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Da je vie€na Crna Gora

Na osnovu ¢lana 95 ta¢ka 3 Ustava Crne Gore donosim

UKAZ
O PROGLASENJU ZAKONA O IZMJENAMA 1 DOPQNAMA ZAKONA O
PREUZIMANJU AKCIONARSKIH DRUSTAVA

Proglasavam, Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o preuzimanju
akcionarskih drustava koji je donijela Skupstina Crne Gore 25. saziva, na Sestoj

sjednici prvog redovnog (proljecnjeg) zasijedanja u 201 6. godini, dana 22. jula 2016.
godine.

Broj: 01-798/2
Podgorica, 03.08.2016. godine




Na osnovu ¢lana 82 stav 1 tacka 2 i ¢lana 91 stav 1 Ustava Crne Gore, Skupstina
Crne Gore 25. saziva, na Sestoj $ednici prvog redovnog (prolje¢njeg) zasijedanja u 2016.
godini, dana 22. jula 2016. godine, donijela je

ZAKON
O IZMJENAMA | DOPUNAMA ZAKONA O PREUZIMANJU AKCIONARSKIH
DRUSTAVA

Clan 1

U Zakonu o preuzimanju akcionarskih drustava (,Sluzbeni list CG", broj 18/11), u
¢lanu 2 stav 1 tacka 5 mijenja se i glasi:

,5) sticalac je pravno ili fizi¢ko lice koje posredno ili neposredno stekne ili namjerava
da stekne vie od 30% akcija sa pravom glasa emitenta, kao i lice koje objavi dobrovoljnu
javnu ponudu za preuzimanje, bez namjere da stekne 30% akcija sa pravom glasa
emitenta;”.

U tacki 7 poslije rijeéi: ,sa emitentom” dodaju se rijeci: ,ili sticaocem” , a poslije rijeci
,sporazuma“ dodaje se zarez i rijeci: ,pisanog ili usmenog, izri€itog ili precutnog”.

Poslije tacke 8 dodaje se nova tacka koja glasi:

,9) javna ponuda za preuzimanje ili ponuda za preuzimanje je obavezna ili
dobrovoljna javna ponuda koja ima za cilj sticanje ili proistice iz sticanja kontrole upucena
svim vlasnicima hartija od vrijednosti emitenta, izuzev ponude samog emitenta, za sticanje
svih ili jednog broja akcija emitenta, koja ima za cilj sticanje kontrole nad emitentom u skladu
sa odredbama ovog zakona.”

Clan 2

U élanu 3 stav 1 u uvodnoj recenici poslije rijeci: ,zasniva na" dodaju se rijeci: ,i da
bude usaglasen sa".

U tagki 1 poslije rijeéi ,preuzimanja” dodaju se zarez i rije€i: ,a ukoliko sticalac stekne
kontrolu nad emitentom, manjinski akcionari moraju biti zasticeni”.

U tacki 3 poslije rijeci: ,interesu emitenta“ dodaju se rije¢i: ,u cjelini i ne smiju
ugrozavati moguénost vlasnicima hartija od vrijednosti da odlu€e o osnovanosti ponude".

U tacki 5 tatka zarez zamjenjuje se zarezom i dodaju rijeci: ,sticaoca, emitenta ili
drugog privrednog drustva na koje moze uticati javna ponuda za preuzimanje na nacin da
rast ili pad cijena hartija od vrijednosti bude vjestacki izazvan i time onemoguéeno normalno
funkcionisanje trzi§ta hartija od vrijednosti;".

U tacki 6 poslije rijeéi: ,po ponudi‘ dodaju se rijeci: ,u nov&anom obliku ili u obliku
kombinovane naknade u skladu sa uslovima utvrdenim ovim zakonom".

Poslije stava 1 dodaju se dva nova stava koja glase:

,Nacela iz stava 1 ovog €&lana primjenjuju se i u slu€aju dobrovoljne javne ponude za
preuzimanje.

Nadela iz stava 1 ovog &lana primjenjuju se i kada sticalac nije duZzan da sprovede
postupak preuzimanja iz ¢lana 5 stav 2 i ¢lana 11 ovog zakona."

Clan 3
U &lanu 4 stav 1 tacka 3 rijeéi: ,pod uslovom da je" zamjenjuju se rije€ima: ,iskljuCivo
ako je”.
U tacki 4 poslije rijegi: ,a njihovim akcijama je” dodaje se rije¢ ,istovremeno”.



Clan 4
U élanu 5 stav 1 tacka na kraju tacke 4 se zamjenjuje tackom zarezom i dodaje se
nova tacka koja glasi:
,5) U slucéaju sticanja akcija emitenta od strane Crne Gore."

Clan 5
U &lanu 6 poslije rijeéi: ,za preuzimanje“ dodaju se rijeci: ,i nakon okon¢anja postupka
preuzimanja emitenta stekao kontrolu od najmanje 30% akcija emitenta“.

Clan 6

U ¢élanu 7 stav 1 mijenja se i glasi:

,Fiziko ili pravno lice koje samostalno ili sa povezanim licem, posredno ili
neposredno, stekne akcije sa pravom glasa, tako da zajedno sa akcijama koje je vec
posjedovalo, posjeduje vise od 30% ukupnog broja akcija sa pravom glasa emitenta, duzno
je da objavi ponudu za preuzimanje akcija tog emitenta."

U stavu 7 poslije rije&i: ,u emitentu" dodaju se rijeci: ,sa sjeditem u Crnoj Gori".

Poslije stava 15 dodaje se novi stav koji glasi:

,Sticalac je duzan da ponudu za preuzimanje uputi svim viasnicima hartija od
vrijednosti bez odlaganja, po cijeni utvrdenoj u skladu sa ¢lanom 17 ovog zakona."

Clan 7

U &lanu 8 stav 1 mijenja se i glasi:

,Sticalac koji nije duzan da objavi javnu ponudu za preuzimanje akcija emitenta u
skladu sa odredbama ovog zakona, a namjerava da izvrSi preuzimanje, duzan je da
obavijesti emitenta i Komisiju o dono$enju odluke o preuzimanju, u roku od dva radna dana
od dana dono$enja te odluke".

Clan 8

U élanu 11 st. 2 i 3 mijenjaju se i glase:

_Sticalac iz stava 1 ovog &lana, duzan je da Komisiji dostavi dokaz o nacinu sticanja
akcija u roku od pet dana od dana sticanja akcija.

Sticalac iz stava 1 tac¢ka 5 ovog ¢lana duzan je da Komisiji dostavi dokaz o ponudi
za prodaju akcija po cijeni koja nije vi§a od cijene po kojoj je stekao akcije.”

Poslije stava 3 dodaju se pet novih stavova koji glase:

,Sticalac koji u roku iz stava 1 tactka 5 ovog ¢lana, ne proda visak akcija nema pravo
glasa po tim akcijama do sprovodenja javne ponude za preuzimanje ili do prodaje akcija u
skladu sa zakonom kojim se ureduju hartije od vrijednosti.

Ako sticalac namjerava da akcije emitenta sa pravom glasa iznad 30% otudi u skladu
sa stavom 1 tacka 5 ovog &lana, Komisija ¢e oduzeti pravo glasa sticaocu po tim akcijama i
rieSenje o tome dostaviti CDA radi zabiljeZbe oduzimanja prava glasa.

Sticalac iz stava 4 ovog &lana ne smije sticati akcije sa pravom glasa emitenta do
prodaje viska akcija, osim u postupku javne ponude za preuzimanje.

Sticalac iz stava 1 ovog &lana duzan je da u slucaju daljeg sticanja akcija emitenta
sprovede postupak preuzimanja u skladu sa ovim zakonom.

Akcionar koji smatra da postoji obaveza sticaoca da sprovede postupak obavezne
javne ponude za preuzimanje ovlas¢en je da pokrene postupak pred sudom radi utvrdivanja
te obaveze sticaoca u skladu sa nacelima iz ¢lana 3 ovog zakona.”



Clan 9

U &lanu 14 poslije stava 7 dodaju se tri nova stava koja glase:

,U sludaju ograni&enja prava iz st. 1, 2 i 3 ovog ¢lana, akcionari na koje se ta prava
odnose imaju pravo na praviénu nadoknadu u iznosu utvrdenom od strane nezavisnog
sudskog vjestaka ekonomsko-finansijske struke, u skladu sa metodologijom koju utvrduje
Komisija.

Odredba stava 8 ovog &lana ne primjenjuje se na hartije od vrijednosti kod kojih je
ograniéenje prava glasa izvr§eno uz nov€anu nadoknadu.

Odredbe st. 8 i 9 ovog &lana ne primjenjuju se kada su vilasnici hartija od vrijednosti
drzave Glanice kojima su tim hartijama od vrijednosti data posebna prava u skladu sa
propisima Evropske unije ili propisima Crne Gore kojima se ureduje poslovanje privrednih
drustava ili poslovanje sa hartijama od vrijednosti."

Clan 10
Poslije &lana 15 dodaju se dva nova ¢lana koji glase:

»Clan 15a

Skupétina akcionara emitenta moze da odlugi da se odredbe &l. 14 i 15 ovog zakona
ne primjenjuju u slu€aju kada su emitenti na koje se odnosi javna ponuda za preuzimanje
predmet preuzimanja od strane privrednog drustva na koje se ne primjenjuju odredbe ovog
zakona i/ili su posredno ili neposredno povezane sa privrednim drustvom na koje se ne
primjenjuju odredbe €l. 14 ili 15 ovog zakona.

Odluka skupétine akcionara iz stava 1 ovog €lana pravno je valjana pod uslovom da
je:

- usvojena od strane skupstine akcionara emitenta i to najmanje 18 mjeseci prije
objavljivanja javne ponude za preuzimanje u skladu sa odredbama ovog zakona,;

- javno objavljena, bez odlaganja.

Clan 15b

Emitenti su duZni da u godi$njem izvjestaju o poslovanju objave podatke o:

1) strukturi kapitala emitenta, uklju¢ujuci hartije od vrijednosti koje nijesu uvrstene u
trgovanje na regulisanom trzistu, uz naznaku razlicitih klasa akcija i za svaku klasu akcija,
prava i obaveze koje se odnose na tu klasu akcija i procenat ukupnog akcijskog kapitala koji
predstavlja ta klasa akcija;

2) ogranienjima prenosa hartija od vrijednosti, kao i ograni¢enjima posjedovanja
hartija od vrijednosti ifili potrebi pribavijanja posebnih odobrenja od privrednog drustva iili
ostalih vlasnika hartija od vrijednosti;

3) znadajnim direktnim i indirektnim u€¢e$éem u kapitalu;

4) vlasnicima hartija od vrijednosti koje daju posebna kontrolna prava i sadrzaju tih
prava;

5) sistemu kontrolisanja sticanja akcija od strane zaposlenih, u slu¢aju kada zaposleni
ne vrée direktno svoja kontrolna prava;

6) ograni¢enjima prava glasa, kao $to su, ogranienja prava glasa vlasnika odredenog
procenta hartija od vrijednosti ili odredenog broja akcija, rokovima za ostvarivanje prava
glasa ili sluéajevima kada su imovinska prava iz hartija od vrijednosti razdvojena od
vlasnidtva nad tim hartijama od vrijednosti, u skladu sa aktima emitenta;

7) sporazumima izmedu akcionara sa kojima je emitent upoznat i koja mogu imati za
posljedicu ogranicenja prenosa hartije od vrijednosti i/ili glasackih prava;

8) nadinu imenovanja i razrjeSenja Clanova odbora direktora i izmjeni osnivackih
akata;



9) ovladéenjima ¢lanova odbora direktora, a naro€ito u vezi sa emitovanjem akcija ili
otkupom emitovanih akcija;

10) drugim znaéajnim sporazumima u kojima je emitent ugovorna strana i koji
proizvode pravno dejstvo, mijenjaju se ili okonCavaju nakon preuzimanja emitenta po
sprovodenju javne ponude za preuzimanje i njihovim pravnim dejstvima, osim ako su
sporazumi po svojoj prirodi takvi da bi njihovo objavljivanje imalo znagajne Stetne posljedice
po emitenta, pod uslovom da emitent nije izri€ito obavezan da objavi te podatke u skladu sa
zakonom,

11) sporazumima izmedu emitenta i €lanova odbora direktora ili zaposlenih kojima se
ugovara plaéanje nadoknade u slucaju ostavke, prestanka mandata po drugom osnovu ili
prestanka radnog odnosa &lanova odbora direktora ili zaposlenih ili kada radni odnos ovih
lica prestaje usljed preuzimanja.

Odbor direktora emitenta duzan je da na redovnoj godisnjoj skups$tini akcionara
emitenta akcionarima pruZi detaljno objasnjenje o svim &injenicama i podacima iz stava 1
ovog ¢lana."

Clan 11

Clan 17 mijenja se i glasi:

,Cijena za otkup akcija u obaveznoj javnoj ponudi za preuzimanje akcija emitenta
utvrduje se na sljedeci nacin:

- najniza ponudena cijena ne smije biti niza od najviSe cijene po kojoj je sticalac ili sa
njim povezano lice stekao akcije emitenta deset mjeseci prije dostavljanja obavjestenja
Komisiji u skladu sa &lanom 7 stav 13 ovog zakona (u daljem tekstu: najviSa cijena sticanja);

- ako se akcijama emitenta trgovalo najmanje 15 dana trgovanja u periodu tri mjeseca
prije dana nastupanja obaveze objavljivanja javne ponude za preuzimanje i ako je prosjecna
cijena akcija emitenta ostvarena u posljednjih deset mjeseci prije obavjestavanja Komisije,
vi$a od najvise cijene sticanja, sticalac je duzan da ponudi prosjecnu cijenu akcija, koja se
utvrduje kao koliénik ukupne vrijednosti svih transakcija tim akcijama i broja akcija koje su
bile predmet tih transakcija;

- ako je akcijama emitenta trgovano manje od 15 dana trgovanja u periodu tri mjeseca
prije dana nastupanja obaveze objavljivanja javne ponude za preuzimanje u skladu sa
&lanom 7 stav 13 ovog zakona, sticalac je duzan da angazuje ovlas¢enog revizora da sacini
elaborat o fer vrijednosti akcija emitenta (u daljem tekstu: elaborat).

Broj dana u kojima se trgovalo akcijama emitenta u periodu tri mjeseca prije nastanka
obaveze objavljivanja javne ponude za preuzimanje i prosjeénu cijenu akcija emitenta
ostvarenu u poslednjin deset mjeseci prije obavjeStavanja Komisije, utvrduje berza na
zahtjev sticaoca.

Cijena u obaveznoj javnoj ponudi za preuzimanje akcija emitenta utvrduje se posebno
za svaku klasu akcija na koju se ponuda za preuzimanje odnosi.

Sticalac u dobrovoljnoj javnoj ponudi za preuzimanje samostalno utvrduje cijenu za
otkup akcija.

Sticalac iz &lana 25 stav 1 ovog zakona ne smije snizavati ponudenu cijenu ni mijenjati
nadin i rok plaéanja akcija iz javne ponude, ali moZe povecati ponudenu cijenu i produziti rok
vazenja javne ponude za preuzimanje.

Rok za prihvatanje javne ponude za preuzimanje, u slu¢aju izmjene javne ponude za
preuzimanje akcija emitenta u skladu sa stavom 5 ovog ¢€lana, produZava se za sedam dana.

Ako je cijena akcija iz eleborata vi$a od najviSe cijene sticanja, sticalac je duzan da
javno ponudi cijenu iz elaborata.”




Clan 12
Poslije ¢lana 17 dodaje se novi ¢lan koji glasi:

,»Obavezni elementi elaborata

Clan 17a
Elaborat naro€ito sadrzi:
1) fer vrijednosti — cijenu akcija emitenta;
2) primijenjene metode na osnovu kojih je odredena fer vrijednost akcija emitenta;
3) razloge za primjenu odredenih metoda procjene i bitne pretpostavke koje su
koriS€ene u njihovoj primjeni;
4) fer vrijednosti akcija emitenta do kojih se primjenom pojedinih metoda doslo;
5) nedostatke koji su se javili pri procjeni fer vrijednosti akcija drustva.
Fer vrijednost akcija drusStva procjenjuje se na dan nastanka obaveze objavljivanja
ponude za preuzimanje.
U izradi elaborata o procjeni vrijednosti akcija primjenjuju se medunarodni standardi
vrednovanja i medunarodni racunovodstveni standardi.
Ovla8cenom revizoru zabranjeno je sacinjavanje elaborata u drustvu u kojem je vrsio
reviziju finansijskih iskaza u periodu od dvije godine od dana posljednje izvr§ene revizije
finansijskih iskaza koje je sacinio za to drustvo."

Clan 13

U ¢lanu 23 stav 2 poslije tatke 6 dodaju se dvije nove tacke koje glase:

,6a) potvrdu berze o broju dana u kojima se trgovalo akcijama emitenta u periodu tri
mjeseca prije nastanka obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje i o prosje€noj cijeni
akcija emitenta ostvarenoj u periodu deset mjeseci prije obavje$tavanja Komisije;

6b) elaborat;". ;

Clan 14

U ¢lanu 25 poslije stava 5 dodaje se novi stav koji glasi:

,Kada se akcijama emitenta trguje na berzama i/ili regulisanim trzistima van Crne
Gore, sticalac je duzan da prospekt za preuzimanje bez odlaganja javno objavi i ucini
dostupnim akcionarima, najmanje u drzavama clanicama Evropske unije na c¢ijim su
regulisanim trZziStima akcije emitenta uvrStene u trgovanje i ucini ga dostupnim
predstavnicima zaposlenih i/ili zaposlenim kod emitenta i/ili sticaoca."

Clan 15

U ¢lanu 27 stav 1 tacka 14 mijenja se i glasi:

,14) svrhu ponude, odnosno politiku koju sticalac namjerava da sprovede u emitentu
ukoliko preuzme emitenta, i ako javna ponuda utiCe na zaposlene, politiku u vezi sa
zaposlenima i izvrS8nim menadzmentom, ukljuCujuc¢i znacajne izmjene uslova zaposlenja, a
naroCito strateSke planove sticaoca u vezi sa emitentom i posljedice na zaposlenje i mjesto
obavljanja poslovnih aktivnosti;"

Poslije tacke 14 dodaje se nova tacka koja glasi:

»15) naknadu za prava koja akcionari emitenta izgube usljed postupanja u skladu sa
¢lanom 14 stav 3 ovog zakona, sa napomenom nacina na koji ¢e ta naknada biti isplaéena i
metoda za obracun te naknade."

Clan 16
U €lanu 39 stav 1 mijenja se i glasi:




»Ako sticalac i sa njim povezana lica nakon obavezne javne ponude za preuzimanje
stekne najmanje 95% akcija sa pravom glasa emitenta ili ako u postupku dobrovoljne javne
ponude za preuzimanje bude prijavljeno viSe od 30% ukupnog broja akcija sa pravom glasa
emitenta, tako da sa akcijama koje je ve¢ posjedovao sticalac posjeduje najmanje 95% akcija
sa pravom glasa, sticalac u roku od tri mjeseca od okon&anja javne ponude za preuzimanje
ima pravo na prenos akcija sa pravom glasa u svojini manjinskih akcionara po cijeni iz javne
ponude za preuzimanje ili po cijeni po kojoj je od dana isteka roka javne ponude za
preuzimanje sticalac ili sa njim povezano lice stekao akcije emitenta, ako je ta cijena vi§a od
cijene iz javne ponude."

Poslije stava 4 dodaje se novi stav koji glasi:

,CDA o zahtjevu sticaoca za prinudnu prodaju akcija manjinskin akcionara
obavjeStava Komisiju u roku od dva radna dana od dana podnosenja zahtjeva."

Dosadasnji st. 5i 6 postajust. 6i7.

Clan 17
Poslije €lana 39 dodaje se novi ¢lan koji glasi:

,Pravo prodaje akcija manjinskih akcionara

Clan 39a

Ako sticalac i sa njim povezana lica nakon obavezne javne ponude za preuzimanje
steknu najmanje 95% akcija sa pravom glasa emitenta ili ako u postupku dobrovoljne javne
ponude bude prijavijeno viSe od 30% ukupnog broja akcija sa pravom glasa emitenta, tako
da sa akcijama koje je ve¢ posjedovao sticalac posjeduje najmanje 95% akcija sa pravom
glasa, manjinski akcionari imaju pravo da, u roku od tri mjeseca od isteka roka javne ponude
za preuzimanje akcija emitenta, podnesu zahtjev u pisanoj formi za prodaju svojih akcija sa
pravom glasa sticaocu, a sticalac je duzan da te akcije otkupi po cijeni iz javne ponude za
preuzimanje ili po cijeni po kojoj je od dana isteka javne ponude za preuzimanje sticalac ili
sa njim povezano lice stekao akcije emitenta, ako je ta cijena visa od cijene iz javne ponude.

Ako sticalac ne izvrSi obavezu iz stava 1 ovog ¢lana, manjinski akcionar ima pravo da
tuzbom Privrednom sudu zahtijeva ispunjenje te obaveze."

Clan 18

U Elanu 44 stav 2 mijenja se i glasi:

,Propisi drzave &lanice u kojoj emitent ima sjediSte primjenjuju se na pitanja koja se
odnose na:

- utvrdivanje prava akcionara, a narocito utvrdivanje procenta prava glasa i nastanak
obaveze objavljivanja ponude za preuzimanje ili izuzetka od obaveze objavljivanja javne
ponude za preuzimanje;

- uslove pod kojima organi upravljanja i rukovodenja emitenta mogu preduzimati mjere
koje za posljedicu imaju ometanje ili onemoguc¢avanije javne ponude za preuzimanje;

- obavjestavanje zaposlenih u akcionarskim drustvima iz stava 1 ovog ¢lana."

Clan 19

U ¢lanu 45 poslije stava 3 dodaju se dva nova stava koja glase:

,Komisija je duzna da, na zahtjev nadleznog drzavnog organa ili stranog organa
nadleznog za nadzor poslovanja sa hartijama od vrijednosti, dostavi neophodne podatke i
informacije u vezi sa javhom ponudom za preuzimanje iz stava 1 ovog €lana, kao i da pruzi
pomoc¢ u okviru svojih nadleznosti stranom organu u cilju sprovodenja kontrole nastalih ili
pretpostavljenih kr§enja propisa kojima je ureden postupak javne ponude za preuzimanje.



Razmjena podataka i informacija iz stava 1 ovog ¢lana ne smatra se odavanjem
sluzbene tajne.”

Clan 20
U ¢lanu 46 stav 1 tacka 6 rijeci: ,stav 3" zamjenjuju rije€ima: ,stav 6".

Clan 21
Poslije ¢lana 50 dodaje se novi €lan koji glasi:

»Okonéanje zapocetih postupaka

Clan 50a

Postupci preuzimanja akcionarskih drustava sa sjedistem u Crnoj Gori u kojima je
zahtjev za odobrenje javne ponude za preuzimanje dostavljen Komisiji do dana stupanja na
snagu ovog zakona, okoncaée se po propisima po kojima su zapoceti.

Prava i obaveze sticaoca i sa njim povezanih lica nakon sprovodenog postupka
preuzimanja akcija emitenta zapocetog do dana stupanja na snagu ovog zakona ostvaruju
se po propisima koji su vazili u trenutku podnosenja zahtjeva i/ili pokretanja postupka za
preuzimanje akcija emitenta.”

Clan 22
Ovaj zakon stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u ,Sluzbenom listu
Crne Gore."

Broj: 09-3/15-1/9
EPA 981 XXV
Podgorica, 22. jul 2016. godine
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