedtaje Mema cdgovarajuce odredbe
Evropskam parlamentu, Savietu | Komisijl u kojem
ocienjuje  trodkove koje UAIFH  obrafunavaju
investitorima AlF-ova kojima upravijaju | objalnjava
ratloge 2a stepen tih trofkova | ra sve razlike medu
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njima, ukljufujudi razllke koje proitlame |z prirode
predmetnih Alf-ova. Unutar te ocjene ESMA u
okviru Elana 29 Regulative (EU) br. 1095/2010
mnalzira  primjerenost | ofikasnost  kriterijuma
utvrdenih u konvergencijskim alatima ESMA-e
nadzor trodkova.

Zn potrebe tog ivieitaja | v skladu sa dlanom 35
Regulative (EU) br, 1095/2010, nadleini organi
jednokratno  dostavijaju  ESMA-I  podatke ©
trofkovima, ukljulujudl sve naknade, trofkove |
izdatke koje direktno |l indirektno snose investitori
I UAIF U vezi sa poslovanjem AlF-a | kojl fe bitl
direktno Il indirektno raspadijeljeni AlF-u, Nadieini
organi te podatke stavijaju na raspolaganje ESMA-iu
okviru svajih oviaiten]a, Sto uldjutuje ovialéen)e da
od UAIF-ova zahtijevaju da dostave informacije kako
e utvrdeno u danu 46 stay 2 ove Dire ktive.”

6. u &anu 14, dodaje se sljeded stav;

wid Ako UAIF wpraviia ill namjerava upravijati AIF-
om na (nicjativu tredeg lica, ukljuujudl slufajeve
kada taj AIF upotrebljava ime tredeg lica koje
pokrece postupak Il kada UAIF imenuje tredu stranu
koja pokrede postupak kao lice kom su delegirani
poslow na osnovu Slana 20, UAIF, uzimajuél u obair
eventualne sukobe interesa, nadlefnim organima
woje matidne driave Zonlce podnosi detaljna
objainjenja | dokaze o svojoj uskladenoti sast. 112
ovog Hana. UAIF posebno utveduje razumne korake
koje je preduzeo kako bi sprijedio sukobe interesa
koji proiziaze iz odnosa sa tredim licem ili, ako se ti
sukobi interesa ne mogu sprijediti, kako utvrduje,
upravija, prat! |, prema potrebi, objavljuje te sukobe
interesa kako bl sprijedio da onl negatimo utitu na
interese AlF-a | njegovih investitora.”

Konflikt interesa
Clan 37

{5) Kada DZUAIF upravija |li namjera da upravija AlF-om na inicijativu treceg
lica, ukljufujud slufajeve kada AIF koristi ime tredeg lice koja je inicliator (i
kada DZUAIF delegira poslove u skladu sa Hanom 47 ovog zakona na trede lice
koje je Inicljator, DZUAIF je dutan da, uzimajuti u cbzlr eventualnl konflikt
interesa, dostavi Komisiji detaljna objainjenja i dokaze o uskladenosti sast. 1
do 4 ovog Zlana,

{6) DZUAIF iz stava 5 ovog Elana je dufan da posebno navede razumne korake
koje je podureo kako bi sprijedio konflikt interesa kojl prolzlare iz odnosa sa
tredim licem i, ako se ti konflikti interesa ne mogu sprijedit, kako Ih utvrduje,
niima upravlja, prati i, prema potrebi, objavijuje, a kako bl sprijedio da oni
negativno utiCu na interese AlF-a | njegovih Investitora,

uskladano

7. 8an 15 mijenja se kako slijedi:
(2] stav 3 mijenjz se kako ¢l jedi:
|, dodaja se sljodeda tadka:

Neprenosivo

Odredbom &ana
7 bliie se definiiu

djelatnosti

3




Jdl za djelainostl povezane sa odobravanjem
zajmova sprovode efikasne politike, postupke |
procese ra dodjelu zajmova.”;

Il. dodaju se sljedadi pom

L1 potrebe prvog podstava tatke (d), ako UAIF-
upravijaju  AIF-ima koji odobravaju ajmove,
ukljutujudi kada su ti AlF4 rlokeni zajmovima preko
tredih lica, sprovode | efikasne politike, postupke |
procese @ procjeru kreditmog rizika e 1a
upravljanje kreditnim portfeljem | njegovo pralenje,
te politike, postupke | procese akuriraju, odriavajuih
efikasnim te I redovno, a najmanje jednom
godifnje, preispituju.

MNe dovededi u pitanje dan 12 stav 1 tadfku (b),
rahtjevi utwrdeni u prvom podstavu tadke (d) | u
drugom podstavu ovog stava ne primjenjuju se na
odobravanje akconarskih zajmova sko zamigljena
vrijednost takvih zajmova ukupnao ne premasuje 150
% kapitala AIF-a.;

{b) dodaju se slieded stavci:

A3  UAIF oslgurava da, ako AIF kolim upravija
odobrova zajmove, zamiliena vrijednost zalmova
kaje e jednom zajmoprimeu odobrio AIF ne prelazi
ukupno 20 % kapitala AlF-a ako je rajmoprimac
jedan od sljededeg:

{a) finansijsko druStvo kako je definisano u Sanu 13
talki 25 ODirektive 2009/138/E7 Evropskog
parlamenta i Savjeta (*3),

(b) AIF, i

() LKCITS:

Ogranitenjem utvrdenim u prvom podstavu ovog
stava ne dovode se u pitanje pragovi, ograniéenja |
uslovl utvrdenl u regulativama (EU) br. 345/2013
(&), (EU) br. 346/2013 (*7) | (EU) 2015/760 (*8)
Evropskog parlamenta | Savjeta.
4.b UAIF oslgurava da fingnsiiska poluga AlF-a kojl
odobrava rajam kojim upravija ne imosi vise od-

Nema odgovarajude odredbe

povezane sa
odabravanjem
zajmova
sprovodjenjem
efikasne politike,
postupcima |
procesima za
dodjelu rajmova
odgovarajuce Sto
nije prencsiva Iz
razloga to je
odredbom Eana
136 stav 3
vaiedteg Zakona o
alternativnim
Investicianim
fondovima
(81.List Crne Gore
24/25 1 116/25)
propisano da AlF
ne moie
odobravati
kredite |
rajmove,
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(a) 175 %, ako je ta] AIF otvoren;

(b) 300 % ako je ta] AIF zatvoren.

Finansigka poluga AlF-2 kojl odobrava ajam
Izrafava se kao odnos izmedu idolenastl tog AlF-a,
obratunatog u skladu sa metodom preuzetih
obavezra kako je definisana delegiranim aktima
donesenima na osnove dana 4 stav 3, | njegove neto
vrijednosti imovine.

Sporazum| o pozajmifivanju kojl su u potpunosti
pokriveni  ugovarnim  kapitalnim  obavezama
investitara AlF-a koji edobrava zajam ne smatraju se
izlozenima ra potrebe lzrafuna odnosa iz drugog
podstava.

U sluéaju da AlF koji odobrava zajam kel zahtjeve
utvrdene U ovam stavu | ako je krienje izvan
kontrole UAIF-a koji njime upravija, UAIF o
odgovarsjutem roku preduzima mjere kako bi
Ispravio tu poriclju, uzimajuéi v obrir Interese
investitora u AR koji edobrava rajam.

Ne dovoded v pltanje oviaiéenja nadleinih organi iz
&lana 25 stav 3, zahtjevi utvrdeni u prvom podstavu
ovog stava ne primjenjuju se na AIF koji odobrava
aajmove, a dije se dielatnosti kreditiranja sastole
Iskljulive od odobravanja akcionarskih zajmova, pod
uslovom da 2amiljena wrijednost tih zajmova ne
prefazl ukupno 150 % kapitala AlF-a.

dc Ogranifene ulaganja od 20 % utvrdena u stavu
4a: () primjenjuje se do datuma wivrdenog u
pravilima, osnivatkom aktu ili prospektu AlF-a, kojl
mora biti najkasnije 24 mjeseca od datuma prvog
upisa udjela ili akeija AIF-a;

(b} prestaje se primjenjivati kad UAIF potne
prodavat! imovinu AlF-a kake bl otkupio udjele i
akeije u okviru lkevidacije AIF-a; |

(¢} priviemenc se obustavlja ako se kapital Alf-a
poveda ili smanji.
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Dbustava iz prvog podstava tatke (c) vremenskl je
ogranifena no period kojl je nulng potreban,
uzimajuéi u obzir interese investitora u AIF, te u
svakom slucaju ne traje dule od 12 mjesed.

dd U datumu primjene iz stava dc prvog podstava
tatke (a) uzimaju se u obzir posebnosti | cbiljeija
imovine koju AIF treba ulofitl U fzulzetnim
okolnostima nadleinl organl UAIF-a mogu nakon
prijema propisno obrazlofenog plana ulaganja
odobritl produlenje tog vremenskog ogranien|a, all
nie na dule od 12 dedatnih mjesec.

4e.  UAIF osipurava da AIF kojim upravija ne
dodjeljuje zajmove sljedatim subjektima:

() UAIF-u Ili zapostenima tog UAIF-a;

(b} depozitaru AlF-a ili subjektima kojima e
depozitar deleglrao posiove u vezi 5 AlF-om u skladu
sa tlanom 21;

[c] subjektu kojem je UAIF delegirao. poslove u
skladu sa tlanom 20 (Il zaposienima tog subjekta;
(d) subjektu unutar iste grupe, kako je definisana u
Clanu 2 talld 11 Direktive 2013/34/EU Evropskog
parlamenta | Savjeta (*9), te UAIF-u, osim ako je taj
subjekt finansijsko druStvo koje iskljufive finansira
rajmoprimce kojl nisu navedenl u tatkama (a, (b} |
(€] ovog stava.

4.f Ako AIF odobrava zajmove, naknade od zajmova,
umanjene 7@ sve dopuStene naknade za njihove
upravijanje, u cijelosti se pripsuju tom AlF-u, Swi
trofkovi | reshodl povezrani sa  upravijaniem
sajmovima objavijuju s u skladu s Slanom 23,

4.3 Nedovoded u pitanje druge instrumente prava
Unife, driava Eanica moke AlFovima kaoji
odobravaju za|move rabraniti dodjelu rajmova
potrofatima kako su definisani u danu 3 tatkl [a)
Direktive 2008/48/E2 Evropskog parlamenta |
Savjeta (*10) na svam driavhom podrudju | moke
AlF-gvima fabraniti da na njenom drisvnom
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podrulju servisiraju kredite dodijeljene takvim
potrofadima. Takva zabrana ne utice na trgovanje u
Unijl AlF-ima koji dodjel|uju :ajmove potroZadima (i
servisiraju kredite dodijeljene potrofadima.

i.h Drigve Janice mabranjuju UAIFAma da
upravijaju AlF4ima koji se bave odobravanjem
rajmova ako je clelokupna strategila ili dio strategile
ulaganja tih AlF-ova edobravanje rajmova iskijutiva
u swrhu prenosa tih zajmova Ui (zlofenost! tredim
licima,

4i. UAIF osigurava da AIF kojim upravija adriava 5
% ramidljene vrijednosti svakog zajma kojeg e AIF
odobrio | zatim prenio na trede lice, Taj procenat
svakog rajma zadriava se:

|a) do dospijeda, 2a zajmove sa dospijedem do osam
godina il za rajmove dodijeljene potrofatima bez
obzira na njihovo dospijede; i

(b} za pericd od najmanje osam godineg za ostale
zajmove.

Odstupajudi od prvog podstava, u njemu navedeni
zahtjev ne primjenjuje se ako:

(a) UAIF pofne prodavati imovinu AlF-a kako bi
otkuplo udjele ili akcije u okviru likvidacije AlF-3;

(b} je prodaja zajma potrebna radi uskladivanja sa
mjerama ograniGavanja usvojenim na osnovu dlana
215 UFEU-a il sa zahtjevima za prolzvode;

[e) jo prodaja zajma potrebna kake bi se UAIF-u
emogudilo sprovodenje strategije ulaganjz AlF-a
loojirn upravija u najboljem interesu investitora AlF-
a; il

(d) je prodaja zajma posljedica pogorfanja rivika
povezranog sa zajmom, kojeg e UAIF utvrdio u okviru
svog postupka dubinske anallze | upravljanja rizicima
fz &ana 15 stav 3, a kupac je pri kupovini zajma
obavijelten o tom pogorianju,

Na zahtjev nadleinih organa svoje matiéne driave
flanice, UAIF dokazufe da ispunjava uslove a3
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primjgnu relevantnog odstupanja ubtwdenog u
| drugom podstavu.

8. u dlanu 16 dodaju se sljededi stavovi:

e I UAIF osigurava da je AIF kofl odobrava
1ajmove, 8 kojim upravija zatvoren.

Odstupajucl od prvog podstava, AIF koji odobrava
zajmove moke biti otvoren pod uslovom da UAIF koji
njime upravija mole dokazati nadlednim organima
matitne driave danice UAIFa da je sistem
upravljanja rizikom llkvidnostl AF-a uskladen sa AlF-
ovarn strategijom ulaganja | polittkom isplate.
Uslovam iz prvog podstava ovog stav ne dovode se
u pitanje pragovi, ogranifenja | usiovl utvrdenl u
regulativama (EU) br. 3452013, (EU) br. 3463013 |
{EL) 2015/780.

2.b Kako bi se osigurala njegova uskladenost sa st.
112 oveg Hana, UAIF kol upravija otvorenim AlF-om
odabire barem dva odgovarajuta alata 1a
upravijanie likvidnostu medu onima iz Priloga V tal
2 do 8, nakon procjene primjerencst! tih alata u
odnosu na odabranu strategiju ulaganja, profil
likvidnostt | politiku Isplate AlF-a. UAIF ukljutuje te
alate u pravila [l osnivalke akte AIF-3 28 mogutu
upotrebu u interasy Investitora AIF-3. Taj odabir ne
smilje ukljulivati samo alate iz Priloga Vtal 51 6.

Odstupajudi od prvog podstava, UAIF mode odluditi
odabrati samo Jedan alat zz2 upravljanje likvidnoitu
medu onima iz Priloga V' tad. 2 do 8 za AIF kojim
upravija ako taj AIF ima odobrenje m rad kac
noviani fond u skiadu sa Regulativom (EU)
2017/1121 Evropskog parlamenta | Savjeta (*11),

UAIF sprovodi detaljne politike | postupke 3
aktivaciju | deaktivaciju svakeg odabranog
Instrumenta za upravifanje likvidnodéu te operativne
| administrativne mjers 23 primjenu takvog alata

Nema odgovarajute odredbe

Alati ra upravljanje likvidnoscu

Clan 20a

(2) DIVAIF dulan je da odabere najmanje dva ocdgovarajuda alata =
upravijanje likvidneidy Iz stava 1 tal 2 do 8 ovog flana, nakon procjene
primjerenost| tih alata u skladu sa strategljom ulaganja, profilom lkvidnaosti |
politikom otkupa Alf-a, pri Semu ne moZe odabrati samo alate 1z stava 1 tad
516 ovog dana.

(4) lwzetno od stava 2 ovog Clana, DZUAIF mole za novian| fond kojim
upravija da odabers samo jedan alat 13 upravijanje lkvidnoléu iz stava 1 tal.
2 do B ovog Hana.

(5) DZUAIF dutan je da uspostavi i primjenjuje detaljne politike | procedure 1a
aktivaciju | deaktivaciju svakog odabrancg alata za upravijanje likvidnoitu kao
| operativng | administrativie mjere za primjenu adabranih alata.

(6) DZUAIF duino e da obavijesti Komisiju o odabiry iz stava 2 ovog Clana |
daostavi politike | procedure iz stava 3 ovog Elana, odmah nakon usvajanja.

(7) Isplata u naturl Iz stava 2 talke 8 ovog dlana mole se aktiviratl samo 2
ispunjavanje zahtjeva za othkup | isplatu udjela AlF-a od strane profesionalnih
investitora | ako odgovara sraamjermom udjelu imovine kojom AIF raspolaie.

uskladeno

U 8anu 16
dodaje se stav 13
koji predvida
odobravan|e
zajmova od
strane otvorenog
AlF-a, a sto nije
prenosivo iz
razioga §to je
odredbom Etlana
136 stav 3
vakedeg Zakona o
alternativnim
Investicionim
fondovima
{Sl.List Crne Gore
24/25 1 116/15)
propliano da AlF
ne mofe
odobravat|
kredite i
13jmove.
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Nadlednl organl matiine driave Eanice UAIF-a
obavieitavaju se o odabiru iz prvog | drugog
podstava te o detaljnim politikama | postupdma a2
aktivaciju | deaktivaciju

Isplata u naturi iz Priloga V tatke B aktivira se samo
kako bi se ispunili zahtjevi za isplatu profesionalnih
investitora te ako Msplata u natur odgovara
srazmjermom udjelu imovine koju dril AIF.
Odstupajudl od fetvrtog podstava ovoga stava,
isplata u naturi ne mora odgovarat! srazmjernom
udjelu imovine koju dr¥l AIF ako tim AlF-om trguju
Iskjulive profesionalnl Investiterl Il ako je ail)
politice ulaganja tog AlFa replicirati sastav
odredenag  akdonarskog  Indeksa 1l indeksa
dulnikih hartija od vrijednost| te ako j& taj AIF fond
tijim se udjefima trguje na berd kako je definisano u
dlanu 4 stav 1 talka 46 Direktive 2014/65/EL.

2.2 UAIF kojl pravlja otworenim AlF-om mole, u
interesu investitora AlF-a, privremeno obustaviti
upls, otkup | Isplatu wdjela ill akciia AlF-a kako je
navedeno u Prilogu V takl 1 Ill, ako su ¢ alati
ukljuteni u pravila il osnivacke akte AlF-a, aktivirati
ill deaktivirati druge alate ra upravijanje likvidnoltu
odabrane [z Priloga V tal. 2 do 8 u skladu sa stavom
2b ovog flana. UAF takods mole, u interssu
Investitora u AIF, aktiviratl ralun za odvajanje
nelikvidne Imovine kako je navedeno u Prilogu V
tatki 9.

UAIF s= konsti obustavom upisa, otkupa | isplata Il
rafunom za odvajanje nelikvidne Imovine iz prvog
podstava samo u izuzetnim slufajevima u kojima to
okolnostl zahtijevaju | kada je to opravdano s
acbzirom na interese investitora u AIF,

2.d  UAIF ber odlaganja obavjelstava nadleine
organe svoje matifne dr¥ave Hanice o sljedetem:
(a) akey UAIF aktivira ill deaktivira alat 2a upravijanje
Iievidnoddu iz Priioga V tatke 1,

|8) Odstupajuél od stava 7 ovog dana, splata u naturl ne mora odgovarati
srazmjernom udjelu imovine koju drli AIF, ako se AIF nudi iskijudivo
profesicnalnim investitorima.

(1) DEUAIF-u dostupn| su minimalno stiededi alati za upravijanje likvidnobtu
AlF-a:

1) Chustava lzdavania, otkupa | plata udiela AlF-a koje predstavijada
privremena nije dopulteno rdavanje, otkup | Isplata udjela UTITS fonda;

2) Ogranitenje isplate kaje znali priviemenao | djelomiéno ogranicenje
prava viasnika udjela Il akel|s AlF-a da zahtijevaju isplatu svo|ih udjela Il akeija
tako da investitor mogu zahtijevat! Eplatu samo odredencg dijela svajlh
udjela il| akcija AlF-3;

3] Produfenje rokova ra prethodno obavjeltenje koje predstavija
produianje roka za prethadno obavijedtenje koju viasnicl wd]eia il akelja AlF-
3 moraju dati DZUAIF-u nakon minimalnog roka primjerenog 2a pojedinalni
AJF pri otkupu njlhovih udjeta ili akeija;

4) Naknada 7a isplatu koja predstavija naknadu, u okviru unaprijed
odredenog raspona Kojim se uzima u ohzir trofak likvidnostl, a koju viasnici
udjela ||| akcja AlF-a pladaju AIF-u prl otkupu udiela (i akdja | kolom se
osigurava da viasnid udjela ili akdija loji ostaju u AIF-u ne budu nepravedno
stavljen| u nepovolian poloiaj;

5 Zaltitno prilagodavanje cijena koje predstavija unaprijed utvrdeni
mehanizam kojim s2 neto vrijednost udjela odnosno cijena udjela il akcija
AlF-a prilagodava primjenom faktora zaititnog prilagodavanja kojl cdralava
trofak likvidnost;

&) Dvostruko odredivanje cijena koje predstaviia unaprijed utwdeni
mehanizam kojim se cijene lrdavanja, otkupa | isplate udiela ili akcija AlF-a
odreduju prilagodavanjem neto wijednosti udjela odnosno cijene udiela il
skcila AlF-3 faktorom koji odrafava trofak likvidnosti;

7 Neéknada ra sprieCavanje razvodnjavanja koje predstavija naknadu
koju viasnik udjela il akcfja AlF-a placta AlF-u u vrijeme izdavanja, otkupa (i
wsplate udjela il akaja, a kojom s AlF-u nadoknaduje trofak likvidnast kaji j2
nastao thog veli€ine te transakelje | kojom se osigurava da drugi viasnici udjela
ili akeija nisu nepravedno stavijenl u nepovoljan polofal;

B) Isplata u naturi koja predstavija prenos imovine kojom AIF raspolale,
urrjesto gotovine, & kako bl se lspunll zahtjew 2a otkup udjela Il akelja | lgplaty
viasnila udjela il akeija AlF-a;
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(b} ako UAIF aktivira ili deaktivira bilo koji od alata za
upravijanje likkvidnotu iz Priloga V tal. od 2 do B na
natin koji nije u uobitajnom toku poslovanja kako je
predvideno pravilima ili csnivatkim aktima AlF-a.
UAIF u razumnom roku prije nktivacije ili deaktivacije
alata za upravlfanje likvidno3tu iz Priloga V tatke 9
cbavjeltava nadleine organe svoje matiéne driave
tlanice o takvo] aktivaciji il deakthvacijl,

Nadleini organl matiéne driave Eanice UAIF-a bez
odlaganja cbavjeltavalu nadieinl organi driave
tlanice domadina LIAIF-a, E5MA-w |, ako pastoje
potencijaini  rizicl za stabilnost | clelovitost
finansijskog sistema, Evropskl odbor za sistemske
rizlke (ESRB) osnovan Regulativem (EU) br.
1092/2010 Evropskog parfamenta | Savieta (*12) o
svim obavjeStenjima primijenima u skladu sa ovim
stavom. ESMA je ovialdena rmmjenjivati sa
nadlenim eorganima  informacije primljene na
CSNOVUY ovog stava,

2.e Driave 8anice osiguravaju da su barem alatl 2
upravijanje likvidnodfu (2 Priloga V dostupni UAIF-
ima kojl upravljaju otvorenim AlF-ima.

21 ESMA lzraduje macrt regulatornih tehnigkib
standarda kako bi se odredili zahtjev| sa kojima se
AlF-| koji odobravaju rajmove moraju uskladiti kako
bi radriall otvorenu strukturu. Ti zahtjevi ukdjufuju
dobar sistem upravijanja likvidnoidu, dostupnost
likvidne imovine i testiranje otpornosti na stres, kao
| odgovarajufy politiku isplate, uzimajudi u obor
profil likvidnosti AlF-ova koji odobravaju zajmove.
Tim se zahtjevima wzimaju u obzir | odnosne
Itlotenost] po zajmovima, prosjedno vrijeme otplate
zajmova te ukupna granularncst | sastav portfelja
AlF-ava ku|l odobravaju zajmove.

2§ ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnifkih
standarda kojima se utwduju obiljedja alata m
upravijanje likvidnodéu iz Priloga V.

a) Ratuni za odvajanje nelikvidne imovine kol predstavljaju odvajanje
odredene imovine AlF-a &ijo su se ekonomske Ul pravne karakteristike natno
izmijeniie ili su postale nelzviesne zbog izuzetnih okolneosti od ostale imovine
AlF-a
{3) DZUAIF dufno je do u pravilima i prospektu AlF-a navesti koje Je alate za
upravijanje iz stava 1 taf 2 do 8 ovog dlana odabralo za mogudu primjenu u
interesy investitora UCITS fonda.
{6) DZUAIF duino je da obavijesti Komisiju o edabini iz stava 2 ovog Elana |
dostavi politike | procedure iz stava 3 oveg €lana, odmah nakon usvajanja.
{9} DZUAIF | dulan da bez edlaganja Komisi|| dostavi cbavieltenje ako je:
1) aktiviralo alat za upravijanje lkvidnodéu AlF-a |z stava 1 tatke 1 oveg
Hana; |l
2) aktiviralo il deaktiviralo alate ma upravijanje likvidnodéu iz stava 1 €
2 do 8 ovog tlana, na natin kofl nije u uobiZajenom tolu poslovanja
kake je predvi@enc pravilima il osnivalkim aktima AlF-a.
(10) DZUAIF je dufan da u razumnom Komisl)l dostavl abavjeitenje prije
aktivacije ili deaktivacije alata za upravijanje likvidnogtu iz stava 1 tatke 9 ovog
élana.
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Prl lzradi tih nacrta regulatomih tehnickih standarda
ESMA uzima u obeir raznolikost strategija ulaganja |
asnovne imovine AlF-ova. Ti standardi ne
ogranifavaju sposobnost UAIF-ova da primjenjuju
svaki odgovarajudi alot za upravijanie likvidnodtu za
swe kategorike imovine, jurisdikcije | triléne uslove.
2h. Do 16. aprila 2025. ESMA irraduje smjernice za
edabir i kalibraciju alata za upravijanje likvidnoicu
koje e UAIF-| upotrebljavati za upravijanie rizikom
lilevidnosti, te za ublatavanje rizlka za finansijsku
stablinost. U tim bi smjericama trebalo wvafiti
finjenicu da primarna odgovornost ta upravijanje
rizikomn llkvidnosti ostaje na UAIF-ima. U njima se
navode okoinosti u kojims se mogu aktivirati rafuni
ta odvajanje nallkvidne imovine, kako e navedeno u
tafki 9 Priloga V. Oni omogutavaju dovoljno
vremena 1a prilagodavanje prije nego Sto se poénu
primjenjivats, posebno za postojete AlF-e,

21 ESMA do 16. aprils 2025, Komisiji podnosi nacrt
regulatornih tebnickih standarda @ steva 2f | 2g
ovoga lana.

Komisiji se delegira oviaiéenje za dopunu ove
Direktive donofenjem  regulatornih  tehnifkih
standarda navedenth ust. 2F | 2g u skdadu sa &1 10 do
14 Regulative (EU) br. 1085/2010,

9. dan 20 mijenja se kako shijedi: Delegiranje posiova DZUAIF-a
(&) ustavu 1 prvi podstav mijenjs se kako slijedi: Clon 47 stov 2
i. uvedni dic zamjenjuje se sljadedim: [2)DZUAIF koji namjerava da delegira poslove iz €. B i 8 stav 6 tadka 2 ovog

yUAIF-l koll namjeravaju delegirati svoje poslove | rakona tredim licima dufan je da prethodno o tome obavijesti Komislju, prije
tredim licima da u njihovo ime obavijaju jodan posao | nego ito delegiranje poslova stupi na snagu.

ili viZe njih navedenih u Prilogu | ili usluge navedene m‘:;u
u 8anu & stavy 4, o tome obavjeltavaju nadiekne

organi svoje matiéne driave Sanice prije nego o
postupd delegiranja stupe na spagu. Moraju se
Ispunitl sljeded uslovi:”;

ii. tadka [f) rtamjenjuje se sljededim:
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«If) LAIF mora biti u stanju da dokade da je lice kom
su delegirani posiovi esposcbljenc | U moguénosti
obavijati posiove | pruZat] usiuge o kojima je rijed, da
le odabrapo uz dulnu paknju | da je UAIF u
moguéncsti u svakom trenutku efikasno pratiti
delegiranu dielatnost, u svakom trenutku dati dalja
upustva licu kom su delegiranl posiovi | povuél
delegiranje sa treputnim uéinkom kad je to w
Interesu investitora,”;

[b) stav 3 ramjenjule se sljededm:

,3 Na obvezu UAIF-a prema njegovim klijentima,
AlF-u | njegovim Investitorima ne smije utlcad
Einjenica da je UAIF delegirac posiove Il usluge
tredem |icu ili bilo koje dalje delegiranje. UAIF ne
smije delegiratl posiove i usluge u mjer da se, u
osnovl, vide ne male smatrati upravijatem AlF-a i
prutaccem usluga Iz dana 6 stav 4 | u mjeri u kojoj
on postaje fiktivnl subjekt.

3a  UAIF oslgurava da su obavilanje posiova
navedenih u Prilogu || prukanje usluga navedenih u
danu & stav 4 U skladu 52 ovemn Direktivam. Ta se
obaveza primjenjuje nezavisno od regulatornog
statusa Il lokacije bilo kojeg lica kom su delegirani
posiovi i lica kom su dalje delegirani poslovl.”;

(c} u stavu & uvodni dio zamjenjuje se sljedetim:
JTrede lica moZe dalje delegirati sve poslove i
prufanje usluga koji su mu deleglrani ako su
Ispunjeni sliededi usiovi:";

(d) stav & zamjenjule se sljedecim:

«8  Kada lice kom su dalle delegirani posiovi il
prufanje usluga nadalje delegira neki od delegiranih
mu poslova, uslovi navedeni u stavu 4 primjenjuju se
mutatis mutandis.

6a Odstupajudi od st od 1 do & ovaga £lana, ako
posao trgovanja iz Priloga | tatke 2b obavlja jedan

6) DZUAIF |e u stanju da dokale da |e delegat kvalifikovan | sposoban 1a
obavijanje delegiranih posiova | prufanje delegiranih usluga, da je izabran
primjenom duine painje | da DZVAIF mole u svako doba efikasno da nadzire
obavijanje delegiranih poslova | prukanje delegiranih usluga, daje instrukcije
delegatu i raskine ugovor o delegiranju poslova | prulanja delegiranih usluga
sa trenutnim dejstvom kada je to u Interesu Investitora.

Zabrana delegiranja poslova DIVAIF-a
Clan 48 stav 2
[2)DIUAIF e mode delegirat poslove | usluge iz €, B 9 stov & tadka 2 na treda
lica do te mjere da se viie ne mole smatrati DZUAIF-om ["poitansko
sanduée").

Delegiranje posiova DZUAIF-a
Clan 47 stav 3
{2) DZUAIF dufan je da oslgura da se delegirani postovi | usluge iz &L 819 stay
6 tatia 2 ovog zakona obavijaju odnosno prulaju u skladu sa odredbama
ovogz zakona | pravila donijetih na osnovu ovog zakona, bez obzira na
regulatomni status il lokaciju tredeg lica kojem su poslovl | usluge delegiran
odnosno status |l lokaciju treteg lica kojem su poslovi | usluge delegirani od
strane treceg lica, kao i da u komtinultetu pratl obavijanje delegiranih poslova
od strane delegata.
Pod-delegiranje poslova
Clan 50

Delegat moie dalje da delegira {u dallem tekstu: pod-delegira) obavijanje
njermu delegiranih poslova ill usluga na trede llice (u daljem tekstu: pod-
delegat) samo ako su lspunjen| sljeded] uslov|

3z




distributer ili vide njih koji djeluju u svoje Ime | koji
trguju AIF-om u skladu sa Direktivom 2014/65/EU Il
putem investicionih proirvoda koji se zasnivaju na
osiguranju u skladu sa Direktivom (EU) 2016/97
Evropskog pariamenta | Savieta (*13), takav se
posao ne smatra delegiranjam koje podlijeie
zahtjevima iz st. 1 do 6 ovoga &ana bez obzira na bilo
koji ugovor o distribuciil  lzmedu  UAIF-a
distributera.

10. éan 21 mijenja se kako siijedi:

|a) dodaje se sljededi stav:

«2.a Ddstupajudi od stava 5 tadke (a), maticna
driava danica AlF-a v EU mole svojim nadleinim
organima dopustiti da Institucija Iz stava 3 prvog
podstava talke (a) osnovana u drugoj driavi danicl
bude imenovana deporitarom ako su |spunjeni
sljededl uslovi:

(a) madieln organi primili su cbrazlofeni htjev
UAIF-a ra dopultenjem Imenovanjn depozitara
osnovanog W drugoj driavi danid | ta] zahtjev
dokazuje nedostatak usluga deporitara u matitnoj
driavi Hanicl AlF-a kole mogu efikasno zadovoljit
potrebe AlF-a urimajudi u obair njegovu strategiju
ulaganja; |

ib) ukupnl lznos Imovine koji je na naclonalnom
trifitu deporitara matifne driave &anice AlF-a
povjeren na fuvanje, kaks je navedeno u stavu 8
evog Hana, u ime AlF-ova u EU kajl Imiaju odobrenje
za rad ili su registrovani u skiadu sa primjenjivim
nadanalnim pravom o skiadu s Hanom 4 stav 1
tatkom (k) podtatkom |, | kojima upravijs UAIF u EU-
u, ne prefazi 50 milijardi EUR Ili jednaki iznos v bilo
kojo] drugoy valuts,

Imovina keaja e data na Zuvanje depozitary koji
djeluje u skladu sa Eanam 36 stavom 1 tatkom (a) |
viastita imovina depozitara ne wzlmaju se u obzir za

Nema odgovarajude odredbe

Cocifa nije
kskoriicena
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potrebe utvrdivanja e i ispunjen uslov utvrden u
prvom podstavu tadki [b) ovog stava.

Neravisno od toga jesu |l ispunjeni uslovi iz prvog |
drugog podstava, nadieini organi dopultaju
imenovanje depozitars osnovanog u drugoj driavi
tlanici tek nakon sprovodenja pojedinatne procjens
nedostatka ralevantnib usiuga depoitara u matifng
driavi Sanic AlF-a, uwzimajufi u obzir strategiju
ulagarija AlF-a.

Ako nadleini argani dopuste |menowvanje depatitara
oshovanog u druge] drlavi &anic, o tome
obaviestavaju ESMA-u.

Ovim stavom ne dovodi se u pltanje primjena drugih
stavova ovog flana, uz lzuzetak stava 5 tatke (a).";
(b} ttav & mijenja sa kakeo sijedi:

I U prvom podstavu tadke (c) | (d) zamjenjuju e
sljedadim:

Al treéz remija u kojoj je depozitear osnovan ne
smatra se visokoriziinom trefom zemljomn na
osnovu dana 9 stav 2 Direktive (EU) 2015/849
Evropskog parlamenta i Savieta (* 14);

(d) driave Hanice u kojima s& namjerava trgovatl
wdjellma ili akcijama AlF-a fzvan EU-a, a ako su one
razligite, | matifna driava lanica UAIF-a, potpisale
suU sporazum sa tredom temljom u kojo| je depozitar
osnovan, koji u potpunosti ispunjava standarde k2
flana 26 OECD-ova modela ugovora o izhjegavanju
dvestruikog oporezivanja dohotika | imovine |
osigurava efikasnu razmjenu informacija o poraskim
pitanjima, ukljulujud sve multilateralne poreske
sporazume, te ta treda zemija nie navedena u
Prilogu | zakdjucdma Savieta o revidiranom EU-owu
popisu nekooperativnih jurisdikeija u poreske surhe.
i, iza prvog podstava dodaje se sljodet! podstay:
JOdstupajud od uvodnog dijela prvog podstava,
uslovl Iz tadaka (c) | (d) tog podstava primjenjuju se
u trenutku imenovanja deporitara. Ako se trefs
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zemlla u kojoj je deporitar osnovan utwrdl kao
visakorizitna tre€a zemlja na osnovu Eana 9 stav 2
Diraktive (EU) 2015/849, kako je navedeno u prvam
podstavu talkl (e}, Wl je nakon Imenovanjs
depozitara ukljufena u Prilog | zakljufcima Savieta o
revidiranom  EU-ovu  popisu  nekooperativnih
jurisdikcija u poreske swvrhe, kako je navedeno u
prvam podstavy tafki (d), u odgovarajulem roku
imenuje se novl depozitar, uzimajud u obzir interese
investitora, Ta| period nije dull od dvije godine.”;

(<) stav 11 mijenja se kako siijedi:

l. uw drugom podstavu tafka (c) zamjenjuje se
sljecedim:

«lc] deporitar je postupio painjom dobrog
strulnjaka pri odabiry | iImenovanju treéeg lica kom
namjerava delegirati dio svojih poslova, osim aka je
totrece lica centraini depozitar hartija od vrijednosti
koji djeluje u svojstwa €S0 investitora kako je
definlsano u delegiranam aktu donijetom na asnovu
Slans 29 stav 3 | dana 48 stav 10 Regulative [EU) br.
909,/2014, te nastavija postupatl paknjorm dobrog
strufnjaka prl powemenim preispitivanfima |
stalnom pradenju treceg lica kom je delegirao dio
svofih posiova, kao | postupaka tredh lica u ver sa
predmetima kaji su mu detegirani:®;

ii. peti podstav zamjenjuje se sljedetim:

12 potrebe ovog Hlana, pruianje usiuga od strane
centrainog depozitara hartila od wrijednosti kej
dieluje u svojstvu CSD emitenta kako je definisan u
delegiranom aktu donijetom na osnovu Elana 29 stav
3} Hana 48 stav 10 Regulative (ELY) br. 909/2014 ne
smaira se delegiranjem poslova Euvanja depozitara.
Za potrebe ovog &lana, prulanje usluga od strane
centralnog depozitara hartlja od wrijednost kojl
djeluje u svojstvu CSD Investitora, kako je definisan
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u delegiranom aktu, smatra se delegiranjem poslova
tuvan|a depozitara.”;

(d) stav 16 ram|enjuje se sljededim:

1B Depozitar svojim nadieinim organima,
nadieinim organima AlF-a | nadlelnim organima
UAIF-a na zahtjev stavija na raspolaganje swve
informacije koje je dobio tokom obavijanja swojibh
dulnosti.

Ako se nadleini organi AlF-a ili UAIF-a razlikuju od
nadieinih argana depozitara:

{a) nadleini organl depoiltara bez odlaganja
razmjenjuju sa nadlelnim organima AlF-a | UAIF-a
sve informacije relevantne ta lvriavanje nadzarnih
oviaidenja tih organi; |

(b) nadlefni organi AIF-a il UAIF-a ber odlaganja
rarmjenju|u sa nadleinim organima depozitara sve
informaciie koje su relevantne 2a izvriavanje
nadzorméh oviastenja tih organa”;

(e} u stavu 17 tatka (c] podtadka i ramjenjule se
sljededim:

i, uslove pod kojima depozitar mofe obavljati svoje
dulnosti duvanja nad finansijskim Instrumentima
koji su evidentirani u centralnom depozitaru hartija
od vrijednosti; ",

Komunikacija depozitara sa nadleinim organom
Clan 62

(1) Depozitar AlF-a dufan je da na zahtjev svojih nadleinih organa, nadleinog
organa Alf-a | nadlednog organa DZUAIF-a dastavi sve podatke | sve
informadije koje je dobio, prikupio | samao cbavijajudi posiove propisane
ovim rakonom.

|2) Ako je nadleini organ AlF-a il DZUAIF-a razligito od nadleinih organa
deporitara:

1) nadlebni organl depositara dukni su da bez odlaganja nadlednim
organima AlF-a i DZUAIF-a dostave sve podatie | informadie koje suim
potrebne za izveiavanje njihovih nadzomih avliatienia; |

2} nadlelni organl AlF-2 Il DZUAIF-a dufni su da bez odlaganja
nadleinim organima depozitara dostave sve podatke | informacije koje su im
potrebne a izvrfavanje njihovih nadromih ovlaitenja.”,

11, Elan 23 mijenja se kako slijedi:

|a] stav 1 mijenja se kako sfijed

.. tatka (a) zamjenjuje se sijedetm:

A2} ime AlF-a, opls strategije | clljeva ulaganja AlF-a,
infarrnacije o tome gdje je osnovan svaki glavmi AIF |
gdje su osnovani osnovnl fondovi, ako je AIF fond
fondova, opis vrsta imovine u koju AIF mode wlagati,
tehnika koje male koristiti, kao | svih povezanih
rlzika, svih vatedih ogranilenja ulaganja, okolnosti u
kojima AIF moke koristiti finansijsku polugu, vrsta |
izvora dopultene finansijske poluge | povezanih
rigka | svih ogranilenja u wvezl sa koriifenjem
finansijske poluge te svih postupaka uveri ponovnog

Objavijivanje Informaclja investitorima
Clan 64 stav 1 tatka 1

1) nariv AiF-a, opls Investiclone strategl)e | dljeva AlF-a, informacije o tome
gdje je uspostavijen svaki centralni AlF i, ako je AJF fond sredstava o tome
gdje su osnovani osnovni fondov, opis vrste imovine u koju AIF make da
ulake, tehnike koje mole da primjenjuje | sve povezane rizike, sva primjenjiva
investiciona agraniéenja, okolnosti u kojima AIF moke da karisti finansijsku
polugy, vrste | izvore dozvoljens finansijske poluge | povezane riniks, sva
ogranifenia u pogledu upotrebe finansijske poluge | sve aranimane
kolaterala | ponavne upotrebe imovine, kao | maksimaini nivo finansijske
poluge koji DZUAIF ima pravo da korist za rafun AlF-a;

Potpuno
uskladeno
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koriiéenja kolaternla | imovine te maksimalnog
stepena finansijske poluge koju UAIF-ima pravo
koristitl w ime AlF-a®;

II. takka (h) zamjenjule se sljededim:

Jhl opis upravijanja rizlkom likvidnosti AlF-a,
ukljutujudi prava isplate u uvobifajenim | u lzuzetnim
okolnostima, te postojedih aranimana Isplate
ugovorenih sa investitorima, kao | moguénastl |
uslova za primjenu alata ra upravijanje likvidnoléu
odabranih u skiadu sa &lanom 15 stavom 2b.":

lil. dodaje se sljedeca podtacka:

Jia) popls naknada, taksi i trofkova koje snosl LIAIF
U wezl sa poslovanjem AlF-a | koji se direktno il
indirektno trebaju raspodijeliti AIF-u;”

(b} ustavu 4 dodaju se sljedete talke:
+|d] sastav portfelja odobrenih zajmova;

(e} jednom godidnje, sve naknade, trodkove |
trofkove koje su direktno i indirektno snosill
investitori;

(T} jednom godisnje, svako matiéno druStvo, drutvo
kéer ||l subjekt posebne namjene koriicen u vezi sa
ulaganjima AlF-a od strane ill u ime UAIF-a.":

{c} dodaje se sljeded] stav;

«7- Kako bl se osigurala |edinstvena primjena pravila
koja se odnose na naziv AIF-3, ESMA do 16. aprila
2026. iraduje smiernice kojima se  utvrduju
okolnosti u kojima je ime AlF-a neposteno, nejasno
i obmanjujuée. Tim se smjornicama uzlma u obazir
relevantno sektorske zakonodawstve. Sektorsko
rakonodavstvo kojim se utwrduju standardi 2a nazive
fondova Il rgovanje fondovima ima prednost pred
tim smjernicama.”

B} opis upravijanja rizikom likvidnosti AlF-a, uldjuéujudi prava otkupa, kako u
redovnim taka | u vanrednim okolnostima, | postojedih arandmana otkupo
ugovorenih sa investitorima, koo | moguénost! | uslove 2a primfenu aloto 1a
upravijonje likvidnoicu propisanih adredbom Sana 40a ovog rokone;

10} popls naknada, taksi | trofkova koje snosi DZUAIF u vezi sa poslovanjem
AlF-a koje direktno ili indirektno treba rasporedit! AlF-u;

Objavljivanje informacija Investitorima
Cian 64 stav 4
£] & svim naknadama | trofkovima koje su direktng 11 indirektno snosili
investitori, jednom godiSnje;
5) o svakom matiénom drultvu, druStve kéerl il subjektu posebne namjene
korlfenom u vzl sa ulaganjima AlF-a od strana il u ime DZUAIF-a,
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12, 8lan 24 mijenja se kako slijedi:

(a) stav 1 zamjenjuje se sljededim:

«1. UAIF redovno lzvjeltava nadlelne organe svoje
matitne drisve Sanice o triiftima i instrumentima
kajima trguje u ime AlF-a kojima upravija.
UAIF, 3 ebzirom na svaki AIF kojim upravija, dostavija
informacije o instrumentima kojima trguje; ©
triistirma £iji je an ili na kojima aktivno trguje te o
izlofenostima | imavinl svakog AF-a. Te informacije
obuhvataju identifikatore potrebne 1 povezivanje
dostavijenlh podataka o imovinl, AlF-ima | UAIF-
ovima sa drugim nadrornim il [awno dostupnim
izvorima podataka.”;

(b} stav 2 mijenja se kako shjedk:

i, tatke (c) | (d) zamjenjuju se sljedetim:

L) trenutni profil riziénosti AlF-a, ukdjutujud triignl
rlzik, rizik Mevidnostl, rizik druge ugovorne strane,
ostale rake, ukljufujutl operativni rizik, | ukupni
iznos finansijske poluge AlF-a;

{d) informacije o postupcima delegiranja kojl se
odnose na poslove upravijanja portfeljem i
upravijania rizicima kako shjedi:

I, Informacije o lidma kojima su delegiran| posiov,
uz navodenje njlhovih imena | prebivalista il
registrovanog sjedita i filijale, imaju | bilo kalkve
bliske vaze sa UAIF-om, |esu || evaléen Il regulisani
subjekti za potrebe upravijanja Imovinom, njihovi
radzorni organl, prema potrebl, te ukljudujudi
identifikacione canoake lica kojima su delegirani
posiovi kole su potrebne za povezivanje informacifa
dostavijenibh drugim nadzomim Ili javno dostupnim
irvorima podataka;

il, bro| ljudskih resursa u ekvivalantu punog radnog
vremena koje UAIF zapolllava radl obavljanja
svakodnewnih poslova upravijanja portfeljem il
rizicima u okviru tog UAIF-a;

Obaveza lzvjeltavanja Komisije

Clan 63

(2) lzvjedtaji Iz stava 1 ovoy Hane moraju sadriatl informaci)e o instrumentima
kojima DZUAIF trguje, o triitima na kojima je dan Il gdje aktivno trguje, o
glavnim izlokenostima i najvainijim koncentracijama za swakl od AlF-ova
kojima DZUAIF upravija, kao | identifikatore potrebne s poverivanje
dostavijenih podataka o imovini, AlF-ima | UAIF-avima sa drugim nadzomim il
Javno dostupnim lzvorima podataka.

Obavera izvieStavanja Komisije
ClanG5stav3id

Irenutnom profilu riziénosti AlF-a i sistemima 2z upravijanje rizicima koje
koristi DZLIAIF ra upravijanje triiinim rivikom, rizikom likvidnostl, rizlkom
druge ugovome strane i ostalim rizicima, ukdjucujudii operathmi rizik, | ukugni
fenos finansijske poluge;

4)postupcima delegiranja kojl s¢ odnose na poslove upravijanja portfeljem ili
upravifanja rizicima, a koji ukljufuju sledede:

a) Informacije o tredim licima kojima su delegiran| poslovi: natlv | adresu
registrovanog sjediita |l podruknice, postojl || uska povezanost sa DZUAIF-om,
ima Il odobrenje za chavijanje poslova upravijanja imovinom, podatke o
nadzornim organima matiéne driave danice, kao| identifikacione oznake koje
su potrebne za povezivanje informacija dostavijenih drugim nadzornim il
avno dostupnim ivorima podataka;

b broj zaposienih sa punim radnim vremenom kaji u DZUAIF-u obavijaju
svakodnevne poslove upravijanja imovinem (| upravijanja rizicima;

(4] popls | opis delegiranih aktivnosti koje se odnose ma poslove
upravijania portfellem | upravliana rizicima;

d) ako je delegirana funkcija upravifanja Imovinom, iznos | procenat
imovine AlF-a u odnosu na koju s2 upravljanje delegira;

Patpuno
uskladena
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lii. popis i opis delegiranih djelatmosti koje se odnose
na poslove upravijanja portfeljem i upravijanja
rizicima;

v, ako su poslovi upravijanja portfeljem delegirani,
iznos | procenat imovine AlF-a koja podlijeie
pestupcma delegiranja kojl se odnose na poslove
upravljanja portfeljem;

v, broj ljudskih resursa u ekvivalentu punog radnog
vremena koje UAIF rapodljava kako bl pratill
postupke delegiranja;

vi. broj i datume periodiénih proviera dubinske
analize koje provodi UAIF radi procenjs delegirane
djelatnosti, popis utwrdenih problema i, prema
patrebi, mjera donijetih za rjefavanie tih pitanja te
datum do kajeg te mjere treba sprovesti;

vil. ako postoje postupcl daljeg delegiranja,
Informacije koje se z2ahtilevaju u t@d L, 0L | v u
pogledu lica sa dalje delegiranim ovladéenjimal dalje
delegiranih dielatnosti povezanih sa posiovima
upravijanja portfellem | upravilan|a rizicima;

viil. datume poletkn | ravrletka postupaka
delegiranja i daljeg defegirznja.”;

il. dodaje se sljedada talka:

«[f) popis driava Sanica v kojima UAIF Il distributer
koji djeluje u ime tog UAIF-a stvarno trguje udjelima
ill akcljama AlF-2.";

(£} u stavu 5 drugi podstav zamjenjuje se sljedetim:

wi lzuzetnim okolnestima | kad Je to potrebno za
osiguranje stabilnosti | cjelovitostl finansijskog
sistema Il za promovisanje dugorofnog odrfivog
rarvoja, ESMA mole, nakon savietovanja sa ESRB-
om, rahtijevati od nadleinih organa matiéne driave
élanice UAIF-a dz wedu dodatne zhtjeve ra
irvieitavanjem.”;

{d) dodaju se siededi stavowi:

@) broj rapostenih sa punim radnim vremenom koji su u DIUAIF-u
raduleni za pradenje delegiranih poslova;

1) broj | datume sprovodenja periodiénih proviera dubinske analize rad)
pratenja delegiranih poslova, popis utvrdenih problema |, u siufaju da ja istih
bilo mjera donesenih a rieSavanje tih problema kao | datume do kojih te
mjere treba sprovest);

g8 u slufaju poddelegiranja, informaclje iz podtadaka a, ¢ i d ove talke o
licima na koje su poddelegirane aktivnost poverane sa poslovima upravijanja
Imovinom | upravijanja rizleima; |

h) datume polethka | zavrietka postupaka delegiranja | poddelegiranfa.

&) spisak driava Hanica u kojima DZUAIF ili distributer kofi djeluje u ime
DZUAIF-a stvarna trguje udjelima il akeljama AiF-a
Dostavijanje dodatnih dokumenata
Clan66stav 7

(7} U fzuretnim uslovima | kada e to potrebno za ofuvanje stabilnost |
integriteta finansijskog sistema ili za podsticanje dugoro€nog odriivog razvola,
Homisija moke na zahtjev ESMA-=, nokon $to se konsultovole so ESRS-om,
uvesti | dodatne mahtjeve ma bvjeftavanjem DZUAIF-a u odnosu na one
utvrdene ovim £lanem,
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J5.a ESMA izraduje nacrt regulatomnih tehnickih
standarda kojima se utwrduju:

{a) pojedinostt o informacijama o kojima se
taviestava u skladu sa stavom 1 | stavom 2 tal (a),
{b), Ke), (=) 1 ()

{b) odgovarajuél nive standardizacije informacija o
knjima se izviedtava u skladu sa stavomn 2 talkom (d);
() uestalost izvjeltavania | vrijeme invjeltavanja.
Pri frradi nacrta regulatornib tehnickdh standarda i
prvog podstava tafke (b) ESMA ne uvodi dodatne
obavezre irvieftavanja uz one utvrdene u stavu 2
tadki (d).

Prl lzradi nacrta regulatornih tehnidkih standarda (2
prveg podstava tal. (a) | (b) ESMA uzima u obzir
druge zahtjeve za izvjeltavanje kofima podiijeiu
UAIF-l, medunarodne promjens | standarde te
nalaze irvjeltala izdotog u skladu sa Hanom 69-a
stavom 2.

ESMA podnosi taj macrt reguiatornlh tehnifkih
standarda Komisiji do 16, aprila 2027,

Komisiji se delegira ovlaifenje za dopunu ove
Direktive donofenjem regulatomih  tehnikih
standarda iz prvog podstava u skdadu sa . 10 do 14
Regulative {ELY} br, 1095/2010.

5b. ESMA sastavljs nacrt tehnitkih standarda ra
sprovoidenje kojima se utvrduju
{a)format | standardi za podatke za izvjeita) iz st. 1
2

{b) identifikator kofl su potrebni kako bi se podacio
imovini, UAIF-ovima | AlF-ima u izvjeita)imaizst. 1|
2 povezall sa drugim nadromim il javno dostupnim
izvorima podataka;

{c} metode | postupci podnofenja izvieltaja iz st 11
2 ovog dana, ukljufujutl metode | postupke a
poboljfanje standardizacije podataka te efikasne
rammjens | upotrebe podataka ¢ kojima relevantnl
nadleinl organl, kako na nivou Unije tako | na
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naclenalnom nivou, ved levjeltavaju u bllo kojem
okviru Unije 1a iwvjeStavanje, uzimajufi u obair
nataze invjeltala kaji se objavijuje u skiadu sa danom
69-a stavom 2.;

(d) prediogk. ukljutujuéi minimaine dodatne
rahtjeve ra irvieftavanje, kojl UAIF4 koriste u
[ruzetnim ckolnostima, kako je navedeno u stavu 5
drugom podstavu.

ESMA ta| nacrt tehnitidh standarda 1o sprovodenje
dostavija Komisiji do 16. aprila 2027.

Komisiji se dodjeljuje ovialdenje za donoSenje
tehnitkih standardas 2a sprovodenje iz prvog
podstava u skladu sa Sanom 15 Regulative (EU) br.
1095/2010.;

(e} stav 6 2amjenjuje se s|jededim:

«6 Komisija donosi delegirane akte u skladu sa
Clanom 5. | v skadu sz ustovima iz €. 57 | 58 radi
dopune ove Direktive utvrdivanjem kada se u smislu
stava 4 ovog clana smatra da se finansijska poluga
anatna primjenjuje.”

13, u Hanu 25 stav 2 zam|enjuje se sljededim:

»2 Nadieini organi matiéne driave danice UAIF-a
osiguravaju da se sve Informacile prikupliene na
osnevu Elana 24 u veri sa svim UAIF-ima koje nadziru
| infarmacije prikupljene na osnovu Bana 7 stavijaju
na raspolaganje drugim relevantnim  nadieinim
organima, ESMA-, EBA-, Evropskom nadiomom
organu (Evropski madrorni organ za osiguranje |
strufno  penzisko  osiguranje)  csnovanom
Regulativom (EU] br. 1094/2010 Evropskog
parlamenta | Savieta (*15) lzajedno _evropski
nadzorni organi”) | ESRB-u, kad god je to potrebno 1a
obajanje njihovih dulnosti, putem postupaka iz
Elana 50,

Nadlelni organl matidne driave &anice UAIF-a
osiguravaju da se sve informacije prikupljene na
osnovu Slana 24 u ver sa svim UAIF-ima koje nadziru

Koriitenje informacija od strane Komisije | drugih nadieinih organa,
saradnja u nadzoru | ograniéenja finansijske poluge
Clan 69 stav 2
[2)Kemisija informacije prikupljene na osnovu &ana 66 ovog zakona u ver!
svih DZUAIF-ova koje ona nadizre | informacije prikupliene na osnovu
izdavanja dozvole 22 rad DZUAIF-ovima, stavlja na raspolaganje nadleZnim
organima drugh drlava Sanica, ESMA-, EBA-|, EIDPA-| | ESRB-u, kada |e god
to potrebno za obavijanje njihovin dulnosti, u skladu sa odredbama ovog
mkona koje ureduju saradnju izmedu nadieinih organa,”

(3) Komisija ée sve informacije prikupljene na csnovu Hana 66 ovog rakona, a
u vezi sa svim DZUAIF-ima koje nadzire staviti na raspolaganje ESCB-u
Iskjufive u statistitke svrhe, u skladu sa odredbama ovog rakona koje ureduju
saradnju izmedu nadieinih organa.

Potpuno
uskladeno

4]




stave na raspolaganje E55B-u, [skljufivo u statistitke
svrhe, putem postupaka utvrdenih u anu 50.
Nadieinl organi matiéne driave Elanice UAIF-a bez
odlaganja putermn postupaka utvrdenih u Sanu 50 |
bilsteraine  dostavljaju  informadje nadieinim
organima drugih driava Elanica kofih se to direktno
ti¢e ako bi UAIF pod njihovom odgovorno$tu il AIF
kojm upravija taj UAIF potencijalno predstavijao
vaZan lzvor rizika druge ugovorne strane ra kreditnu
instituciju (Il druge sistemski vaine institucie u
drugim driavama Hanicama Il 2a  stabilnost
finansijskog sistema u drugoj driavi Hanici.

(4) Komisija e u skladu sa odredbama ovog zakona koje ureduju saradnju
izmedu nadleinih organa | bilateralno, bez odlaganja, dostaviti informacije |
nadleinim organima direktno zainteresovanih drugih driava 8anica, ako
DZUAIF koji je subjekt nadzrora Komisije il AIF kojim upravija taj DZUAIF mole
potenciiaino da predstavija znatajan izvor rizika druge ugovorme strane 7a
kreditnu instituciju ill 2a druge relevantne Institudle u drugim driavama
&anicama il stabilnostl finansijskog sistema u drugoj driavi Elanicl,

14. u 8anu 35 stav 2 tal (b) | (c) zamjenjuju se
sljededim;

b} treda zemija u kojoj je AIF izvan EU-a osnovan ne
smatra se visckoririénom trefom zemljom na
psnovy Elana 9 stay 2 Direktive (EL) 2015/849;

[c}) treca zemifa u kojoj je osnowan AIF izvan EU-a
potpisala je sporazum sa matiénom driavom
Elanicom UAIF-a koji ima odobrenje za rad | sa
svakom drugom driavom Elanicom u kojoj se
namjerava trgovati udielima (Il akcljama AlF-a lzvan
EU-a, a ko]l u potpunosti ispunjave standarde iz
tlana 26 DECD-ova modela ugovora o izbjegavanju
dvostrukog oporezivanja dohotka | imovine |
osigurava efikasnu razmjenu informacija o poreskim
pitanjima, ukljuujuci sve multilateralne poreske
sporazume, ata treds remlje nije navedena u Prilogu
| zaMdjutcima Savjeta o revidiranom ELU-ovom popisu
nekooperatinih jurisdikcl)a u poreske svrhe,”;

Uslovi 2a marketing DZUAIF-a iz Cme Gore udjela AlF-a sa pasodem [z trece
driave na triiftu Cre Gore
Clan 101 stav 2 t. 203
2} da tredz2 driava u kojoj je osnovan AlF nije ukljutena na spisak Evropcke
Unije o visokorizifnim tredim remijama;

3) da je treda driava u kojo| je osnovan AIF izvan Evropske Unije potpisala
sporarum sa Crmom Gorom koji u potpunosti ispunjava standarde iz Elana 26
OECD-ovog ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja dohotia |
imovine | oslgurava efikasnu razmjenu Informaclja o poreskim pitanjima,
ukfjutujudl sve multilateralne poreske sporatume, a ta treda 2emlja nije
navedena o popisu Evropske Unije o nekooperativhim jurisdikcijama u
poresks surhe.

Potpluno
uskladeno

15. u flanu 36 stav 1 mijenja se kako slijedi:

{a) tatka [c} ramjenjuje se sliededm:

(€} treta zemija ukojol je AlF lzvan EU-a osnovan ne
smatra  se  visokorizidnom  treéom zemlom na
osnovu lama 9 stav 2 Direktive [EU) 2015/845;

(d) treda zemija u kojoj je osnovan AIF levan EU-a
potpisala je sporazum sa matifnom drlavom

Mema odgovarajuce odredbe

Neprenosive

Opcija nije
iskoriséena, iz
razioga $to fan
36 Direktive
2011/61E2
takode nije unljet
u vaied zakon,
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Elanicom UAIF-a kojl Ima odobrenje 1a rad | sa

odnosno Crna

svakom drugom driavom Hanicom u kojoj se Gora nije
namjerava trgovatl udjelima Il akcljama AlF-a izvan predvidjela
EU-8, a koji u potpunosti ispunjava standarde iz moguénost 1a
clans 26 OECD-ovog modela ugovora o irhjegavanju trgovanje AlF-
dvostrukog oporetlvanja dohotka | Imovine | I fzvan EU
osigurava efikasnu razmjenu informacija o poreskim kajima upravija
pitznjima, ukljufujudl sve multilateralne poreske DZUAIFu EU u
sporarume, a ta treda zemlja nije navedena U Prilogu driavama
| zaidjutcima Savjeta o revidiranom EU-ovom poplsu Elanicama bez
nekooperativnih jurisdikeija u poreske svrhe *; evropskog
pasola

16. u lanu 37 stav 7 mijenja se kako siijedi:

(3} v prvom podstavu talke (e} | (1) zamjenjuju se
sljedecim:

«(el treca zemlja u kojo| je UAIF asnovan izvan EU-a
ne smatra s2 visokoriziénom tredom zemljom na
osnovu Eana 3 stav 2 Direktive (EU) 2015/845;

{f) treda zemija u kojoj je osnovan UAIF kzvan EU-a
potplsala e sporazum sa referentnom driavom
Elanicom, koji u potpunosti ispunjava standarde iz
dlana 26 OECD-ovog madela ugovora o lzbjegavanju
dvostrukog oporezivanjs cdohotka | Imovine |
osigurava efikasnu razmjenu informacija o poreskim
pitanjima, ukfjutujuéi sve multilateralne poreske
sporazuma, te ta trea remifa nije navedena u
Frilogu | zakljuccima Savjeta o revidiranom EU-ovom
popisu nekooperativnih  jurisdikcila u  poreske
svrhe.”;

(b} dodaje se sljeded| podstav:

«Aka se treda zemija u kojoj Je osnovan UAIF izvan
EU-a utvrd| kao visokorizifna treéa zemija na osnovu
lana 9 stav 2 Direktive (EU) 2015/849, kako je
navedeno u prvom podstavu tadkl (e), ili je ukljufena
U Prilog | zakljufcima Savjeta o revidimnom EU-
ovom popisu nekooperativaih jurisdikeija u poresie
swrhe, kako je havedeno u prvom podstavu talkl (),

Odlutivanje o zahtjevu ra izdavanje dorvole 1a rad DZUAIF-a it treée driave
Clan 115 stav1i2

Bjtreca driava u kojo| Je csnovan DZUAIF nije ukljufena na spisak Evropske
Unije o visokariziénim tredim remljama;

Tida je treca driava u kojol je osnovan AIF (zvan Evropske Unlje potpisala
sporatum sa Crmom Garom koji u potpunosti ispurijava standarde iz &ana 26
OECDovog ugovora o lzbjegavenju dvostrukog oporenvanja dohotka |
Imovine | oslgurava efikasnu ramemjenu informacija o poreskim pitanjima,
ukljutujudi sve multilateralne poreske sporatume, a ta treda remlja nije
navedena u popisu Ewopske Unile o nekooperativnim jurisdikcijama u
poreske svrha;

[2)Ako se treda driava u kojoj je osnovan DZUAIF utvrdi kao visokoririfna treda
driava koja se nalazl na spisku Evropske Unije o visokorizifnim tredim
emijama il je navedena u popisu Evropske Unlje o nekooperativnim
Jurisdikcijama u poreske svrhe, DZUAIF je v odgovarajudem roku, koji ne moke
bitl dufi od dvije godine, dufan da preduzme m|ere koje su potrebne za
spravijanje stanja u pogledu AlfF-ova kofima upravija, uzimajudl u obzir
interese Investitora.”
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nakon izdavanja odobren|a za rad UAIE-u fzvan EL,
UAIF lzvan EU u odgovarajudem roku preduzima
mijere koje su potrebne ra ispravijanje stanja u
pogledu AlF-ova kaojima upravija, uzimajuéi u obeir
Interese investitora. Toa) period nije duli od dvije

| godine.”;

17. u Canu 40 stav 2 prvi podstav tadke (b) | (g)
amjenjuju se sljededim:

(b} treca zemlja u kojoj je AIFizvan EL-a csnovan ne
smatra 32 wisokorizifnom tredom zemljom na
asnovu Elana 9 stav 2 Direktive (EU) 2015/848;

{c) treca zemlja v kojoj je osnovan AIF avan EU-a
potpisala je sporarum sa referentnom driavem
&andicom | sa svakom drugom driavom Hanlcom u
kojoj se namjerava trgovati udjelima iii akcijama AlF-
a Lrvan EU-g, a kojl u potpunasti ispunjava standarde
iz €lana 26 OECD-ovog models ugovora o
izhiegavanju dvostrukog oporezivanfa dohotka |
imovine i osigurava efikasnu rezmjenu Informadja o
poreskim pitanjima, ukljulujudl sve muhilateraine
poreske sporazume, te ta treca zemlja nije navedens
u Prilogu | makljufcima Savieta o revidiranom FU-
avom popisu nekooperativiih |urisdikclia u poreshe
svrhe.”;

Marketing u Evropskoj uniji udjela AlF-ova kojima upravija DZUAIF i1 trece
driave sa ovrapskim pasofem
€lan 122 stav 2

Zjtreda driava u kojoj je csnovan AIF nije ukljufena na spisak Evropske Unfje
o visckariziénim tredim zemiljama;
3treda driava, u kojo) Je osnovan AlF potpisala je sporazum sa Crnam Garom
i svakom drugom driavem danicom u kojoj DZUAIF namjerava da stavi na
triiite udjele Alf-a iz trede driave, kojl u potpunosti ispunjava standarde Iz
dana 26. OECD-ovog ugovora o Irbjegavanju dvostrukog oporerivanja
dohotka | imovine | osigurava eflkasnu razmjenu informadija o poreskim
pitanjima, ukljufujudi sve multilateralne poreske sporazume, a ta treda remlja
nije navedena u popisu Evropske Unije o nekooperativnim jurlsdikcijama u
poreske svrhe.

Patpuno
uskladenz

']

18, u Hanu 42 stav 1 prvl podstav, tadka (c)
mmjenjuje se sljededim:

Lc) treca zemlja u kojo] je UAIF inan EU-a ill Al
lavan EU-a esnovan ne smatra se visokorisiénom
tredom zemljom na asnovu Elana 9 stav 2 Direktive
{EU) 2015/849;

(d) treca zemija u kojoj je csnovan UAIF izvan EU-a ili
AlF izvan EU-a potpisala je sporazum &5 driavom
Elanicom u kojo| s& namjerava trgovat! udjelima i)
akcljama AlF-a lzvan EU-a, a kojl u potpunosti
tspunjava standarde iz dana 26 DECD-ovog modela
ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporesivanja
dohotka | imovine | osigurava efikasnu razmjenu

Nema odgovarajufe odredbe

Neprenosive
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informacija o poreskim pitanfima, ukljudujudi sve
multiiateralne poreske sporazume, te ta treca zemlja
nije navedena u Prilogu | zakljuédma Savieta o
revidiranom ElU-ovom popisu  nekooperativain
jurisdikeija u poreske svrhe *;

Opcija nije
iskoriléena, iz
razloga §to
Poglavije Vil -
Trgovanje sa
malim
Investitorima
odnosno Elan 43
18. u Hanu 43 dodaje se sljededi stav: mnknmn :'
«3. Driave flanice osiguravaju da UAIF u EU koji ima DZUAIF-3 53
odobrenje 2a rad mole trgovati udjelima il akecijama i
AlF-a u EU, koji ulaie pretelno u akcije odredenog xu":imrlrn: i
druStva, sa zaposlenim tog drudtva ili njegovih e i
poveranih subjekata u okviru programa dtednje " Sirekti
zaposlenih il programa sudjelovanja zaposlenih, na T odgovarsjule e Neprenosivo 2011/61
domaco; Il prekograniéno osnovi, Hm:&n
Ako se takvim AlF-om trguje sa zaposlenima na Eﬁl’alﬂ:r
prekogranicngj osnovi, driava Sanica u kojoj se lim-mmrﬁnu
aahtjeve uz one kojl se primjenjuju u matiéno] driavi i
clanici AlF-a." .
(SLList Crne Gare
24/251116/25),
odnosna Crna
Gora ne predvida
moguinost
trgovania sa
malim
Investitorima.
20, v fanu 46 stav 2 tacka (|} zamjenjuje se Oviaiéenja Komisije Petpuno
sljededim: lan 159 stav 2 uskladeno
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A1) u interesu investitora, u lzuzetnim okolnostima |
nakon savietovanja sa UAIF-om, sahtijevati od LAIF-
ova da aktiviraju ii deaktiviraju alat za upravijanje
likvidnodécu iz Priloga V tafka 1 ako postoje rizici za
zaftitu investitora ill finansijsku stabilnost koji, sa
rarumnim | wavnotefenim stajalitem, zahtiievaju
takvu aktivadju Il deaktivadiju.”;

10) rahtijeva od DZUAIF-ova da aktiviraju il deaktiviraju alate :a upravijonje
likvidnodéu iz 2lana 40a ovog rakona, u liuzetnim okolnostima | nakon
sav|etovania sa DZUAIF-om, u Interesy investitora, ako postoje rizid ra radtitu
investitora (Il finansi|sku stabiinost kojl rahtijevaju takwu aktivaciju il

deaktivaciju;

21, tan 47 mijenja se kako slijedi:

(a) stav Z zamijenjule s= sljededim;

2. DObaveza poslovre tajne odnosl se na sva lica
koja racke i su radila 2a ESMA-u, 2a nadleini organi
fil za drugo lice kojem je ESMA delegiralz zadatke,
uldjuéujuds revizore | strufnjake sa kojima je ESMA
maklju€ila ugover. Informaciie  obubvalene
poslovnom tajnom ne smiju se otkrith drugom licu i
organu, osim ako je makvo otkrivanje nuino
sudske postupke ili sluiajeve obuhvatene poreskim
pravom.”;

(b} stav 3 zamjenjule se sllededim:

«3  Sve informacije koje na osnove ove Direktive
razmjenjuju nadlednl organi, evropski nadzomni
organ| | ESAB smatraju se pov|erfjivim, osim ako:

(a) ESMA ill nadleini organ Il} drugi dotiéni organ u
trenuthku  saopitavanja navede da se  takve
informacije mogu abjavitl:

{b} je takva objavi potrelina zbog pravnog postupka;
il

{c) se objavijene informacie upotrebljavaju v
safetom i zbirnom obliku u kojern se pojedinatni
ufesniel na financliskim tridtima ne mogu
identifikovati,

Stav 2 | prvi podstav ovog stava ne iskljufuju
razmjenu informacija izmedu nadielnih organa |
poreskih organa kojl se nalaze u isto) driavi danid.
Ako informacije potifu ir druge driave Hanice,
objevijuju se samo u skladu sa prvom refenlcom

Nema cdgovarajuce cdredbe

Neprenosiva
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ovog podstava vz lrllitu saglasnost nadieinih
organa koji su ih objavili.”;

{c] ustavu 4 dodaje se sljededa tafka:

(] u Interesu investitora, u izuzetnim okolnostima
i makon savjetovanja sa UAIF-om, zahtijevaju od
UAIF-a fzvan EU-a koll u Uniji trguju AlF-ima kojima
upravljaju ill od VAIF-a iz EU-a kol upravijaju AlF-ima
izvan EU-a da aktiviraju il deaktiviraju alat =
upravijanje likvidnol€u iz Priloga V tatka 1 ako rizici
za raithtu Investitora lll finansijsku stabllinost koji, sa
razumnim | uravnotelenim stajaliStem, zahtijevaju
takvu aktivaciju (Il deaktivaciju.”:

22, 8lan 50 mijenja se kako sl|jedi:

(n] stav 5 zamjenjuje se shededm:

5. Kad nadleini organi jedne driave dlanice imaju
opravdane razloge za sumnju da je UAIF, koll ne
podlijefe nadrory tih nadleinih organa, podinio i
€ini radnje koje su u suprotnosti sa ovom
Direktivem, en| o tome Ito je detalnije mogude
obaviestavaju ESMA-u | nadleine argane matiine
driave {lanice | driave dlanice domadina dotidnog
UAIF-a. Nadlelni organi koja primaju  takvo
obavieitenje predusimaju  primjerene mjere |
obavieStavaju ESMA-u | nadleine organe koji Salju
takve cbavjedtenje o ishodu th mjera |, u mjerl u
kojoj je to moguée, o madajnim dogadajima u
meduvremeny. Ova) stav ne doved u pitanje
oviadfonje nadleinog organa koji 3alje obavjeitenje.

5@ Ako nadleinl organi matitne driave &anice
LAIF-a izvriavaju oviabden)a na csnovu Slana 46 stay
2 tadka (j}, o tome obavieitavaju nadlefne organe
driave Zanice domadina UAIF-a, ESMA-u |, ako
postoje potencijaini rizici za stabllnost | cjelovitost
finansijskog sistema, ESRA.

Obav|eitavan|e nadleinog organa o sumnji na krienje proplsa
Clan 150 stav 1 1 st. 4 do 15

(1] Ako Komisijaima opravdane razloge za sumnju da DZUAIF ko)l ne podiljeie
nadzoru Komisije &inl ili je izvrSio radnje koje predstavijaju krienje odredbi
takona | podmakonskih akata kojima se odredbe propisa EU koji, u veri sa
alternathmim investicionim fondovima, blize ureduju izuzetke, opite uslove
poslovanja, depozitare, finansijshy polugu, transparentnost | nadzor prencse
u pravn| paredak Crne Gore il druge driave Sanice. o tome ce, sa ito vide
informacija, obavijestiti ESMA-u | nadieinl organ matifne driave &anice i
driave £lanice domadina tog D2UAIF-a.

(4} Ako Kemisija u skiadu sa 8anom 159 stav 7 tadka 10 ovog zakona nalol
DZUAIF-u da aktivira ill deaktivira obustavu izdavanja, otkupa | isplate udjels
iz Elana 40a stav 1 tafka 1 oveg zakona, o tome &e obavijestiti nadleinl organ
driave Elanice domadina DZUAIF-a, ESMA-u i, ako postaje potencijalni rizici za
stabilnost | integritet finansiiskog sistema, ESRE

(5) Nadleini organi driave €lanice domatina D2ZUAIF-a iz Crne Gore mogu
rahtjevati od Komisije da lskorist] svoja ovialéenja iz Sana 159 stav 2 tadka 10
ovop rakona uz navodenje razloga za ta) zahtjev.

Potpuno
uskladeno
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5b Nadleini organi driave Elanice domadina UAIF-
a mogu od nadlelnih crgana matiéne driave Eanice
UAIF-a zahtijevati da rvrdl oviadtenja na osnovu
Bana 46 stav 2 tatka (j), navodedi ratloge 2a taj
zahtjev | obavjeltavajudl o tome ESMA-u |, ako
postoje potenci|ainl rizid za stabilnost | cjelovitost
finansijskog sistemna, ESRE.

5. Ako se nadielni organi matiéne driave tlanice
UAIF-z ne sfafu sa rahtjevom iz stava 5b, o tome
obavieitavaju nadlefne organe driave Canlce
domacina UAIF-a, ESMA-u i, ako je ESRB obavijesten
o tom zahtjevu na osnovu stava Sb, ESRB, navoded
ratloge neslaganja.

5d Nz osnowvu informacija primijenih na osnovu
stava Sb | 5c. ESMA nadieifnim organima matiéne
driave danice UAIF-a ber nepotrebnog odlaganja
dostavlja mislienie o izvrlavenju ovlaitenia na
psnovy Sana 46 stav 2 talka (I} ESMA to miffenje
dostavija nadlefnim organima driave danice
domading UAIF-a.

Se Ako nadleini organi matine driave Sanice
UAIF-a ne podiuju midljenje ESMA-e iz stava 54, Ill ne
namjeravaju poltovatl to milljenje, o tome
obavieitavaju ESMA-u | nadleine organe driave
Flanice domatina UAIF-a, navodedi razioge 1a takvo
nepoitovanje il namjeru nepoftovanja. U slulaju
ozhiline prijetnje  zaititi investitora, urednom
funkcionisanju | Integritetu finansijskih triista il
stabilnost cijelog ili dijela finansijskog sistema

(6) Nadleina organi iz stava 5 ovog dana dulna su, o svom su zahtjevy, da
obavijeste ESMA-u | ako postoje potencijalnl rizici za stabllnost | integritet
finansijskog sistema, ESRE.

{7) Ukaliko se Komisija ne slafe sa zahtjcvom iz stava 5 ovog Hana o tome (e
obavijestiti nadleini organ driave Hanice domadina DZUAIF-a, ESMA-u |, ESRB
ako je o tom zahtjevu obaviieiten u skiadu sa stavom 6 ovog Elama, uz
navodenje razloga nesiaganja

(8] Kada je Crna Gora driava anice domadin DZUAIF-a iz druge drEave clanice,
Komisija moie zahtjevatl od nadleZnog organa matitne driave Sanice DZUAIF-
a da Iskoristl svoja oviadéenja kolu Ima u skladu sa proplsom kojim su u
nacionalne akenodavstve matifne driave fanice UAIF-a koje predvidaju
ovlaifen|a mati€ne driave danice da zahtjeva obustavu | izdavanje otkupa
udjela u Interesu viasnika udjela Il javnost, uz navodenje razloga 1a ta
zahtjev, a Komisija fe o svom rahtjevu obavijestiti ESMA-u | ako pestoje
potencijalnd rizid 2a stabilnost | integritet fimansijskog sistema, ESRE.

(9] Na osnovu informacija primijenih u skladu sa st. B, 7 | B ovog Elana, ESMA
¢e nadleinom organu matifne driave Clanice DZUAIF-2 bez nepotrebnog
odiaganja izdati mifjenje o [zvrdavanju oviadéenja matitne driave dlanice da
zahtjeva obustavu i izdavanje otkupa udjela u interesu viasnlka udjela Wi
jawnosti | o tome obavijestiti nadlefn) organ driave Sznice domadina DZUAIF-

|10) Ako Komisija kao nadleinl organ matiéne driave Sanice DZUAIF-a ne
postupi u skladu sa miilenjem ESMA-e iz stava 2 ovog Clana Ili ne namjerava
da se uskladi sa tim midljenjem, o tome je dufna obavijestill ESMA-u | nadleinl
organ driave Hanlce domadina DEZUAIF-a, navededl radoge 23 takvo
postupanje.

[11) U stuéaju ozbiljne prijetnje zastiti investitora, urednom funkdonisanju i
integritetu finansijskih triitta il stabilnosti ajelog il dijela finansiiskog sistema
u Evropskol Unijl | osim ako je takvo objavijivanje u suprotnosti sa legitimnim
mteresima investitora AJF-a il javnostl, ESMA mole objaviti Einjenicu da
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Uniji i osim ako je takvo objavijivanje u suprotnosti
sa legitimnim interesima viasnika udjela ili akcionara
AlF-a Il javnostl, ESMA mole objavitl Zinjenicu da
nadleini organl matilne driave flanice UAIF-a ne
podtuju il ne namjeravaju poftovati njeno middjenje,
zajedno sa raziorima kofe su tl nadledn| organi navell
ma takvo hepoitovanje [l namjeru nepoftovanja.
ESMA anallzira bi i koristi od objave nadmadile
povecanje prijetnji zaftiti [nvestitors, urednom
funkcionisanju | cjelovitosti finansijskih triidta il
stabinosti cijelog Il dijela finansijskog sistema u
Uniji koje proiziaze iz te objave, te o to] objavi
unaprijed obavjeStava nadleine organe matiéne
driave danice LUAIF-a,

‘5.F Nadleini organ| drfave danice domadina UAIF-a
mogy, ako =2 to Imaju opravdane razioge, od
radleinih organa matidne driave Sanice UAIFa
zahtijevati da ber odlaganja irwri ovlaidenja na
asnovy Elana AG stav 2, osim talke (|} tog stava,
navodedi raroge ra taj zahtiev ito je detaljnije
moguce i obavieStavajudi o tome ESMA-u, kao i ESRB
ako postoje potencjalni rzici 3 stabilnost |
clelovitost finansikog sistema.

Nadleini organi matitne driave &anice UAIF-a bez
neopravdanog odlaganja obavieStavaju nadleine
organe driave flanice domadina UAIF-a, ESMA-u |,
ako postoje potencijalni rizicl 23 stabilmost |
gjelovitost finansijskog sistema, ESRB o Rvrienim

oviaitenjima | ivajim nalazima.

S5 Ako je driava Slanica iskoristila odstupanje
kojim se omogucava imenovanje depozitara
osnovanog u drugoj driavi daricl utvrdenao lanom
21 stav 5a i ako nadleini organl matifne driave

Komisija nije postupila ill da ne namjerava da se uskiad! sa njenim midljenjem,
mjedno sa razlozima koje je Komisija navela za takvo postupanje.

[12) ESMA ¢e analizirati da i bl korlst od objave iz stava 11 ovog fana
nadmadila povedanje prijetnji 2adtiti investitora, urednom funkdonisanju |
Integritetu finansi|skih trfifta il stablinost! cijelog il dijela finansijskog sistema
u Europsko] Uniji koje proiziaze iz objave | o objavi ée unaprijed obavijestiti
Komisiju.

(13) Kada je Crna Gora driava élanica domadin DZUAIF-3 iz druge driave
danice | kada z2 to ima opravdane ratloge., Komisija mole od nadieknog
organa matiéne driave danice DZUUAIF-a zahtjevati da bez odlaganja iskoristi
swola ovialéenja koje ima u skiadu sa propisom kgjim su u nacionalne
mkonodavstvo matilne driave Slanice UAIF-2 koje proplsuju ovlabéenja
nadleinih organa ekvivalentna onim oviaitenjima iz dlana 159 ovog mkona,
osim obustave izdavanja | otkupa udjela, uz navodenje razioga za taj ahtjev
$to je detaljnile mogude, a Komsija e o svom zahtjevu obavijestiti ESMA-L |
ako postoje potendjainl rizrid za stabilnost | integritet finansijskog sistemna,
ESHE.

{14) Ako Komisija od nadiefnin organs drizve Janice domading DIUAIF-a iz
Crme Gore primi zahtjev kojl odgovara cnom iz stava 13 ovop Sena, duina je
bez cdiagania o utvrdenim okolnostima i preduzetim mjerama obavijestiti
nadledni organ driave tlanice domadina DEZUAIF-a, ESMA-u | ako postoje
patencijaini rizici 2a stabiinost | integritet finansiiskog sistema, ESRB.
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fianice ASF-a I, ako AIF nije regulisan, nadleine
organe matiéne drlave Sanice UAIF-a kojl upravija
AlF-om imaju opravdane razloge za sumnju da je
depozitar kojl ne paodiijeie nadzoru tih nadlednih
organa podinio il Zini radnje koje su u suprotnosti sa
ovom Direktivorn, ta nadieinl organi o tome ber
odiaganja | Sto je detaljnije mogute obavieltavaju
ESMA-u | nadleine organe dotifnog deporitara
Nadleini organi kofa primaju takve obavjeitenje
preduzimajy  primjerene mjere | ocbavieltavaju
EEMA-U | nadlefne organe koji Zfalju takvo
obavieitenje o ishadu tih mjera, Ovaj stav ne dovodi
u pitanje ovialienja nadleinih organa kojl falju
obaviedtene.

Sh. ESMA mofe od nadleinih organa ratraditi da Joj
ber neopravdanog odlaganja dostave objainjenja u
veri sa posebnim sludajevima koji predstavijaju
orbilinu  prijetnju  zaStiti  investitora, urednom
funkcionisanju | clelovitosti finansijskih triista 1
stabilnostl dijelog finansijskog sistema Unije i
njegovog dijela ”;

(k) u stavu 6 prvi podstav zamjenjuje se sllededim:
JKako bi se osigurala jedinstvena primjena ove
Direktive u pogledu rmzmjene Informacija, ESMA
moie irraditi nacrt tebnickih standarda za
sprovodenje kako bi odredila postupke razmjene
informacija lzmedu relevantnih nadielnih organa,
avropskin nadzornih organa, ESRE-a i Slanova ESSB-
4, u skladu sa odredbama ove Direktive koje se
primjenjuju.”;

{c) dodaje se shadedi stav:

«7. Do 16, aprila 2026, ESMA lrraduje smjernice
kojima se nadleini organl usmjeravaju pri
fvriavanju ovladdenja iz €lana 46 stav 2 tatka (I} | u
kojima se navode situadje koje bl mogle dovest! do
imodenja zahtjeva iz stava 5b | 5§. Prl lzradi tih

(15) ESMA od Komisije mole zahtjevati da joj ber odlaganja dostavi
objainjen|a u vezi sa posebnim slufajevima kojl predstavijaju ozbilinu prijetnju
zadtiti investitora, urednom funkcionisanju i integritetu finansijskih trkidta 1l
stabilnosti cijelog ili dijela finansijskog sistema Europske Unije.”
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smjernica ESMA rarmatra mogudi efekat takve
nadzorne intervencije na rastitu  investitora |
finansijsku stabilnost u drugo| driavi Eanicl Il Uniji.
U tim bi smjernicama trebalo uvafiti Snjenicu da

primarna odgovornost za upravijanje rizikom
likvidnosti ostaje na UAIF-ima.”

23. dan 80 ramjenjuje se shededim:

JClan 60

Objava odstupanja

Kada se driava Clanica koristl odstupanjem (i

moguénastima predvidenim &1, 6 ili 9, Hanom 15 stav Nema odgovarajuée odredbe :h"':li: ;i";

Agill 8. 21, 22, 28 Ili 43, ona o twome, kao | o svim

nakmadnim promjerama, obavjeltava Komisiju.

Komisijz javno objavijuje informadje na internet

stranid Ili putem drugh lako dostupnih sredstava.”;

4. San 61 mijenja se kako slijedi:

{a) stav 5 se bride; U dlanu 61

{b) dodaje se sljeded] stav: dodaje se stav &
«B6 Za UAIF-g koji upravljaju AiF-ima kojl odobravaju kaji predvida
zajmove | kojl su osnovani prije 15. aprila 2024, primjenu &an 15
smatra se da poltuju dan 15 st. 4a do 4d | Han 16 st. 4adoadi dlan
stav 2a do 16 aprila 2029. 16 stav 2a do 16.
Do 16, aprila 2029., ako je ramiSifena vrijednost aprila 2029, za
tajmova  koje je AIF odobrio bile kojem DZUAIF-ove koji
pojedinaénom zajmoprimeu, il finansijske poluge upravijju AlF-
AlF-a, iznad ogranifenja iz dlana 15 stav 4a odnosno Nema odgovarajude odredbe N osive | M3 kot

stav &b, UAIF4 kofi upravijaju tim AIF-ima ne smiju o odobravalu
povecet tu vrijednost il tu finansijsicu polugu. ko je mjmove | kaoji su
zamidljena vrijednost zajmova koje je AIF odobrio asnavani prije
bilo kojem pejedinom zajmoprimeou, (Il finansijska 15. aprila 2024.
poluga AIF-a, ispod ogranifenja iz Sana 15 stav 4a godire, a
odnosno stav 4b, UAIF-| koji upravijaju tim AIF-ima navedeno nije
ne smiju povedati tu vrijednost Wi tu finansijshu prenosivo iz
polugu Iznad tih ogranienja. razioga §to je

Za UAIF-e koji upravijaju AlF-ma kojl odobravaju odredbom &ana
tajmove | koji su csnovanl prije 15, aprila 2024, te 136 stav 3

koji ne prikupljaju dodatnl kapital nakon 15, apriia valedeg Zakona o
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2024, smatra se da postuju 8an 15 5t. 4a dodd | &lan
16 stav Za u pogledu tih AlF-a.

Nezavisno od prvog, drugog | tredeg podstava ovog
stava, UAF kojl upravijaju AlF-ima kol odobravaju
rajmove | koji su osnovanl prije 15. aprila 2024. maole
odlutiti da podiijele Sanu 15. st. 42 do 4d | Hanu 16
stav 2a, pod uslovom da se o tome obavijeste
nadleini organi matiéne driave danice UAIF-a.

Ako AlF+ odobravaju zajmove prije 15. aprila 2024.,
UAIF-+ mogu nastaviti wpravifati AlF-ima bez
poltovania Elana 15 stav 3 taka (d) | @ana 15 st. de,
4f, &g, 4h | 41 u pogledu tih ajmova.”;

alternativnim
investicionim
fondovima
{Sl.List Crne Gore
24/25 1 116/25)
propisanc da AIF
ne mole
odobravatl
kredite |
2a]jmovie.

25. dodaje se #ljededh Can:

JClan 69-a

Drugo preispitivanje

1, Do 16 aprila 2029, te nakon izvjeltaja ESMA-2 u
skladu sa danom 7 stav 8, Komisija pokrece
prelspitivanje funkcionisanja pravila utvrdenih ovom
Direktivom | Bkustva stefenog u njlhovel primjeni.
To preispitivanje cbubvata ocgenu sljededh
aspekata:

a) wufinak dostupnosti | aktivacie alata ra
upravijanje likvidmnostu od strane UAIF-a na
finansijsku stabilnost;

Nema odgovarajuce adredhe

Neprenosivo
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[b) efikasnost zahtjeva za odobrenje m rad UAIF-a iz
€l 71 B u pogledu sistema delegiranja iz éana 20 ove
Direktive, posebno u pogledu sprjefavanja osnivanja
fiktivnih subjekata u Uniji;

lc) primjerenast zahtjeva iz lana 151 Elana 16 st. 23
| 2f kol se primjenjuju na UAIF-e koji upravijaju AiF-
ima koji edobravaju zajmove:

[d] funkcionisanje odstupanja kojim se omogutave
Imenovanje depozitara osnovanog u drugo] driavi
Elanici kako Je utvrdeno u Banu 21 stav S5a te
potencijalne koristl | rizlch, ukjufujud efelat ma
zaititu investitora, na finansijsku stabilnost, na
efikasnost nadzora | na dostupnost triifnih odabira,
izmjene podrufja primjene tog odstupania, u skladu
sa dijevima unije triifta kapitala;

{e} primjerencst zahtjeva koji se primjenjuju na
UAIF-e kol upravijaju AlF-om na Inicijativu tredeg
lica kako je utvrdeno u dlanu 14 stav 2a | potreba 1a
dodatnim zadtitnim mjerama kako bi se sprijediio
zaobilatenje tih 2ahtjeva, a posebno Jesu |l odredbe
ove Direktive o sukobu interesa efikasne |
primjerene kako bl se utvrdili sukobl interesa koji
proizlaze iz odnosa lzmedu UAIF-a | tredeg lics koje
pokrede postupak, upravijalo nima, pratile (h i, kako
bi se, prema potrebi, objavilo;

{f) primjerenost | utlcaj imenavanja najman]e jednog
nelrvrinog ill neravisnog direktora u upravijadhi
organ UAIF-a na zadtitu investitora ako upraviia AIF-
ima koji se prodaju malim investitorima,

2. Do 16, aprila 2026, ESMA Komisiji podnosi
irviefta] © rawvoju integrisanog  prikupljanja
nadzornih podataka, kojem je svrha:

{a) smanijitl udvostrutavanje | nedosljednosti zmedu
okvira z2a fvjeStavanje u sektoru upravijanja
imevinem | drugim finansijskim saktarima; |

{b) poboijiati standardizadju podataka te efikasnu
razmienu | upotrebu podataka o kojima relevantni
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nadleini organi, kako na nivou Unile tako | na
nadionalnom nivou, vel levieitavaju u bllo kojem
okviru Unije za lovieStavanje.

3. Pri pripremi izvjeltaja iz stava 2 ESMA blisko
saraduje sa Evropskom centralnom bankom, drugim
evropskim nadrornim  organima | nadleinim
arganima.

a. Makon preispitivanja iz stava 1 | nakon
savijetovanjs sa ESMA-om Komisija Evropskom
parfamentu | Savietu podnos! izviedtaj u kojem znosi
rakljutke tog prefspitivanja.”

MWavedena nije

prenosive (2
ratloga $to je
odredbom Slana
136 stav 3

26. Prilog | mijenja se u skladu sa Prilogom | ovol vaioteg Zakona o

Dirsietivi; alternativiim

PRILOG I inwesticionim

U Prilogu | tadka 2 dodaju se sfjedeée podtatke: Hies Sgua [ ocache Neprenosivo | fondovima

.d) Odobravanje zajmova uime AlF-a; {5L.List Crne Gore

{e) Servisiranje sekjuritizacijskih subjekata posebne 24/251 116/25)

namjene.”, propisano da AlF
ne moie
odobravati
kredite |
1ajmove.-

27. tekst naveden u Prilogu Il ovo] Direktivi dodaje Alati za upravijan|je likvidnoiu

se kao Prilog V tlan 402

LPRILOG V (1) DZUAIF-u destupnl su minimalno sljeded] alatl 2a upravijanje likvidnodéu

ALATI Z&4 UPRAVUANIE LIKVIDNOSCU DOSTUPNI | AlF-a: Fotpuno

UAIF-ima KOJI UPRAVLIAJU OTVORENIM AlF-ima 1) Obustava lzdavanja, otkupa | isplata udjela AlF-a koje predstavijada @ uskladeno

1. Obustava upisa, otkupa | isplata: obustava uplsa,
otkupa i isplats nadi da privremeno nije doputen
upls, otkup | isplata udjela il akclja fonda.

priviemeno nije dopuiteno lxdavanje, otiup | isplata udjela AlF-a;
2] Ogranitenje isplate koje znafl privremena | djelomiéno ogranifenje
prava viasnika udjela ill akcija AIF-a da zahtijevaju Isplatu sveiih udiela 1l
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2. Ogranifenje Bplate: ogranifenje splate nadl
priviemnena | djiefimicéno ogranifenje prava viasnika
udjela ill akcionara da zahtijevaju isplaty swojih
udjela ill akcija tako da investitor] mogu rahtijevati
isplatu samo odredenog dijela svajih udjela ill akcija,
3. Produlenje rokova ta prethodno obavijedtenje:
produfenje rokova za prothadne obavieltenje madi
produfenje roka za prethodno obavieltenje koji
viasnici udjeta i/l akcionari moraju datl upravijadima
fondova nakon minimalnog roka primjerenog fondu
pri etkupu njihovih udiela il akeja.

4. Naknada za izplatu: naknada za isplatu mad
naknada, u okviru umaprijed odredenog raspona
kojim se uzima u obzir trofak likvidnosti, koju viasnici
udjela ili akclonan pladaju fondu pri otkupu udjela i
akcija | kojom se osigurava da viasnic udjela ili
akclonar kofi ostaju u fondu ne budu nepravedno
stavijen! u nepovoljan polota),

5, Zaftitno prilagodavanje cijena: zaltitno
prilagodavanje djena madl unaprijed utwrdeni
mehanizam kojim se neto vrljednost imovine udjela
Ili akzija investicionog fonda prilagodava primjenom
faktora [faktor zaitinog prilagodavanja”) kojl
odrafava trofak likvidnosti.

6. Dvostruke odredivanje cdjena: dvostruko
odredivanje cijena znafi  unaprijed utvrdeni
mehanizam kojim se cijene upisa, otkupa | isplate
udjela il akcja investivionog fonda odreduju
prilagodavanjem neto vrijednosti imovine po udjelu
il akeciji faktorom koji odratava trodak likvidnosti.

7. Naknada za sprjeavanje razvodnjavanja:
naknads za sprielavanje rarvodnjavanja nadi
naknada koju vlasnik udjela il akclonar plada fondu
u vrijeme upisa, otkupa ll isplate udjela il akcija,
kojom e fondu nadoknaduje trofak likvidneasth kojl
Je nastao zbog velifine te transakcije | kojom se

akelja tako da Investitor mogu :ahtljevati lsplatu sama cdredenog dijela
swolih udjela |1l akcija AIF-a;

) Produlenje rokowa za prethodno obavjeitenje koje predstavija
produlenje roka xa prethodno obavijeltenje koju vinsnict udjela (i akcija AlF-
& moraju dati DZUAIF-u nakon minimalnog roka primjerencg za pojedinaéni
Al pri otkupu njihovih udjela i akcija;

4) Naknada za isplatu koja predstavija naknadu, u okviru unaprijed
odredenog raspana kojim se uzima u cheir trosak likvidnost], a koju viasnic|
ud]ela ill akelja AlF-2 plagaju AlF-u pri otkupy udela |l akcja | kojom se
esigurava da viasnicl udjela Il akeija koji ostaju u AlF-u ne budu nepravedno
stavijeni u nepovoljan poloiaj;

5) 2aktitne prilagodavane cilena koje predstavija unaprijed utvrdenl
mehanizam kojim se neto vrijednost udjela ednosno cjena udjela ili akelja
AIF-a prilagodava primjenom faktora zadtitnog pritagodfavanja koji odratava
trodak likvidnost;

6]  Dwvostruko odredivanie cijena koje predstavija unaprijed utvrdeni
mehanizam kojim se cijene izdavanja, otkupa | Isplate udjela Ili akclja AlF-a
edreduju prilagodavanjem neto vrijednost] udjela odnasno cijene udjelaill
akci|a AlF-a faktorom koji odrafava trofak likvidnosti;

7 MNaknada 2 spriefavanie razvodnjavanja koje predstavija naknadu
koju viasnik udjela 1l akeija AIF-a plada AIF-u u vrijeme lzdavania, otkupa il
isplate udjefa ili akcija, a kojom se AlF-u nadoknadufe trofak likvidnosti kojl
Je nastao zhog velifine te transakdje | kojom se oslgurava da drug! viasnld
udjela ili akelja nlsu nepravedno stavijeni u jan polakaj;

B) Isplata u naturl koja predstavlja prencs imovine kojom AIF raspolaie,
umnjesto gotovine, 3 kako bl se lspunill 2ahtjevi 2a otkup udjela il akeija |
isplatu viasnika udjels (Il akeija AlF-a,

9) Rafuni za odvajanje nelikvidne imovine koji predstavijaju odvajanje
odredens imovine AlF-a {ije su se ekonomske [l pravne karakteristike znatno
izmijenile ili su postale nefzviesne zhog izuzetnih okalnosti od ostale imovine
AlF-a.
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osigurava da drugl viasnicl udjelz il akelonarl nisu
nepravedno stavijenl u nepoveljan polola),

8. Bplata u naturi: isplata u naturi znadi prenos
imovine koju drii fond, umjesto gotovine, kako bi se
ispunill zahtjevl za isplaty viasnika udjela I
akcionara.

§.  Ratuniza odvajanje nelikvidne imovine: rafuni
@2 odvajanje nellkvidne imovine znadl odvajanie
odredene imovine, &ija su se ekonomska (i pravna
oblljela matno promijenila il su postala neizvjesna
thog (rutenih ckolnestl, od druge imovine fonda.
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