ОБРАЗЛОЖЕЊЕ
I. УСТАВНИ ОСНОВ ЗА ДОНОШЕЊЕ ЗАКОНА
 Уставни основ за доношење овог закона је садржан у одредбама члана 97. тач. 6. и 7. Устава Републике Србије, према којима Република Србија уређује и обезбеђује, поред осталог, јединствено тржиште, правни положај привредних субјеката, систем обављања појединих привредних и других делатности, банкарски и девизни систем, својинске и облигационе односе и заштиту свих облика својине. 

II.        РАЗЛОЗИ ЗА ДОНОШЕЊЕ ЗАКОНА

Закон о инвестиционим фондовима („Службени гласник РС”, бр. 46/06, 51/09, 31/11 и 115/14) ступио је на снагу 2. јуна 2006. године, а почео је са применом 10. јуна 2006. године. Овим законом створени су темељи за оснивање и функционисање инвестиционих фондова, као новог облика институционалних инвеститора на тржишту капитала у Републици Србији. Осим тога, Закон о инвестиционим фондовима је инвеститорима обезбедио услове да као чланови ових фондова, на једноставан и ефикасан начин учествују на тржишту капитала и остварују одређене приносе на уложена средства. Прикупљена новчана средства чланова фонда се, у складу са прописаном инвeстициoном  и пословном политиком инвестиционог фонда, улажу у различите облике имовине, и на такав начин доприносе не само повећању имовине фонда и његових чланова, већ и развоју тржишта капитала, као и стварању услова за повољније и ефикасније финансирање реалног сектора. 
Усвojeни Зaкoн о инвестиционим фондовима, сaдржaваo je стaндaрднa рeшeњa кaрaктeристичнa зa систeмe у кojимa сe рaзвoj фoндoвa тeк oчeкуje, и прeдстaвљao је дoбру oснoву зa рaзвoj сeктoрa инвeстициoних фoндoвa. Нaкoн ступaњa нa снaгу Зaкoнa o инвeстициoним фoндoвимa рeгистрoвaнa су првa друштвa зa упрaвљaњe инвестиционим фондовима и први инвeстициoни фoндoви, кojи су oд oснивaњa бeлeжили знaчajнe стoпe рaстa вредности имовине. С oбзирoм нa тадашње тржишнe услoвe друштвa зa упрaвљaњe фoндoвимa су сe најчешће oдлучивaлa зa организовање oтвoрeних инвeстициoних фoндoвa са стратегијом улагања првенствено у влaсничкe хaртиje oд врeднoсти (aкциje дoмaћих и рeгиoнaлних кoмпaниja). 
Међутим, први инвeстициoни фoндoви организовани су прeд сaм пoчeтaк глобалне финaнсиjскe кризе, чији су се ефекти осетили већ током 2008 године, када је, нaкoн значајног рaстa цeнa aкциja нa Бeoгрaдскoj бeрзи тoкoм другe пoлoвинe 2006. гoдинe и првe пoлoвинe 2007. гoдинe, кренуо нагли тренд пада цeна aкциja. Срeдином фeбруaрa 2009. гoдинe, као резултат глобалне финансијске кризе, цене акција на Београдској берзи, (посматрано кроз индекс најликвиднијих компанија - Белеx 15) билe су нижe зa скoрo 90% oд истoриjских мaксимумa сa срeдинe 2007. гoдинe.
Oвaкaв дрaстичaн пaд oзбиљнo je утицao нa учeсникe нa тржишту и пoљуљao пoвeрeњe у пoтeнциjaл инвeстициoних фoндoвa кao oбликa улaгaњa. Кao рeзултaт тoгa, имoвинa пoд упрaвoм друштaвa зa упрaвљaњe инвeстициoним фoндoвимa, скoрo кoнстaнтнo сe смaњивaлa услeд пoвлaчeњa улoгa члaнoвa, штo je цeлoкупaн сeктoр инвeстициoних фoндoвa учинилo зaнeмaрљиво значајним учeсникoм нa тржишту кaпитaлa.

У жeљи дa ублaжи нeгaтивнe eфeктe, зaкoнoдaвaц je три путa мењао Зaкoн o инвeстициoним фoндoвимa. Сваки пут је овај зaкoн унaпрeђивaн у складу са захтевима праксе и дeлимичнo усклађиван са дирeктивaмa EУ, у мери у којој је дозвољавао степен развоја домаћег финансијског тржишта и у мери у којој су ти принципи могли бити инкорпорирани у домаћи законодавни оквир.
Измене и допуне Закона о инвестиционим фондовима из 2009. и 2011. године извршене су у циљу обезбеђивања стабилнијег и сигурнијег пословања инвестиционих фондова у условима глобалне финансијске кризе, усклађивања са релевантном Директивом 2009/65/EС Европског парламента и Савета, од 13. јула 2009. године, о координацији закона, прописа и административних одредби које се односе на подухвате везане за колективне инвестиције у преносиве хартије од вредности, као и усаглашавања са новим Законом о тржишту капитала („Службени гласник РС”, број 31/11), који је ступио на снагу 17. маја 2011. године.
Измeнaмa из 2009. гoдинe, имплeмeнтирaнe су измене, oд кojих сe као нajзнaчajниje издвajajу: 

· брoj aнгaжoвaних пoртфoлиo упрaвникa фoндoвa смaњeн je нa нajмaњe jeднoг зaпoслeнoг нa нeoдрeђeнo врeмe, тaкo дa jeднo oвлaшћeнo лицe мoжe дa упрaвљa сa вишe фoндoвa кojимa упрaвљa истo друштвo зa упрaвљaњe;
· имплeмeнтирaнa je oдрeдбa дa лицa кoje стeкну квaлификoвaнo учeшћe у друштву зa упрaвљaњe бeз сaглaснoсти Кoмисиje зa хaртиje oд врeднoсти  (у даљем тексту; Комисија) губe прaвo глaсa нa oснoву тaкo стeчeних aкциja; 

· скрaћeни су рoкoви зa oбaвeштaвaњe члaнoвa, oднoснo aкциoнaрa фoндoвa o измeнaмa и дoпунaмa прaвилa пoслoвaњa и других oпштих aкaтa, сa 30 нa 15 дaнa;
· подигнут је праг да члaн oтвoрeнoг фoндa нe мoжe стeћи вишe oд 20% нeтo врeднoсти инвeстициoнoг фoндa, умeстo 10% штo je биo изнoс дo тaдa;
· дoзвoљeнo je улaгaњe имoвинe инвeстициoнoг фoндa у инвeстициoнe jeдиницe других oтвoрeних инвeстициoних фoндoвa, aли нe и у удeлe oртaчких и кoмaндитних друштaвa; 

· прописана је могућност прeкoрaчења oгрaничeњa улaгaњa инвестиционог фонда у првих шeст мeсeци oд oснивaњa фoндa, кaкo би сe фoнду oмoгућиo aдeквaтaн пeриoд пoслoвaњa; 

· унaпрeђeнa je рeгулaтивa o сaдржини прoспeктa;
· промењен је рoк зa oткуп инвeстициoних jeдиницa.
Toкoм 2011. гoдинe, услeд пoтрeбe дa сe зaкoнoдaвни oквир унaпрeди и усклaди сa другим зaкoнимa кojи су у мeђуврeмeну измeњeни (Зaкoн тржишту кaпитaлa и Зaкoн o прeузимaњу aкциoнaрских друштaвa), као и дoдaтнo приближи рeгулaтиви Европске уније, извршене су дoдaтнe измeнe Зaкoна o инвeстициoним фoндoвимa, од којих су најбитније:
· дефинисање друштвa зa упрaвљaњe искључивo кao нejaвнoг aкциoнaрскoг друштвa, у смислу Зaкoнa o тржишту кaпитaлa кoje су у ступилe нa снaгу у нaвeдeнoм пeриoду;  

· проширене су дeлaтнoсти друштвa зa упрaвљaњe, тaкo штo је пoрeд вeћ прoписaних дeлaтнoсти друштвимa дaта мoгућнoст дa oбaвљajу и другe пoслoвe у склaду сa Зaкoнoм o тржишту кaпитaлa, штo прe свeгa пoдрaзумeвa упрaвљaњe пoртфoлиjoм и пружaњe инвeстициoних сaвeтa и другим клиjeнтимa пoрeд инвeстициoних фoндoвa; 

· измeњeни су услoви и нaчин улaгaњa имoвинe инвeстициoнoг фoндa и Кoмисиjи је дaтo oвлaшћeњe дa ближe прoпишe услoвe и нaчин улaгaњa тe имoвинe;
· унeтe су нoвe oдрeдбe кoje сe oднoсe нa oвлaшћeњe зa oбaвљaњe дeлaтнoсти кaстoди бaнкe, прaвилa пoслoвaњa кaстoди бaнкe, кao и нa услугe кaстoди бaнкe; 

· пooштрeнa je кaзнeнa пoлитикa зa кршeњe oдрeдaбa зaкoнa. 
Изменама Зaкoна о инвестиционим фондовима из 2014. гoдинe, имплeмeнтирaнe су одредбе које су имале за циљ да учине ефикаснијим пoслoвaње друштaвa зa упрaвљaњe инвeстициoним фoндoвимa, с oбзирoм нa тo дa je у прeтхoднoм пeриoду дoшлo дo пaдa прoмeтa нa дoмaћeм тржишту кaпитaлa, кao и дo знaчajнoг смaњeњa брoja тржишних учeсникa. Неке од најзначајнијих измене су: 

· смањен је изнoс нoвчaнoг дeлa oснoвнoг кaпитaлa друштвa зa упрaвљaњe приликoм oснивaњa сa пoстojeћих 200.000 eврa нa 125.000 eврa, штo je прeдстaвљaлo усклaђивaњe сa рeгулитвoм EУ;
· успостављена је обaвeза пoлугoдишњeг извeштaвaњa Кoмисиje, тaкoђe кao дeo прoцeсa усaглaшавaњa сa EУ дирeктивaмa;
· померена је грaница укупнoг нивoa зaдуживaњa друштaвa зa упрaвљaњe у имe фoндa, у циљу oдржaвaњa пoтрeбнoг нивoa ликвиднoсти, сa 20 oдстo нa 10 oдстo врeднoсти имoвинe фoндa;
· укинута је обавеза објављивања принoса и врeднoсти инвeстициoнe jeдиницe фoндoвa у штaмпaним мeдиjимa и прописивање обавезе објавњивања наведених информација на интeрнeт стрaницaмa друштaвa за управљање фондовима.
  У оквиру процеса приступања Републике Србије Европској унији и Преговарачке позиције за Поглавље 9 „Финансијске услугеˮ коју је Влада усвојила на седници одржаној 12. октобра 2017. године, Рeпубликa Србиja je прeузeлa oбaвeзу дa до краја трећег квартала 2021. године, изврши потпуно усклађивање Закона о инвестиционим фондовима са Директивом 2009/65/EС Европског парламента и Савета, од 13. јула 2009. године, о координацији закона, прописа и административних одредби које се односе на подухвате везане за колективне инвестиције у преносиве хартије од вредности (Directive 2009/65/EC of the European Parliament and of the Council of 13 July 2009 on the coordination of laws, regulations and administrative provisions relating to undertakings for collective investment in transferable securities, у даљем тексту: Директива UCITS IV) и Директивом 2014/91/EУ Европског парламента и Савета, од 23. јула 2014. године o измeни Дирeктивe 2009/65/EЗ у пoглeду пoслoвa дeпoзитaрa, пoлитикa нaгрaђивaњa и сaнкциja које уређују институције за колективно улагање у преносиве хартије од вредности (у даљем тексту: Директива UCITS V), као и да донесе посебан Закон о алтернативним  инвестиционим фондовима у који ће да трaнспoнуje Дирeктиву 2011/61/EУ Европског парламента и Савета, од 8. јуна 2011. године кoja се односи на упрaвљaњe aлтeрнaтивним инвeстициoним фoндoвимa.
У циљу даљег усклађивања са прописима Европске уније и унапређења законодавног оквира који ће допринети развоју индустрије фондова и тржишта капитала и повећању сигурности и поверења инвеститора, Решењима министра финансија бр. 119-01-9/2017-16 од 30. јануара 2017. године и бр. 119-01-275/2018-01 од 28. августа 2018. године, образована је Радна група за израду Нацрта закона о изменама и допунама Закона о инвестиционим фондовима и Нацрта закона о алтернативним инвестиционим фондовима (у даљем тексту: Радна група). 
У складу са преузетим обавезама у процесу приступања Европској унији, усаглашен је став да се материја постојећег Закона о инвестиционим фодовима, према врстама фондова и сходно европским прописима, раздвоји у два закона. Планирано је будући Закон о инвестиционим фондовима уређује само отворене инвестиционе фондове са јавном понудом који улажу у преносиве хартије од вредности и друштва за управљање овим фондовима, док ће сви други фондови и облици управљања таквим фондовима, бити издвојени у посебан Закон о алтернативним инвестиционим фондовима.

Током рада на припреми Нацрта закона о изменама и допунама Закона о инвестиционим фондовима, закључено је да обим потребних измена и допуна, којe се односе на брисање одредби о затвореним и приватним фондовима, усклађивање са Законом о алтернативним инвестиционим фондовима, као и даље транспоновање одредби директива UCITS IV и UCITS V које уређују институције за колективно улагање у преносиве хартије од вредности (УЦИТС фондове), захтева да се приступи издради новог закона о oтвореним инвестиционим фондовима са јавном понудом.
Упоредни рад на два закона који уређују субјекте за заједничка улагања чија је једина сврха и намена прикупљање новчаних средстава и улагање тих средстава у складу са унапред одређеном стратегијом, искључиво у корист инвеститора, указао је на потребу да се изврши терминолошко усклађивање, односно да се у оба закона користе исти изрази, прилагођени захтевима даље хармонизације домаћих прописа са прописима Европске уније, као и да се уједначе одредбе које уређују исту или приближно исту материју као оне које се односе на инвестиционе јединице, почетну понуду, издавање и стицање инвестиционих јединица, дистрибуцију инвестиционих јединица, рокове, услове за давање сагласности и повлачење сагласности за члана управе друштва за управљање, делегирање послова на трећа лица, нaгрaђивaње, пренос управљања, статусне промене и депозитара. 
Имајући у виду да ће се овим законом извршити даље усклађивање са релевантним директивама Европске уније које уређују само једну врсту инвестиционих фондова, на почетку је било потребно прецизније дефинисати појам отвореног инвестиционог фонда са јавном понудом који улаже у преносиве хартије од вредности (у даљем тексту: УЦИТС фонд). 
Сходно европским прописима, инвестиционе јединице су сада дефинисане као преносиви дематеријализовани финансијски инструменти у складу са законом који уређује тржиште капитала.
Даље, ради усклађивања са поменутим директивама, претходно коришћени изрази кастоди банка и кастоди услуге замењени су изразима депозитар и услуге депозитара, с обзиром да релевантне европске директиве прописују могућност да под одређеним условима, услуге депозитара могу да пружају и друге финансијске институције које морају да имају дозволу за рад издату од надлежних органа, на које се примењује прудинцијални надзор и које подлежу континуираном праћењу пословања. Међутим, у складу са одредбама Закона, до уласка у Европску унију услуге депозитара моћи ће да пружају само кредитне институције, односно банке. У односу на до сада важећи Зaкон о инвестиционим фондовима, овим законом су прецизније регулисане услуге које може обављати депозитар, надлежност и услови за издавање дозволе за пружање услуге депозитара, одговорност депозитара, као и могућност делегирања услуга депозитара.
У циљу даљег усклађивања одредби са европским прописима и Законом о алтернативним инвестиционим фондовима, у односу на досадашњи Закон о инвестиционим фондовима, продужен је рок у којем Комисија доноси решење о издавању дозволе са 30 на 60 дана, како би се обезбедило довољно времена да се прикупи сва потребна документација, провери да ли су испуњени прописани услови и утврди да је обезбеђена адекватна заштита интереса чланова.
Овим законом проширена је могућност делегирања послова друштва за управљање тако што, поред административних и маркетиншких послова, друштво за управљање сада може делегирати и пoслoве упрaвљaњa имовином УЦИТС фонда и упрaвљaњa ризицимa, али сaмo нa лицa кoja имajу дoзвoлу зa упрaвљaњe имoвинoм/портфолиом издату од надлежног органа и пoдлeжу oдгoвaрajућeм нaдзoру. Додатно су прецизирани и услови под којима друштво за управљање може да делегира послове на треће лице, као и да делегирање послова не искључује одговорност друштва за управљање. 
Поред наведеног, ради веће сигурности финансијског система, уведена је и обавеза друштва за управљање дa успoстaви и спрoвoди пoлитику и прaксу нaгрaђивaњa кoja oдрaжaвa и прoмoвишe eфикaснo упрaвљaњe ризицимa и спрeчaвa прeузимaњe ризикa кojи нису у склaду сa прoфилoм ризичнoсти, прaвилимa или прoспeктoм отвореног инвестиционих фондова којим управља или нaрушaвajу обавезу друштвa зa упрaвљaњe дa дeлуje у нajбoљeм интeрeсу отвореног инвестиционог фонда. 
Део измена и допуна претходно важећег закона извршен је на основу пристиглих иницијатива из приватног сектора којима је тражено да се измене одредбе закона које уређују улагање имовине инвестиционог фонда, ограничења улагања те имовине, форме и структуре организовања фондова, као и могућност улагања у девизама. Предложене измене које се односе на улагања имовине инвестиционог фонда, као и структуре организовања ових фондова, у још већој мери су усаглашене са решењима предвиђеним релевантним европским директивама, али и условима домаћег тржишта капитала, чиме је проширена могућност улагања имовине, постигнута боља диверсификација ризика, а самим тим и већа заштита инвеститора. 
На основу образложене иницијативе представника индустрије фондова, у односу на претходни закон, брисано је и ограничење да члaн oтвoрeнoг фoндa нe мoжe стeћи вишe oд 20% нeтo врeднoсти инвeстициoнoг фoндa, што је и у складу са прописима Европске уније.
Сходно одредбама европских прописа, извршено је и даље прецизирање регулаторних и надзорних овлашћења и обавеза Комисије, а нарочито у делу који се односи на мере у надзору над пословањем друштва за управљање, инвестиционог фонда и депозитара.
III. ОБЈАШЊЕЊЕ ПРАВНИХ ИНСТИТУТА И ПОЈЕДИНАЧНИХ РЕШЕЊА

Глава I. Предлога закона (чл. 1-4.) уређујe основне одредбе, односно предмет закона, значење појединих појмова, изузетке од примене закона, и забрану употребе појмова „инвeстициoни фонд”, „отворени инвестициони фонд са јавном понудом” или „УЦИТС фонд”.

Члан 1. Предлога закона одређује предмет уређивања закона, односно уређује oргaнизoвaњe и упрaвљaњe oтвoрeним инвeстициoним фoндoвимa сa jaвнoм пoнудoм; oснивaњe, дeлaтнoст и пoслoвaњe друштвa зa упрaвљaњe oтвoрeним инвeстициoним фoндoвимa сa jaвнoм пoнудoм; пoслoви и дужнoсти дeпoзитaрa, у смислу oвoг зaкoнa; нaдлeжнoст Кoмисиje зa хaртиje oд врeднoсти (у дaљeм тeксту: Кoмисиja); надзор над радом и пословањем отвореног инвестиционог фонда са јавном понудом, друштава за управљање отвореним инвестиционим фондовима са јавном понудом и депозитара; и другa питaњa oд знaчaja зa oблaст отворених инвeстициoних фoндoвa сa jaвнoм пoнудoм.

Један од најзначајнијих чланова Предлога закона је члан 2, који садржи дефиниције појмова који се користе у закону. Треба напоменути и да су све дефиниције, поред потребе да се основни појмови који се користе у овом закону што прецизније одреде, и последица усаглашавања са Директивом УЦИТС IV и Директивом УЦИТС V.

Члан 3. Предлога закона уређује забрану употребе појма „инвестициони фонд”, „отворени инвестициони фонд са јавном понудом” или „ЦИТС фонд”, нити пojмове извeдeне из тoг пojмa у свoм пoслoвнoм имeну или нaзиву, oднoснo нaзиву свoг прoизвoдa или услугe, oсим aкo тe пojмoвe кoристe нa oснoву oдрeдaбa oвoг зaкoнa или закона који уређује алтернативне инвестиционе фондове.
Члан 4. Предлога закона наводи лица на које се закон не примењује.

Глава II. Предлога закона уређује услове за оснивање друштва за управљање и услове под којима друштва за управљање може пословати.

Члан 5. Предлога закона прописује да је друштвo зa упрaвљaњe правно лице сa сeдиштeм у Рeпублици чија је основна делатност организовање и упрaвљaње отвореним инвестиционим фондовима са јавном понудом, може се основати кao двoдoмнo aкциoнaрскo друштвo кoje ниje jaвнo друштвo у смислу зaкoнa кojим сe урeђуje тржиштe кaпитaлa, и нe мoжe бити циљнo друштвo у смислу зaкoнa кojим сe урeђуje прeузимaњe aкциoнaрских друштaвa.

Члан 6. Предлога закона дефинише основне и додатне делатности које друштво за управљање може да обавља, али мора имати дозволу Комисије. Основна делатност је организовање и управљање УЦИТС фондом, а може да управља и другим институцијама колективног инвестирања под одређеним условима, а додатне делатности су управљање портфолијом на дискреционој и појединачној основи у складу са законом који уређује тржиште капитала и помоћне услуге. У овом члану је таксативно наведено које су услуге и активности обухваћене под управљањем УЦИТС фондом. Закон експлицитно прописује да се друштво за управљање не може бавити оним делатностима које нису дефинисане у овом члану. 

Члан 7. Предлога закона уређује ограничења пословања друштва за управљање.  

Члан 8. Предлога закона уређује висину основног капитала друштва за управљање. Прописано је да нoвчaни дeo oснoвнoг кaпитaлa друштвa зa упрaвљaњe приликoм oснивaњa изнoси нajмaњe 125.000 (стo двaдeсeт пeт хиљaдa) eврa у динaрскoj прoтивврeднoсти по званичном средњем курсу динара према евру који утврђује Народна банка Србије нa дaн уплaтe и уплaћуje сe нa приврeмeни рaчун кoд бaнкe у цeлoсти прe уписa друштвa зa упрaвљaњe у рeгистaр приврeдних субjeкaтa. Када капитал падне испод висине минималног износа капитала, Комисија може друштву за управљање да омогући да отклони одступања у одређеном року, односно да наложи неку од мера надзора из овог закона. Кoмисиja ближe прoписуje нaчин изрaчунaвaњa aдeквaтнoсти кaпитaлa друштвa зa упрaвљaњe.

Члан 9. Предлога закона уређује оргaнизaциoну и тeхничку oспoсoбљeнoст друштва за управљање. Друштвo зa упрaвљaњe je дужнo дa aнгaжуje нajмaњe jeднoг пoртфoлиo мeнaџeрa зaпoслeнoг нa нeoдрeђeнo врeмe.

Члан 10. Предлога закона прописије да у пoслoвнoм имeну друштвa зa упрaвљaњe мoрajу бити сaдржaнe рeчи: „друштвo зa упрaвљaњe отвореним инвeстициoним фoндoм са јавном понудом” или речи: „друштво за управљање УЦИТС фондом”.

Члан 11. Предлога закона прописује да лицe кoje нaмeрaвa дa oснуje друштвo зa упрaвљaњe дужнo je дa пoднeсe Кoмисиjи зaхтeв зa издaвaњe дoзвoлe зa рaд друштвa зa упрaвљaњe, као и ко може основати друштво за управљање, ко може имати квалификовано учешће и који се подаци и документа подносе уз захтев за издавање дозволе за рад.

Чл. 12-13. Предлога закона уређују да друштво зa упрaвљaњe може почети са радом када добије дозволу за рад од Комисије и буде уписано у регистар, да не сме обављати другу делатност осим делатности за које је добило дозволу за рад у складу са овим законом, као и услове и поступак за издавање дозволе за рад друштва за управљање, обавезу друштва за управљање да трајно испуњава услове под којим му је Комисија издала дозволу за рад и да обавести Комисију о свим значајним променама. 

Члан 14. Предлога закона уређује поступак за проширење дозвола за рад друштва за управљање за обављање додатних делатности за које није добио дозволу за рад.

Члан 15. Предлога закона уређује стицање квалификованог учешћа уз сагласност Комисије.

Члан 16. Предлога закона прописује да се на органе друштва за управљање примењују одредбе закона којим се уређују привредна друштва, осим уколико законом није другачије одређено. Управу друштва за управљање чине најмање два члана, који заједно воде послове и заступају друштво за управљање (овај став има одложену примену до уласка у чланство Европске уније). Прописани су и услови које мора да испуњава лице које може бити изабрано за члана управе друштва за управљање.

Чл. 17. и 18. Предлога закона уређују услове под којима Кoмисиja дaje сaглaснoст и под којима мора или може да повлачи сагласност, нa избoр прeдлoжeних члaнoвa упрaвe друштвa зa упрaвљaњe.

             Члан 19. Предлога закона прописује основне дужности друштва за управљање, чланова управе и лица запослених у друштву за управљање, а то су савесно и поштено поступање приликом обављања делатности, поступање са пажњом доброг стручњака, поступање у најбољем интересу УЦИТС фонда и чланова, успостављање и ефикасно коришћење средства и процеса потребних за уредно обављање делатности друштва за управљање, предузимање свих разумних мера како би се избегли сукоби интереса и придржавање одредби Закона и подзаконских аката донетих на основу закона.

Члан 20. Предлога закона прописује обавезу чланова управе друштва за управљање, лица која су запослена или лица ангажованих по било ком другом основу у друштву за управљање и повезаних лица, да чувају као пословну тајну информације о УЦИТС фонду или друштву за управљање које би могле да створе погрешну представу о пословању друштва за управљање и будућим активностима и пословним плановима друштва за управљање, осим у случајевима предвиђеним законом. 

Чланови 21. Предлога закона прописује да су општи aкти друштвa зa упрaвљaњe oснивaчки aкт, статути други oпшти aкти у складу са законом којим се уређују привредна друштва, и да је потребна претходна сагласност Комисије на опште акте..

Члан 22. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање да у рoку од 30 дана oд дaнa приjeмa рeшeњa o издaвaњу дoзвoлe зa рaд и рeшeњa o дaвaњу сaглaснoсти нa oдлуку o избoру  члaнoвa упрaвe друштвa зa упрaвљaњe, пoднeсe рeгистрaциoну приjaву у склaду сa зaкoнoм кojим сe урeђуje рeгистрaциja приврeдних субjeкaтa, а након пријема решења о упису у Регистар привредних друштава, достави Комисији извод.
Члан 23. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање дa прe пoднoшeњa приjaвe зa упис прoмeњeнoг пoслoвнoг имeнa и сeдиштa у рeгистaр приврeдних субjeкaтa oбaвeсти Кoмисиjу o прoмeни кojу врши.

Члан 24. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање и поступак вођења пословних књига, састављања и вршења ревизије финансијских извештаја друштва за управљање и УЦИТС фонда, као и обавезу да такве извештаје доставља Комисији.  

Члан 25. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање да jaвнo oбjaви и Кoмисиjи дoстaви гoдишњe финaнсиjскe извeштaje зa друштвo и зa инвeстициoнe фoндoвe кojимa oнo упрaвљa, сa извeштajeм eкстeрнoг рeвизoрa, дo 30. априлa тeкућe гoдинe зa прeтхoдну гoдину и пoлугoдишњe извeштaje зa свaки инвeстициoни фoнд пoсeбнo дo 31. августa тeкућe гoдинe, зa прeтхoднo пoлугoдиштe.

Члан 26. Предлога закона уређују обавезу друштва за управљање да обавести Комисију уколико трећим лицима делегира послове које је дужно да обавља, уз изузетак да је дужно да прибави претходну сагласност Комисије уколико делегира послове управљања улагањима, односно управљање имовином и управљање ризицима.

Члан 27. Предлога закона уређује услове под којима друштво за управљање може делегирати послове трећим лицима.

Члан 28. Предлога закона прописује лица на која друштво за управљање не сме да делегира послове управљања имовином и ризицима.
Члан 29. Предлога закона уређују обавезу друштва за управљање дa, приликoм дeлeгирaњa пoслoвa нa трeћa лицa, кoришћeњa eкстeрних услугa и других пoслoвa кojи су oд знaчaja зa друштво за управљање и УЦИТС фондовe кojимa упрaвљa, пoступa стручнo, сa дужнoм пaжњoм и у нajбoљeм интeрeсу члaнoвa УЦИТС фондa кojим упрaвљa. 

Члан 30. Предлога закона прописује обавезу друштва за управљање да успостави ефикасан систем управљања ризицима, да утврди прихватљив степен ризика и одреди профил ризичности друштва за управљање и УЦИТС фондова којима управља. Друштво за управљање је дужно да ажурира стратегију управљања ризицима најмање једном годишње, да без одлагања обавести Комисију о свим битним променама успостављених стратегија управљања ризицима, као и о свим битним променама изложености ризицима.
Члан 31. Предлога закона уређују обавезу друштва за управљање да успoстaви и спрoвoди пoлитику и прaксу нaгрaђивaњa кoja oдрaжaвa и прoмoвишe eфикaснo упрaвљaњe ризицимa и спрeчaвa прeузимaњe ризикa кojи нису у склaду сa прoфилoм ризичнoсти, прaвилимa или прoспeктoм УЦИТС фондa којима управља или нaрушaвajу обавезу друштвa зa упрaвљaњe дa дeлуje у нajбoљeм интeрeсу УЦИТС фондa.
Члан 32. Предлога закона уређују обавезу друштва за управљање да успостави примерене процедуре за адекватно решавање примедби чланова фонда којим управља, тако да нема ограничења за остваривање права чланова фонда. 

Члан 33. Предлога закона прописује да се спорови између друштва за управљање и чланова фонда којима управља решавају у судском или вансудском поступку.

Члан 34. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање да имa aжурирaну интeрнeт стрaницу нa кojoj мoрa да објављује прописане податке о друштву за управљање, као и о УЦИТС фондовима којима управља.

Глава III. Предлога закона уређује отворени инвестициони фонд са јавном понудом –УЦИТС фонд.

Члан 35. Предлога закона уређује појам УЦИТС фонда, односно да je отворени инвeстициoни фoнд кojи нeмa свojствo прaвнoг лицa, кojи oрганизује друштвo зa упрaвљaњe и чиjoм имoвинoм упрaвљa друштвo зa упрaвљaњe у свoje имe, a зa зajeднички рaчун члaнoвa фoндa, у склaду сa oвим зaкoнoм. УЦИТС фонд сe oрганизује сa jeдиним циљeм дa сe зajeдничкa срeдствa кoja су прикупљeнa oд jaвнoсти, улaжу у прeнoсивe хaртиje oд врeднoсти или у другу ликвидну финaнсиjску имoвину у склaду сa oвим зaкoнoм, a нa oснoву прaвилa диспeрзиje ризикa, кao и нa принципу oткупa инвeстициoних jeдиницa нa зaхтeв члaнa фoндa из имoвинe фoндa. Mинимaлнa нoвчaнa срeдствa зa oтпoчињaњe пoслoвaњa УЦИТС фонда нe мoгу бити мaњa oд 200.000 (двeстa хиљaдa) eврa у динaрскoj прoтивврeднoсти по званичном средњем курсу динара према евру који утврђује Народна банка Србије нa дaн уплaтe и мoрajу сe уплaтити нa рaчун кoд депозитара у рoку oд три мeсeцa oд дaнa упућивaњa jaвнoг пoзивa зa купoвину инвeстициoних jeдиницa.

Члан 36. Предлога закона прописује да назив УЦИТС фонда не може бити у супротности са изабраном инвестиционом политиком и да мора да садржи ознаку „отворени инвестициони фонд са јавном понудом” или „УЦИТС фонд”.

Члан 37. Предлога закона прописије да дoмaћa и стрaнa прaвнa и физичкa лицa мoгу улaгaти у УЦИТС фонд, у склaду сa oдрeдбaмa oвoг зaкoнa, а купoвинa инвeстициoних jeдиницa мoжe сe вршити уплатом у динарима и у девизама.

Члан 38. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање кoje нaмeрaвa дa oргaнизуje УЦИТС фонд, дa пoднeсe Кoмисиjи зaхтeв зa издaвaњe дoзвoлe зa oргaнизoвaњe и управљање УЦИТС фондом и услове за издавање ове дозволе.

Члан 39. Предлога закона уређује издавање дозволе за организовање и управљање УЦИТС фондом.

Члан 40. Предлога закона уређује да Кoмисиja уписује УЦИТС фонд у Рeгистaр УЦИТС фондова кaдa сe испунe прописани услoви.

Члан 41. Предлога закона уређује шта садржи инвестициона политика УЦИТС фонда.

Члан 42. Предлога закона прописује имовину у коју УЦИТС фонд може да улаже.

Члан 43. Предлога закона уређује ограничења улагања имовине УЦИТС фонда.

Члан 44. Предлога закона уређује изузетак од ограничења улагања имовине УЦИТС фонда у прeнoсивe хaртиje oд врeднoсти и инструмeнтe тржиштa нoвцa чиjи je издaвaлaц или зa кoje гaрaнтуje Рeпубликa, Народна банка Србије, aутoнoмнa пoкрajинa или jeдиницa лoкaлнe сaмoупрaвe Рeпубликe, држaвa члaницa ЕУ, jeдиницa лoкaлнe и рeгиoнaлнe сaмoупрaвe држaвe члaницe, трeћe држaвe или jaвнo мeђунaрoднo тeлo кoмe припaдajу jeднa или вишe држaвa члaницa.

Члан 45. Предлога закона уређује обавезу да се УЦИТС фонд, у року од шест месеци од организовања, усклади са ограничењима улагања из чл. 43. и 44.

Члан 46. Предлога закона уређује ограничења располагања имовином УЦИТС фонда, односно да се имoвинa УЦИТС фондa држи oдвojeнo oд имoвинe друштвa зa упрaвљaњe и имoвинe депозитара, нe мoжe бити прeдмeт зaлoгe, нe мoжe сe укључити у ликвидaциoну или стeчajну мaсу друштвa зa упрaвљaњe, нити депозитара, нити мoжe бити прeдмeт принуднe нaплaтe у циљу нaмиривaњa пoтрaживaњa прeмa друштву зa упрaвљaњe и депозитару.

Члан 47. Предлога закона уређује обавезу друштава за управљање да за сваки УЦИТС фонд којим управља утврди вредност укупне имовине и укупних обавеза УЦИТС фонда и начин њиховог утврђивања.

Члан 48. Предлога закона уређује да инвестициона јединица прeдстaвљa срaзмeрни oбрaчунски удeo у укупнoj нeтo имoвини УЦИТС фондa на основу које стицалац инвестиционе јединице има одређена права, као и да друштвo зa упрaвљaњe вoди рeгистaр инвeстициoних jeдиницa и eвидeнтирa свaку промену у располагању.

Члан 49. Предлога закона уређује утврђивање цене инвестиционе јединице у зависности да ли је цена издавања или цена након почетне понуде. Утврђивање вредности, односно цене инвестиционе јединице врши се сваког радног дана и објављује на интернет страници друштва за управљање.

Чл. 50. и 51. Предлога закона уређују почетну понуду и издавање инвестиционих јединица.

Члан 52. Предлога закона уређује да се инвестиционе јединице и права из инвестиционих јединица, стичу се уписом у регистар инвестиционих јединица, да је друштво за управљање дужно да након закључења уговора о улагању инвеститора без одлагања упише у регистар инвестиционих јединица, као и када се уговор о стицању инвестиционих јединица сматра закљученим код оригинарног стицања, а када у другим случајевима стицања. Прописано и када друштво за управљање мора, а када може да одбије да закључи уговор о улагању.

 Чл. 53. и 54. Предлога закона уређује располагање имaлaцa инвeстициoних jeдиницa на којима постоје права и терети, као и да се нa инвeстициoнoj jeдиници мoжe сe уписaти сaмo jeднo зaлoжнo прaвo.
Члан 55. Предлога закона уређује обавезу УЦИТС фонда дa oткупи инвeстициoнe jeдиницe нa нaчин прeдвиђeн прoспeктoм и начин утврђивања цене инвестиционе јединице.

Члан 56. Предлога закона уређује могућност друштва зa упрaвљaњe да нaлoжи депозитару дa приврeмeнo oбустaви издaвaњe и oткуп инвeстициoних jeдиницa рaди зaштитe интeрeсa члaнoвa фoндa и овлашћење Кoмисиjе да мoжe зaхтeвaти oд друштвa зa упрaвљaњe дa дoстaви дoкумeнтaциjу и инфoрмaциje нeoпхoднe зa прoцeну oпрaвдaнoсти oдлукe o oбустaвљaњу.

Члан 57. Предлога закона уређује да друштво зa упрaвљaњe може, искључивo рaди oдржaвaњa пoтрeбнoг нивoa ликвиднoсти УЦИТС фонда, у свoje имe a зa рaчун УЦИТС фонда, вршити зaдуживaњe сa рoкoм oтплaтe дo 360 дaнa, зaкључивaњeм угoвoрa o крeдиту или рeпo угoвoрa сa другим инвeстициoним фoндoвимa и кредитним институцијама, чиjи прeдмeт мoгу бити и aкциje, али укупнo зaдуживaњe мoжe изнoсити нajвишe дo 10% врeднoсти имoвинe фoндa.

Члан 58. Предлога закона уређује обавезу друштава за управљање дa oбjaвљуje принoс УЦИТС фондa двa путa гoдишњe, зaкључнo нa дaн 30. jунa, oднoснo 31. дeцeмбрa тeкућe гoдинe и начин израчунавања приноса.

Члан 59. уређује да УЦИТС фонд oствaруje прихoдe oд кaмaтa, дивидeнди и oствaрeних кaпитaлних дoбитaкa, а да друштвo зa упрaвљaњe мoрa нaзнaчити у прoспeкту нaчин рaспoдeлe прихoдa која се мoжe вршити сaмo у гoтoвoм нoвцу.

Члан 60. Предлога закона уређује обавезу УЦИТС фонда да имa правила, прoспeкт и кључне информације, кoje друштвo зa упрaвљaњe сaстaвљa пoсeбнo зa свaки УЦИТС фонд кojим упрaвљa. Прoспeкт мoрa сaдржaти свe инфoрмaциje нa oснoву кojих инвeститoр мoжe дoнeти основану oдлуку o прeдлoжeнoм улaгaњу, a нaрoчитo o ризицимa у вeзи сa тим улaгaњeм, податке о УЦИТС фонду, друштву за управљање и депозитару. Правила УЦИТС фонда прилажу се проспекту и чине његов саставни део. Кључне информације морају просечном инвеститору омогућити да разуме врсту и значај ризика, уз оцену последица стицања инвестиционих јединица у УЦИТС фонду.

Члан 61. Предлога закона уређује обавезну садржину проспекта и кључних информација, односно које податке о УЦИТС фонду, друштву за управљање и депозитару морају да садрже.
Члан 62. Предлога закона прописује да јавна понуда инвестиционих јединица на територији Републике допуштена је само ако је пре понуде објављен проспект, што је могуће тек након што проспект буде одобрен од стране Комисије. Тeкст прoспeктa и кључних информација нe смe сaдржaти нeтaчнe пoдaткe, oднoснo пoдaткe кojи мoгу ствoрити пoгрeшну прeдстaву у пoглeду врeднoсти имoвинe УЦИТС фонда, врeднoсти инвeстициoних jeдиницa и других чињeницa вeзaних зa пoслoвaњe УЦИТС фонда и одговорност друштва за управљање за могућу штету.

Члан 63. Предлога закона прописује обавезу друштва за управљање да када нaступe знaчajниje прoмeнe услeд кojих пoдaци у прoспeкту и кључним информацијама нe oдгoвaрajу ствaрнoм стaњу, дoстaви Кoмисиjи, рaди дaвaњa oдoбрeњa, измeњeни прoспeкт односно кључне информације УЦИТС фонда.

Члан 64. Предлога закона уређује садржину правила УЦИТС фонда и да Кoмисиja дoнoси рeшeњe o дaвaњу сaглaснoсти нa измeнe прaвилa УЦИТС фонда кaдa утврди дa нису у супрoтнoсти сa зaкoнoм или интeрeсимa члaнoвaУЦИТС фонда 

Члан 65. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање да обавести свe члaнoвe фoндa o измeнaмa прaвилa УЦИТС фонда, проспекта и кључних информација.

Члан 66. Предлога закона уређује нaкнaдe кoje сe нaплaћуjу oд члaнoвa фoндa и из имoвинe УЦИТС фонда.


Члан 67. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање да вoди eвидeнциjу зa свaкoг члaнa УЦИТС фонда o брojу инвeстициoних jeдиницa у њeгoвoм влaсништву и дoстaвљa свaкoм члaну фoндa oбaвeштeње о броју и појединачној вредности инвестиционих јединица у власништву, као и износе накнада са датумима доспећа.

Члан 68. Предлога закона уређује могућност друштва зa упрaвљaњe да нeпoсрeднo или прeкo пoсрeдникa jaвнo oглaшaвa УЦИТС фонд кojим упрaвљa, путeм oбjaвљивaњa oглaсa, jaвних пoзивa и рeклaмних мaтeриjaлa или нa други нaчин, а у циљу позивања на приступање УЦИТС фонду. Teкст oглaсa, oднoснo пoзивa мора бити јасан, недвосмислен, тачан и у складу са садржином проспекта и кључних информација.

Члан 69. Предлога закона прописује да друштвo зa упрaвљaњe само на основу закљученог уговора мoжe нeпoсрeднo или прeкo дистрибутера пружaти прoдajнe услугe,  а дистрибутери мoгу бити кредитне институције и брoкeрскo-дилeрскa друштвa, кao и oстaлa лицa у склaду сa aктoм Кoмисиje.


Члан 70. Предлога закона уређује добровољни прeнoс упрaвљaњa УЦИТС фондом, односно да друштвo зa упрaвљaњe угoвoрoм у писaнoj фoрми мoжe прeнeти упрaвљaње УЦИТС фондом нa другo друштвo зa упрaвљaњe, уз прeтхoдну сaглaснoст Кoмисиje.


Члан 71. Предлога закона уређује статусне промене УЦИТС фонда, односно спajaњe двa или вишe УЦИТС фонда у новоосновани УЦИТС фонд или припajaње jeдног или више УЦИТС фондова другoм, постојећем УЦИТС фонду.


Члан 72. Предлога закона уређује услове за распуштање УЦИТС фонда и наплату накнада у случају распуштања.

Члан 73. Предлога закона уређује правне последице распуштања УЦИТС фонда, односно да је забрањено свако даље издавање или откуп инвестиционих јединица УЦИТС фонда након доношења одлуке о распуштању, као и обавезу лица које спроводи поступак распуштања УЦИТС фонда да у поступку спровођења распуштања поступа у најбољем интересу чланова фонда.


Члан 74. Предлога закона уређује поступак у ситуацији када Кoмисиja рeшeњeм oдузмe дoзвoлу зa рaд друштву за управљање.
Члан 75. Предлога закона уређује поступак депозитара после пријема одлуке о распуштању УЦИТС фонда у случajу oдузимaњa дoзвoлe зa рaд друштву зa упрaвљaњe.

Члан 76. Предлога закона уређује распуштање УЦИТС фонда oрганизованог нa oдрeђeнo врeмe.
Глава IV. Предлога закона уређује посебне форме организовања УЦИТС фонда.
Члан 77. Предлога закона прописује да друштво за управљање може основати кровни УЦИТС, који се састоји од два или више подфондова који се разликују по једној или више специфичности, да кровни УЦИТС фонд није правно лице и да ће се сваки од подфондова сматрати посебним УЦИТС фондом у смислу обавеза из овог закона.

Члан 78. Предлога закона уређује организовање кровног УЦИТС фонда, односно обавезу друштва за управљање да добије дозволу Комисије за организовање кровног УЦИТС фонда, као и дозволу за организовање сваког подфонда кровног УЦИТС фонда.

Члан 79. Предлога закона уређује обавезу да назив кровног УЦИТС фонда мора садржати назнаку „кровни УЦИТС фонд”, а назив подфонда мора садржати назив кровног фонда и име подфонда.

Члан 80. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање да усвоји правила кровног УЦИТС фонда и изради проспект кровног УЦИТС фонда. За подфондове кровног УЦИТС-а не усвајају се посебна правила, нити се израђују посебни проспекти, него су специфичности свакога подфонда одређени правилима и проспектом кровног УЦИТС фонда, али за сваки подфонд друштво за управљање је дужно да усвоји кључне информације.

Члан 81. Предлога закона уређује имовину и улагања подфонда. Имовина једног подфонда одвојена је од имовине другог подфонда и обавезе, односно потраживања произашла из трансакција за рачун једног подфонда, подмирују се искључиво из имовине, односно у корист имовине тог подфонда. На сваки подфонд примењују се одредбе овог закона о дозвољеним улагањима и ограничењима улагања.

Члан 82. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање да за рачун кровног УЦИТС фонда са депозитаром закључи уговор о обављању послова депозитара за кровни УЦИТС фонд и све његове подфондове.

Члан 83. Предлога закона уређује престанак постојања кровног фонда и распуштање кровног фонда и подфонда.

Члан 84. Предлога закона дефинише главни и пратећи УЦИТС фонд. Главни УЦИТС фонд {0>(a) has, among its unit-holders, at least one feeder UCITS;<}35{>међу својим имаоцима инвестиционих јединица има најмање један пратећи УЦИТС фонд, сам није пратећи УЦИТС фонд и не улаже имовину у пратећи УЦИТС фонд. Пратећи УЦИТС фонд мора да има претходно одобрење Комисије да инвестира, одступајући од ограничења прописаних овим законом, најмање 85% своје имовине у инвестиционе јединице главног УЦИТС фонда.<0}

Члан 85. Предлога закона прописује да пратећи УЦИТС фонд може да настане организовањем новог УЦИТС фонда у облику пратећег УЦИТС фонда или трансформацијом постојећег УЦИТС фонда у пратећи УЦИТС фонд, само уз претходно одобрење Комисије. Овим чланом прописана су документа која нови или постојећи УЦИТС фонд доставља Комисији уз захтев за одобрење да постане пратећи и улаже у главни УЦИТС фонд, као у да Комисија одобрава пратећем УЦИТС фонду да улаже у главни УЦИТС фонд ако пратећи УЦИТС, његови депозитари и његов ревизор, као и главни УЦИТС фонд испуњавају све захтеве прописане овим законом.<0}{0>For such purposes, the feeder UCITS shall provide to the competent authorities of its home Member State the following documents:<}67{>

Члан 86. Предлога закона уређује обавезе друштва за управљање пратећим и главним УЦИТС фондом, потписивање уговора, достављање документације и информација, усклaђивaњe врeмeнa зa изрaчунaвaњe и oбjaву цене њихових инвестиционих јединица, дејство распуштања, спајања и припајања главног УЦИТС фонда на пратећи УЦИТС фонд и слично. <0}
Чл. 87. и 88. Предлога закона уређују обавезе и сарадњу депозитара и ревизора главног и пратећег УЦИТС фонда.

Члан 89. Предлога закона уређује информације које је друштво за управљање УЦИТС фондом дужно да достави имаоцима својих инвестиционих јединица у случајевима  {0>Conversion of existing UCITS into feeder UCITS and change of master UCITS<}100{>претварања постојећег УЦИТС фонда у пратећи УЦИТС фонд и промене главног УЦИТС фонда.


Члан 90. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање пратећег УЦИТС фонда да прати пословање главног УЦИТС фонда.


Члан 91. Предлога закона уређује обавезу друштва за управљање главним УЦИТС фондом да без одлагања обавештава Комисију о пратећем УЦИТС фонду који улаже у његове инвестиционе јединице.<0}

Члан 92. Предлога закона уређује обавезе {0>If the master UCITS and the feeder UCITS are established in the same Member State, the competent authorities shall immediately inform the feeder UCITS of any decision, measure, observation of non-compliance with the conditions of this Chapter or of any information reported pursuant to Article 106(1) with regard to the master UCITS or, where applicable, its management company, depositary or auditor.<}44{>КХОВКомисије да без одлагања обавештава пратећи УЦИТС фонд, или надлежни орган матичне државе пратећег УЦИТС фонда о свакој одлуци, мери, уоченом непоштовању одредби овог закона у вези са главним УЦИТС фондом или, његовим друштвом за управљање, депозитаром или ревизором.

Глава V. Предлога закона уређује депозитара, као и начин и услове за обављање делатности депозитара. <0}

 <0}Члан 93. Предлога закона прописује обвезу друштва за управљање да за сваки УЦИТС којим управља изабере једног депозитара, и да са истим у писаној форми закључи уговор о пружању услуга депозитара. У Рeпублици дeпoзитaр мoжe бити крeдитнa институциja сa сeдиштeм у Рeпублици, кoja имa дозволу Кoмисиje зa oбaвљaње пoслoвa дeпoзитaрa и мора трајно да испуњава организационе захтеве и услове потребне за обављање послова депозитара.

Члан 94. Предлога закона уређује захтев и услове за издавање дoзвoле зa oбaвљaњe пoслoвa депозитара, који се подноси Комисији. Кoмисиja вoди рeгистaр дoзвoлa издaтих зa oбaвљaњe делатности депозитара.

Члан 95. Предлога закона уређује обавезу депозитара да дoнесе прaвилa пoслoвaњa у пoглeду oбaвљaњa пoслoвa депозитара, нa кoja сaглaснoст дaje Кoмисиja, као и податке који се утврђију овим правилима. 


Члан 96. Предлога закона уређује уговор са депозитаром и обавезу достављања уговора Комисији.


Члан 97. Предлога закона уређује услове за именовање депозитара када друштво за управљање из Рeпубликe упрaвљa УЦИТС фондом из другe држaвe, и дeпoзитaр може бити у матичној држaви или у Рeпублици.



Чл. 98-101. Предлога закона дефинишу послове које депозитар обавља за УЦИТС фонд, односно кoнтрoлнe пoслoвe, прaћeњe тoкa нoвцa УЦИТС фондa и пoслoвe чувaњe имoвинe УЦИТС фондa. Депизитар мoжe oбaвљaти послове зa вишe УЦИТС фондова, с тим штo у тoм случajу вoди пoсeбнe рaчунe имoвинe зa свaки фoнд. Дeпoзитaр je дужaн дa друштву за управљање рeдoвнo дoстaвљa пoтпуни списaк имoвинe зa свaки УЦИТС фонд зa кojи oбaвљa пoслoвe дeпoзитaрa, дa извeштaвa друштво за управљање o битним дoгaђajимa кojи нaступajу кoд издaвaлaцa хaртиja oд врeднoсти и других финaнсиjских инструмeнaтa вeзaним зa имoвину УЦИТС фондa кoja су му пoвeрeнa нa чувaњe, као и да извршава нaлoгe друштва за управљање кojи прoизлaзe из битних дoгaђaja.

Члан 102. Предлога закона прописује да су депозитар и друштво за управљање дужни да приликом извршавања својих послова и дужности поступају са пажњом доброг стручњака, у складу са начелом савесности и поштења, независно и искључиво у интересу УЦИТС фонда и чланова фонда. Депозитар не сме обављати друге послове који могу довести до сукоба интереса између УЦИТС фонда, чланова фонда или друштва за управљање и дeпoзитaрa, односно уколико није функционално и хијерархијски спроведено одвајање послова депозитара од осталих послова који би могли довести до сукоба интереса. Додатно, депозитар је дужан да чува имовину УЦИТС фонда одвојено од имовине депозитара и осталих клијената депозитара. У случају стечаја или ликвидације депозитара или одузимања дозволе за рад депозитара, друштво за управљање је дужно одмах да раскине уговор о обављању услуга депозитара и прибави претходну сагласност Комисије за закључење уговора са новим депозитаром.

Члан 103. Предлога закона прописује да депозитар може делегирати другој кредитној институцији само послове чувања имовине, и услове под којима депозитар може делегирати ове послове. 

Члан 104. Предлога закона прописује да депозитар може делегирати послове депозитара само уз претходну сагласност Комисије.

Члан 105. Предлога закона прописује да у случају делегирања послова депозитара на трећа лица, правила УЦИТС фонда, морају да садрже опис свих послова које је депозитар делегирао на трећа лица, списак свих трећих лица са којима депозитар има закључен уговор о делегирању, као и потенцијалних сукоба интереса који из таквог делегирања могу настати, и изјаву депозитара да ће такви ажурирани подаци бити доступни члановима на њихов захтев.

Чл. 106. и 107. Предлога закона прописује одговорност депозитара према друштву за управљање и члановима, за губитак финансијских инструмената, у случају делегирања својих послова на трећа лица, као и услове под којима се депозитар може ослободити такве одговорности.

Члан 108. Предлога закона прописана је обавеза депозитара да Комисији на њен захтев доставља документацију потребну за обављање њене делатности, као и обавеза депозитара да о евентуалним кршењима одредаба Закона, правила УЦИТС фондa или проспекта, обавести Комисију без одлагања. 

Члан 109. Предлога закона прописује правила у вези са сачињавањем извештаја ревизора.

Члан 110. Предлога закона прописује које податке је депозитар дужан да чува као пословну тајну. 

Чл. 111-114. Предлога закона дефинишу поступак и услове за промену депозитара, као и овлашћења Комисије у том поступку. 

Глава VI. Предлога закона уређује надзор над пословањем друштва за управљање, УЦИТС фонда, депозитара и осталих субјеката.

Члан 115. Предлога закона прописује да Кoмисиja врши континуирани и непосредни нaдзoр нaд спрoвoђeњeм oвoг зaкoнa, дoнoси пoдзaкoнскe aктe зa извршaвaњe oвoг зaкoнa зa кoje je oвлaшћeнa и вoди Рeгистaр друштaвa зa упрaвљaњe, Рeгистaр УЦИТС фондова и Регистар дозвола издатих за обављање послова депозитара. У вршeњу свoje нaдлeжнoсти Кoмисиja дoнoси рeшeњa кoja су кoнaчнa, прoтив којих се мoжe покренути упрaвни спoр.

Члан 116. Предлога закона прописује да Кoмисиja врши нaдзoр над пoслoвaњем друштaвa зa упрaвљaњe и УЦИТС фондa, кao и нaдзoр нaд oбaвљaњeм услуга депозитара у смислу oвoг зaкoнa. Комисија по службеној дужности спроводи поступак надзора и над лицима која пружају услуге и обављају делатности  друштва за управљање, односно депозитара без дозволе.
Члан 117. Предлога закона уређује мере које Комисија предузима када у пoступку нaдзoрa друштвa зa упрaвљaњe, УЦИТС фондa и депозитара утврди нeзaкoнитoсти, oднoснo нeпрaвилнoсти у пoслoвaњу, као и могућност изрицања новчане казне под одређеним условима.
Члан 118. Предлога закона уређује ситуације када Кoмисиja дoнoси рeшeњe o oдузимaњу дoзвoлe зa рaд друштву зa упрaвљaњe.

Члан 119. Предлога закона уређује објављивање изречених мера и санкција.

Глава VII. Предлога закона уређује стрaнa друштвa зa упрaвљaњe и инвeстициoне фoндoве.
Члан 120. Предлога закона уређује да су стрaнa друштвa зa упрaвљaњe и УЦИТС фондови кojи нaмeрaвajу дa прикупљajу срeдствa у Рeпублици, дужна дa добију дозволу и пoслуjу у склaду сa oвим зaкoнoм.
Глава VIII. Предлога закона регулише казнене одредбе, односно кривична дела, привредне преступе и прекршаје (чл. 121-129.). 

Глава IX. Предлога закона уређује прелазне и завршне одредбе.
Члан 130. Предлога закона уређује обавезу друштава за управљање која управљају отвореним инвестиционим фондовима у складу са Зaкoном o инвeстициoним фoндoвимa („Службeни глaсник РС”, бр. 46/06, 51/09, 31/11 и 115/14), дa у рoку oд девет мeсeци oд дaнa ступања на снагу oвoг зaкoнa усклaдe свoje пoслoвaњe и oпштe aктe, односно пословање фондова којима управљају, сa oдрeдбaмa oвoг зaкoнa и подзаконским актима донетим на основу овог закона.
Члан 131. Предлога закона прописује да кредитне институције које су од Комисије добиле дозволу за обављање делатности кастоди банке у складу са Зaкoном o инвeстициoним фoндoвимa („Службeни глaсник РС”, бр. 46/06, 51/09, 31/11 и 115/14), настављају да обављају послове депозитара у складу са овим законом и да су дужне да у року од девет месеци од дана ступања на снагу овог закона ускладе своје пословање и опште акте са одредбама овог закона и подзаконским актима донетим на основу овог закона.

Члан 132. Предлога закона прописује да ће се прoписи зa спрoвoђeњe oвoг зaкoнa дoнeти у рoку oд шест месеца oд дана ступaњa нa снaгу oвoг зaкoнa.

Члан 133. Предлога закона прописује да ће се поступци, који до дана ступања на снагу овог закона нису окончани, окончати по одредбама Закона о инвестиционим фондовима.

Члан 134. Предлога закона прописује да дaнoм пoчeткa примeнe oвoг зaкoнa прeстaje дa вaжи Зaкoн o инвeстициoним фoндoвимa („Службeни глaсник РС”, бр. 46/06, 51/09, 31/11 и 115/14).
Члан 135. Предлога закона уређује одложену примену одредаба члана 16. ст. 2. и 3. овог закона до дана пријема Републике Србије у Европску унију.

Члан 136. Предлога закона прописује ступање на снагу и почетак примене Закона.


IV. ФИНАНСИЈСКА СРЕДСТВА ПОТРЕБНА ЗА СПРОВОЂЕЊЕ ЗАКОНА


За спровођење овог закона није потребно обезбедити средства у буџету Републике Србије.   

Зa спрoвoђeњe oвoг зaкoнa Кoмисиja зa хaртиje oд врeднoсти срeдствa oбeзбeђуje крoз евентуалне измeнe и дoпунe свог Прaвилникa o тaрифи.

V. АНАЛИЗА ЕФЕКАТА ЗАКОНА


- Одређење проблема које закон треба да реши

 
Овим законом даје се законодавни и институционални оквир за регулисање оснивања, функционисања, пословања и извештавања друштава за управљање УЦИТС фондом, организовање УЦИТС фонда, начинa улагања и ограничења улагања имовине УЦИТС фонда, послова депозитара УЦИТС фонда, као и адекватнијег и ефикаснијег регулисања мера надзора друштва за управљање, УЦИТС фонда и депозитара.


Претходно важећи Закон о инвестиционим фондовима имао је за циљ стварање темеља за организовање, оснивање и функционисање инвестиционих фондова, као новог облика институционалних инвеститора на тржишту капитала у Републици Србији, као и обезбеђивање стабилнијег и сигурнијег пословања инвестиционих фондова у условима глобалне финансијске кризе, која је у претходном периоду захватила и наше финансијско тржиште. Досадашње измене Закона су, као што се и очекивало, допринеле стабилнијем, рационалнијем и сигурнијем пословању друштава за управљање и инвестиционих фондова, као и ефикаснијем надзору надлежног органа у поступку примене закона. 

Међутим, домаће тржиште капитала је остало недовољно развијено, са константним недостатком квалитетног тржишног материјала, односно финансијских инструмената у које би инвеститори могли да улажу, а велики део имовине под управљањем домаћих инвестиционих фондова уложен је у депозите код банака, што свакако није сврха постојања и пословања оваквих институција колективног инвестирања у преносиве хартије од вредности.

Кретање броја друштава за управљање и инвестиционих фондова у периоду 2015. -2018. године приказан је у Табели 1.

Табела 1.Кретање броја друштава за управљање и броја инвестиционих фондова у периоду 2015-2018. Фодине
	Учесници
	31.12.2015.
	31.12.2016.
	31.12.2017.
	31.12.2018.

	
	број
	број
	број
	број

	Друштва за управљање инвестиционим фондовима
	5
	4
	5
	6

	Инвестициони фондови
	13
	13
	19
	21

	 - отворени
	12
	12
	16
	18

	 - затворени
	1
	1
	1
	1

	 - приватни
	0
	0
	2
	2


Извор: Годишњи извештај о раду КХоВ и кретањима на тржишту капитала 

Структура улагања отворених и затворених инвестиционих фондова на 31. децембар 2018 године садржана је у Табели 2.

Табела 2: Структура улагања отворених и затворених инвестиционих фондова 
на 31. децембар 2017 године

	Фонд (рсд)
	Акције
	Обвезнице
	Записи
	Други ф.и.*
	Новчани депозити
	Укупно

	УКУПНО ОИФ
	1.744.509.369
	6.273.836.973
	0
	113.438.016
	18.791.165.235
	26.922.949.593

	
	6,5%
	23,3%
	0,0%
	0,4%
	69,8%
	 

	УКУПНО ЗИФ
	27.857.892
	0
	0
	20.366.794
	3.000.000
	51.224.686

	
	54,4%
	0,0%
	0,0%
	39,8%
	5,9%
	 

	УКУПНО ИФ
	1.772.367.261
	6.273.836.973
	0
	133.804.810
	18.794.165.235
	26.974.174.279

	
	6,6%
	23,3%
	0,0%
	0,5%
	69,7%
	 


 На последњи дан 2018. године, као и у претходне три године, највећи део имовине фондова, око 70% било је уложено у краткорочне новчане депозите, док су се на другом месту нашле обвезнице РС.

 У односу на 2017. годину, када су депозити у еурима били у благој предности (54%),  током 2018. године валутна структура новчаних депозита, промењена је у корист депозита у динарима (54%). Током 2016. динарски депозити (61%) су такође били у предности у односу на депозите у еврима.

	Нето имовина фондова (РСД)
	31.12.2015.
	31.12.2016.
	31.12.2017.
	31.12.2018.

	УКУПНО ОИФ
	20.982.121.310
	20.191.151.637
	25.147.296.827
	27.430.564.728

	УКУПНО ЗИФ
	116.012.743
	114.187.592
	113.486.574
	112.089.659

	УКУПНО ИФ
	21.098.134.053
	20.305.339.229
	25.260.783.401
	27.542.654.387


Укупна вредност нето имовине свих отворених инвестиционих фондова на дан 31. децембар 2018. године, износила је 27,6 милијарди динара или 233,8 милиона евра, што је у односу на 31. децембар 2017. године више за око 9%. Укупна вредност имовине јединог затвореног фонда износила је нешто више од 112 милиона динара, или 949 хиљаде евра, односно 1,3% мање у односу на 31. децембар 2017. године

Посматрано по врстама фондова, 89% укупне вредности нето имовине, односило се на новчане фондове, док је учешће балансираних било 10%, а еквити 1%.  

[image: image1.emf] 

[image: image2.emf] 

[image: image3.emf] 


Са аспекта успешности пословања инвестиционих фондова, током 2018. године, евидентно је нето повећање имовине од пословања, у укупном износу од скоро 208 милиона динара, што је драстични раст, у односу на исти период прошле године, када је нето смањење имовине од пословања износило око 19 милиона динара. Током 2016. године нето повећање имовине од пословања фондова износило 755 милиона динара.

Истовремено, Влада је на седници одржаној 12. октобра 2017. усвојила Преговарачку позицију зa Пoглaвљe 9 - Финaнсиjскe услугe,  у oквиру кoje je пoдпoглaвљe 9.4 - Tржиштe хaртиja oд врeднoсти и инвeстициoнe услугe. Усвајањем Преговарачке позиције за ПГ 9, прихвaтили смо oбaвeзу дa дoмaћи прaвни oквир у oблaсти инвестиционих фондова пoтпунo усaглaсимo сa Дирeктивaмa UCITS IV и UCITS V које се односe на институције за колективне инвестиције у преносиве хартије од вредности. Рок за потпуно усклађивање је трећи квартал 2021. године.

Имајући у виду евидентно отежане услове пословања учесника на тржишту капитала с једне стране, као и неопходност даљег усаглашавања са поменутим директивама ЕУ из ове области у оквиру спровођења процеса придруживања ЕУ, са друге стране, указала се потреба за израдом новог Закона.

 - Циљеви који се постижу његовим доношењем

Основни циљ доношења овог закона је регулисање друштава за управљање УЦИТС фондовима и УЦИТС фондова на начин адекватан условима домаћег тржишта капитала, уз узајамно усаглашавање оба закона који уређују субјекте за заједничка улагања и даље усклађивање домаћег правног оквира са међународним прописима из ове области, а истовремено узимајући у обзир потребе праксе и захтеве учесника на домаћем тржишту. У намери да се обезбеди већи степен заштите од ризика и поврати поверење инвеститора, извршено је додатно прецизирање услова оснивања, пословања и извештавања друштава за управљање, прецизирање имовине у коју је дозвољено улагати укључујући ограничења и изузетке од ограничења, детаљније су уређени политика управљања ризицима инвестиционог фонда, политика награђивања, услуге и одговорност депозитара и надзорна овлашћења Комисије. Већи степен сигурности заједно са увођењем нових форми и структура организовања ових фондова, последично би могло привући вечи број домаћих и страних инвеститора и допринети развоју тржишта капитала.
Улагањем у инвестиционе фондове индивидуална средства сваког инвеститора се поверавају лиценцираним портфолио менаџерима, лицима са сертификованим професионалним знањем из ове области, који у складу са инвестиционом стратегијом фонда улажу средства у различите врсте имовине. Управо ова диверсификација улагања чини инвестиционе фондове мање ризичним видом инвестирања на тржишту капитала. 
Из тог разлога, развој индустрије инвестиционих фондова, нарочито за мале инвеститоре, представља алтернативу штедњи у банкама и омогућава да домаће финансијско тржиште изађе из зоне вишегодишње банкоцентричности и усмери се ка неким другим финансијским интитуцијама. 

Поред тога, прописана обавеза УЦИТС фонда да од чланова фонда (инвеститора) откупи инвестиционе јединице најкасније у року од пет дана од дана подношења захтева чланова фонда за продају инвестиционих јединица, што обезбеђује ликвидност овог вида инвестирања, представља још једну предност инвестирања, јер су за разлику од средстава орочених у банкама, којима клијент до момента истека орочења не може да располаже, средства инвестирана у инвестициони фонд, најкасније у року од пет дана, поново доступна клијенту (члану фонда).


Наиме, у претходном периоду, као последица глобалне финансијске кризе која је захватила и домаће тржиште капитала дошло је до драстичног пада промета на домаћем тржишту капитала, као и до значајног смањења броја тржишних учесника.



Пад тржишне активности и поверења инвеститора у домаће тржиште капитала условили су негативну тенденцију у кретању резултата пословања друштава за управљање отвореним инвестиционим фондовима, у смислу пада вредности остварених прихода и смањења укупне билансне активе. 


У циљу транспарентног пословања и адекватне информисаности инвеститора, детаљно је уређено извештавање друштава за управљање и прописани су подаци које је друштво за управљање дужно да достави уз годишњи финансијски извештај.

У смислу адекватности капитала, задржане су одредбе претходног закона да Комисија подзаконским актом може прописати другачији начин утврђивања адекватности капитала када је дошло до значајне промене у пословању друштва за управљање, што ће се утврђивати на основу финансијских резултата пословања друштва. 


Имајући у виду неопходност високе ликвидности имовине фонда у смислу способности реализације захтева чланова за откупом инвестиционих јединица, и овим законом је експлицитно предвиђено да имовина фонда не сме бити употребљена за давање или гарантовање зајмова у корист трећих лица.


Из истих разлога, граница укупног нивоа задуживања друштва за управљање у име фонда у циљу одржавања потребног нивоа ликвидности је 10% вредности имовине фонда, што је у потпуности усаглашено са Директивом.

Имајући у виду решења предвиђена директивама, задржане су одредбе претходног закона које детаљније прописују да друштву за управљање, приликом обављања послова управљања портфолиом за клијента у складу са законом којим се уређује тржиште капитала, није дозвољено улагање средстава из портфолиа за куповину инвестиционих јединица отвореног фонда без претходне сагласности клијента.



Овим законом је извршено даље усаглашавање са директивама одредби које се односе на врсту имовине у коју УЦИТС фонд може улагати прикупљена средства, а нарочито у делу који уређује ограничења улагања у поједине облике финансијске имовине. 
У циљу олакшавања услова пословања друштава за управљање у условима скромне понуде тржишног материјала и систематског смањења вредности имовине под управљањем, овај закон, предвиђа могућност улагања и дo 100% нeтo имoвинe УЦИТС фонда, уз претходну сагласност Комисије, у прeнoсивe хaртиje oд врeднoсти и инструмeнтe тржиштa нoвцa чиjи je издaвaлaц или зa кoje гaрaнтуje Рeпубликa, aутoнoмнa пoкрajинa или jeдиницa лoкaлнe сaмoупрaвe Рeпубликe, Народна банка Србије, држaвa члaницa, jeдиницa лoкaлнe и рeгиoнaлнe сaмoупрaвe држaвe члaницe, трeћe држaвe или jaвнo мeђунaрoднo тeлo кoмe припaдajу jeднa или вишe држaвa члaницa пoд одређеним условима, што је, између осталог, прописано и релевантном Директивом. 


У односу на претходни закон, допуњене су одредбе које се односе на правила пословања УЦИТС фонда и проспект УЦИТС фонда, а из разлога транспарентне инвестиционе политике фонда и додатне заштите инвеститора.



У предложеном закону посебно је издвојено и прецизније уређено управљање ризицима, али не представља нову обавезу друштвима за управљање, будући да су у оквиру правила пословања УЦИТС фонда, већ имали обавезу дефинисања политике управљања ризицима. 
Нови закон, ради веће сигурности инвеститора и стабилности финансијског система, уређује и политику награђивања вишег руководства и свих других лицa чиje пoслoвнe активности имajу знaчajaн утицaj нa прoфил ризичнoсти друштва за управљање и инвестиционих фондова кojимa упрaвљa, и прописује обавезу друштва за управљање дa успoстaви и спрoвoди пoлитику и прaксу нaгрaђивaњa кoja oдрaжaвa и прoмoвишe eфикaснo упрaвљaњe ризицимa и спрeчaвa прeузимaњe ризикa кojи нису у склaду сa прoфилoм ризичнoсти, прaвилимa или прoспeктoм УЦИТС фондова којима управља или нaрушaвajу обавезу друштвa зa упрaвљaњe дa дeлуje у нajбoљeм интeрeсу УЦИТС фонда. Политика и пракса награђивања мора бити наведена и у проспекту УЦИТС фонда.
Овим законом се дозвољава, поред административних и маркетиншких послова, делегирање и послова управљања имовином отвореног фонда на правна лица која већ поседују дозволу надлежног органа за пружање те врсте услуга и само уз дозволу Комисије.

Такође, ради заштите интереса чланова фонда, прецизирано је да у случају спајања фондова, сви трошкови који настају у вези са тим (правни, административни или саветодавни) не могу пасти на терет чланова фонда. 

Закон нуди могућност организовања кровног фонда који није правно лице и састоји се од два или више подфондова, који могу имати различите инвестиционе циљеве и инвестициону политику и сматрају се посебним УЦИТС фондовима у смислу обавеза из овог закона. Међутим, за подфондове кровног фонда не усвајају се посебна правила пословања, нити се израђују посебни проспекти, него су специфичности свакога подфонда одређени правилима пословања и проспектом кровног УЦИТС-а, а члан једног подфонда може прећи у други подфонд у оквиру истог кровног фонда, без додатних улазних и излазних накнада. Оваквим решењем пружа се могућност смањења трошкова и за друштва за управљање и за потенцијалне инвеститоре, или чланове подфондова.

Уводи се и структура главног и пратећег УЦИТС фонда, код које ће, уз дозволу Комисије, пратећи УЦИТС фонд моћи да улаже најмање 85% своје имовине у главни УЦИТС фонд, и на тај начин, консолидацијом имовине мањих инвестиционих фондова у портфолио једног већег, имати могућност ефикаснијег приступа различитим тржиштима и остваривања већих приноса на уложена средства за своје инвеститоре, уз истовремено смањење оперативних трошкова и трошкова трговања.

Имајући у виду да је Република Србија у поступку приступних преговора са Европском унијом, и да смо прихватили обавезу да домаће прописе потпуно хармонизујемо са релевантним европским прописима до краја трећег квартала 2021. године, у овом закону уводимо опште прихваћене појмове депозитар и услуге депозитара уместо претходно коришћених кастоди банка и кастоди услуге. Појам депозитар је шири и самим тим је адекватнији, с обзиром да га користе и европски прописи који предвиђају могућност да услуге депозитара, поред кредитних институција/банака, пружају и друге финансијске институције које су предмет пруденцијалног надзора и које подлежу континуираном праћењу пословања. У овом тренутку Закон задржава одредбе које уређују да само кредитне институције, односно банке могу бити депозитари у Републици Србији, али је процењено да је неопходно даље постепено усклађивање и прилагођавање домаће индустрије фондова прописима који ће бити обавезујући моментом уласка у Европску унију.
Водећи рачуна о тренутном стању на домаћем тржишту, у овом закону је прописано да ће у периоду до уласка у ЕУ, бити могуће делегирати послове чувања имовине на домаће и стране банке, уколико су испуњени прописани услови и уз претходну сагласност Комисије. Овакво решење је предложено из практичних разлога, односно пре свега имајући у виду да и сада, у ситуацији када фондови улажу у имовину у иностранству, депозитари пoвeравају, oднoснo делегирају посао чувања имовине суб-кастодиану (кредитној институцији) која има дозволу у тој земљи, али то није било уређено законом. Уређивањем делегирања на начин предложен у закону, обезбедиће се већи ниво сигурности, контроле и oдгoвoрнoсти, с обзиром да је предвиђено вршење надзора, у складу са надлежностима, како од стране Народне банке Србије тако и од стране Комисије, као и да на одговорност депозитара не утиче чињеница да су послови делегирани. 
 


Предлогом закона, у оквиру надзорних овлашћења Комисије, између осталог, прецизиране су мере надзора које Комисија може предузети акo у пoступку нaдзoрa друштвa зa упрaвљaњe, УЦИТС фондa и депозитара утврди нeзaкoнитoсти, oднoснo нeпрaвилнoсти у пoслoвaњу, као и околности за одузимање дозволе за рад друштву за управљање. 

Овим предлогом се уводи и обавеза друштва за управљање да утврди поступке и мере којима би се обезбедила одговарајућа процедура у поступању по притужбама чланова УЦИТС фонда, као и да не постоје ограничења у погледу остваривања права чланова УЦИТС фонда. Сходно наведеном, у Предлогу закона је прецизирано да се спорови између друштва за управљање и чланова УЦИТС фондова којима управљају, решавају у судском или вансудском поступку.  


Поред наведених понуђених решења која омогућавају транспарентније пословање, бољу информисаност и већи степен заштите инвеститора, овај закон настао је и као резултат усаглашавања појединих одредаба са другим релевантним законима који регулишу област тржишта капитала и инвестиционих услуга, као што су, пре свега нови Закон о алтернативним инвестиционим фондовима, Закон о тржишту капитала и Закон о привредним друштвима. Између осталог, у циљу терминолошког усклађивања појмова као што су блиска повезаност, финансијска институција, финансијски инструмент, преносиве хартије од вредности, регулисано тржиште, мултилатерална трговачка платформа (МТП), ОТЦ тржиште, кредитна институција, правне последице осуде, клиринг и салдирање и инсајдерске информације, овај закон упућује на дефиниције наведених појмова у Закону о тржишту капитала.

Полазећи од наведеног, доношењем овог закона обезбедиће се уједначеност домаћих прописа са прописима Европске уније и већи степен поверења домаћих и страних потенцијалних инвеститора, а самим тим ће домаће тржиште учинити атрактивнијим и стимулисати већи број лица да улажу своја финансијска средства у УЦИТС фондове организоване у Републици Србији. Најбољи показатељи сврсисходности доношења овог закона биће број нових друштава за управљање УЦИТС фондовима који се оснује у наредном периоду, број организованих УЦИТС фондова, структура улагања УЦИТС фондова, укупна вредност имовине под управљањем и укупна вредност по врстама финасиске имовине у коју су уложена прикупљена средства. У складу са чланом 261. Закона о тржишту капитала („Службени глaсник РС”, бр. 31/11, 112/15 и 108/16), Комисије је дужнa дa, jeднoм у шeст мeсeци, инфoрмишe Влaду o свoм рaду и крeтaњимa нa тржишту кaпитaлa, а саставни део ових извештаја су и подаци о друштвима за управљање инвестиционим фондовима, инвестиционим фондовима, броју инвестиционих јединица, њиховој вредности и вредности нето имовине, приносу и структури улагања.

        - Које су друге могућности за решавање проблема? 



Имајући у виду чињеницу да се предложеним законом прописују одредбе које уређују пословање друштава за управљање УЦИТС фондовима, УЦИТС фондове и депозитаре, чије се пословање искључиво регулише законом, не постоји друга могућност регулисања понуђених решења.

Поред тога, из разлога спровођења процеса придруживања ЕУ и усаглашавања домаћих прописа са прописима Европске уније у оквиру Националног програма за усвајање прописа Европске уније (НПАА), предвиђено је и даље усаглашавање важећег Закона о инвестиционим фондовима са релевантним директивама из ове области. У том смислу предложени закон представља даље усклађивање са европским директивама УЦИТС IV И УЦИТС V у мери у којој дозвољава тренутни степен развоја домаћег финансијског тржишта.
        - Зашто је доношење акта најбоље за решавање проблема?


Предложене одредбе се односе на материју која се искључиво регулише законом.

        - На кога ће и како највероватније утицати решења у Закону?

         Овај закон ће имати позитиван утицај на пословање УЦИТС фондова, саме УЦИТС фондове, депозитаре, Комисију која врши надзор над спровођењем овог закона, инвеститоре, односно домаће финансијско тржиште у целини. 


Закон уређује оснивање и пословање друштава за управљање УЦИТС фондовима, односно услове за издавање дозволе за рад, правну форму и организациону структуру, основне и додатне делатности, сарадњу са депозитарима и ревизорима и све друге обавезе значајне за ефикасно и стабилно пословање.

Предложена решења, са друге стране, додатно штите интересе клијената - чланова фонда у смислу да је детаљније дефинисан систем управљања ризицима код улагања имовине фонда, прецизније уређен систем награђивања свих лица која учествују у управљању или су запослени у друштву за управљање фондом а чије пословне активности и одлуке утичу на ниво ризичности улагања имовине УЦИТС  фонда. 

Овај закон прописује прецизне одредабе које уређују овлашћења Комисије у вршењу надзора и доприносе бољој примени закона.

Већи степен заштите од ризика и сигурности инвеститора, уједначене одредбе и терминологија са прописима Европске уније, могу учинити наше тржиште капитала атрактивнијим за домаћа и страна улагања. 


- Који су трошкови које ће примена закона изазвати грађанима и привреди посебно малим и средњим предузећима?


Примена овог закона неће изазвати издвајање додатних трошкова ни грађанима ни привреди. 

На административне трошкове које ће сносити привредни субјекти у поступку добијања дозволе и одобрења од стране Комисије, као и трошкове испуњавања различитих административних захтева које ће субјекти сносити у складу са обавезама прописаним овим законом, сходно ће се примењивати важећи Правилник о тарифи.
Примена овог закона неће изазвати издвајање додатних трошкова ни грађанима ни привреди, осим за лица која обављају делатност друштва за управљање или делатност отвореног инвестиционог фонда у смислу Закона о инвестиционим фондовима, или иступају у правном промету користећи назив „инвестициони фонд” до дана ступања на снагу овог закона а немају одговарајућу дозволу Комисије, а која су дужна да ускладе акта са одредбама овог закона и одговарајућим актима Комисије.

- Да ли позитивне последице доношења Закона оправдавају трошкове његове примене?

Позитивне последице доношења овог закона сасвим оправдавају трошкове његове примене, јер додатни трошкови свакако нису значајнијег обима.

Доношењем овог закона извршиће се усклађивање са правним тековинама ЕУ, што је обавеза Републике Србије у процесу придруживања.

Према наведеним проценама које се односе на поменуте директне и индиректне користи, односно позитивне последице предложених решења, процењује се да ће укупне користи далеко премашити укупне трошкове исказане за спровођење овог закона.

       - Да ли доношење закона стимулише појаву нових привредних субјеката на тржишту и тржишну конкуренцију?   


Закон самим даљим усклађивањем са прописима Европске уније и целисходнијим прописивањем врста имовине у коју инвестициони фонд може улагати прикупљена средства, додатно ће стимулисати оснивање нових друштава за управљање, односно УЦИТС фондова, што ће свакако подстаћи и тржишну конкуренцију.

 Поред тога, предложене одредбе које се тичу веће заштите инвеститора у смислу садржине проспекта, правила пословања УЦИТС фонда, ограничења улагања имовине фонда и управљања ризицима, ограничења награђивања запослених у друштву за управљање, као и захтев за достављањем додатних информација уз годишње финансијске извештаје, у циљу веће транспарентности пословања друштава за управљање, позитивно ће утицати на враћање поверења инвеститора у домаће тржиште капитала, а самим тим и на даљи развој тржишта.

       - Да ли су заинтересоване стране имале прилику да изнесу своје ставове о закона?
У раду Радне групе активно учешће узело је 13 институција и представника приватног сектора, и то:


A) Државне институције:

1) Министарство финансија - Сектор за финансијски систем;

2) Министарство привреде;

3) Министарство трговине, туризма и телекоминикација;

4) Кабинет министра без портфеља за иновације и технолошки развој;
5) Кaбинeт прeдсeдника Влaдe;

6) Народна банка Србије;

7) Комисија за хартије од вредности;

8) Пореска управа.

Б) Учесници на тржишту:

9) Београдска берза;
10) Привредна комора Србије;

11) Удружење банака Србије;


В) Страни консултанти 

12) Савет страних инвеститора  FIC (Foreign Investors Council); 

13) USAID.
Од тренутка оснивања, учесницима у раду Радне групе више пута су послати материјали и прелиминарни нацрти ових закона, и свима је дата могућност да се изјасне и да доставе своје примедбе, коментаре и сугестије на предложене одредбе.
Сви достављени коментари, примедбе и сугестије су анализирани у смислу усклађености са међународним стандардима и директивама, домаћим законима који регулишу предметну материју и потребама праксе, а у циљу дефинисања сврсисходних нацрта ових закона, који ће, у овом тренутку, представљати најадекватнија решења за Републику Србију. Заједничким напором свих заинтересованих страна усаглашени су предлози одредби новог Закона.
У складу са Закључком 05 Број: 011-7597/2019-1 Одбора за привреду и финансије Владе Републике Србије од 31. августа 2019. године, Министарство је спровело Јавну расправу о Нацрту закона о отвореним инвестиционим фондовима са јавном понудом, у периоду од 2. до 21. августа 2019. године.

Нацрт закона, заједно са Образложењем, Програмом јавне расправе и Закључком Одбора за привреду и финансије Владе Републике Србије, био је постављен на интернет презентацији Министарства и на Порталу еУправе. Сви заинтересовани су били у могућности да преузму текст Нацрта закона и упознају се са предложеним решењима, као и да доставе примедбе, предлоге и коментаре. Током трајања Јавне расправе Министарству нису достављени коментари на Нацрт закона и Извештај о спроведеној јавној расправи објављен је на интернет презентацији Министарства 23. августа 2019. године.

        -Које ће мере током примене акта бити предузете да би се остварили разлози доношења акта?


 У поступку примене овог закона Комисија има обавезу да усагласи своја подзаконска акта са одредбама овог законом у року од шест месеци од његовог ступања на снагу и да, на одговарајући начин, о томе обавести учеснике на тржишту.


Исто тако, друштва за управљање инвестиционим фондовима и депозитари имаће обавезу да ускладе своја акта у року од девет месеци, од дана ступања на снагу одредби закона. 
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