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I SAZETAK PREGOVARACKE POZICIJE

Crna Gora prihvata pravnu tekovinu Evropske unije obuhvac¢enu poglavljem 9 -
Finansijske usluge, kakva je na snazi 11. VI 2013, i do trenutka pristupanja Evropskoj
uniji ne oCekuje poteSkoce u sprovodenju pravne tekovine EU u okviru ovog poglavlja.

Crna Gora ne trazi trajna izuzeca niti prelazna razdoblja za sprovodenje pravne tekovine
EU obuhvacene ovim poglavljem.

I ZAKONODAVNI I INSTITUCIONALNI OKVIR
Poglavlje 9 - Finansijske usluge obuhvata cetiri klju¢ne oblasti:

a) Bankarstvo i finansijski konglomerati,

b) Osiguranje i penzijsko osiguranje pod pokroviteljstvom poslodavca,
¢) Infrastrukturu finansijskih trzista,

d) TrziSte hartija od vrijednosti i investicione usluge.

U Crnoj Gori postoji odgovarajudi institucionalni okvir za sprovodenje pravne tekovine
u ovom poglavlju i nije potrebno osnivanje novih institucija, ve¢ samo jacanje
postojecih.

Za sprovodenje pravne tekovine EU u ovoj oblasti nadlezni su Ministarstvo finansija,
Centralna banka Crne Gore, Komisija za hartije od vrijednosti, Agencija za nadzor
osiguranja i Fond za zastitu depozita.

U cilju postizanja pune uskladenosti i primjene pravne tekovine EU u oblasti finansijskih
usluga, Crna Gora ¢e nastaviti sa daljim uskladivanjem zakonodavstva i jacanjem
administrativnih kapaciteta.

II a) Bankarstvo i finansijski konglomerati

VaZecta zakonska osnova na kojoj pociva funkcionisanje bankarskog sistema u Crnoj
Gori obuhvata Zakon o bankama (,Sl. list CG”, br. 17/08, 44/10), Zakon o Centralnoj
banci Crne Gore (“Sl. list CG”, br. 40/10, 46/10, 6/13), Zakon o stecaju i likvidaciji
banaka (,SI. list CG”, br. 47/01, 62/08, 44/10) i Zakon o zastiti depozita ("Sl. list CG"
44/10).

Zakonom o bankama ureduje se osnivanje, upravljanje, poslovanje i kontrola rada
banaka, mikrokreditnih finansijskih institucija i kreditnih unija i ureduju uslovi i
kontrola poslovanja lica koja se bave kreditno-garantnim poslovima, s ciljem
uspostavljanja i odrzavanja zdravog i stabilnog bankarskog sistema koji obezbjeduje
zaStitu interesa deponenata i drugih povjerilaca.

Na osnovu Zakona o bankama, Centralna banka je kao regulator bankarskog sistema,

donijela podzakonska akta kojima se bliZe ureduju pojedina pitanja funkcionisanja
bankarskog sistema, i to:
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- Odluku o adekvatnosti kapitala banaka (,,SI. list CG”, br. 38/11, 55/12);

- Odluku o kontnom okviru za banke (,,SI. list CG”, br. 55/12);

- Odluku o izvjestajima koji se dostavljaju Centralnoj banci Crne Gore (,,S. list CG”,
br. 64/12);

- Odluku o nacinu izracunavanje izloZenosti banaka (,,SI. list CG”, br. 15/12);

- Odluku o javnom objelodanjivanju podataka od strane banaka (,,SI. list CG”, br.
2/12);

- Odluku o minimalnim standardima za upravljanje kreditnim rizikom u banakama
(,SL. list CG”, br. 22/12, 55/12);

- Odluku o metodima za izradu konsolidovanih finansijskih izvjeStaja bankarske
grupe (,,S1. list CG”, br. 24/09);

- Odluku o minimalnim standardima za upravljanje operativnim rizikom u
bankama (,,SI. list CG”, br. 24/09);

- Odluku o dokumentaciji koja se prilaze uz zahtjeve za izdavanje odobrenja iz
Zakona o bankama (,,SI. list CG”, br. 57/08, 80/10);

- Odluku o minimalnim standardima za upravljanje rizikom likvidnosti u
banakama (,,Sl. list CG”, br. 60/08);

- Odluku o minimalnim standardima za upravljanje rizikom kamatne stope koji
proizilazi iz netrgovackih aktivnosti banaka (,,SL. list CG”, br. 60/08), i

- Odluku o minimalnim standardima za poslovanje sa licima povezanim sa
bankom (,Sl. list CG”, br. 60/08).

Zakonom o Centralnoj banci Crne Gore propisana je, izmedu ostalog, odgovornost
Centralne banke za nadzor odrZavanja stabilnosti finansijskog sistema kao cjeline i
donosenje propisa i mjera iz ove oblasti; izdavanje dozvola i odobrenja za rad banaka i
finansijskih institucija i vrSenje kontrole banaka i finansijskih institucija, i sprovodenje
postupka stecaja i likvidacije banaka i finansijskih institucija u skladu sa zakonom.

Zakonom o stecaju i likvidaciji banaka ureduju se uslovi i postupak stecaja i
likvidacije banaka.

Centralna banka Crne Gore - CBCG , u skladu sa Zakonom o Centralnoj banci Crne
gore, izdaje dozvole i odobrenja za rad banaka i finansijskih institucija, vrsi kontrolu
banaka i finansijskih institucija, i sprovodi postupak stecaja i likvidacije banaka i
finansijskih institucija u skladu sa zakonom.

U Crnoj Gori posluje jedanaest banaka i Sest mikrokreditnih finansijskih institucija. Nije
ispoljeno interesovanje za osnivanje kreditnih unija, niti za obavljanje kreditno-
garantnih poslova.

U Crnoj Gori nema finansijskih konglomerata.

Zakonom o zastiti depozita ureduje se sistem zastite depozita poloZenih kod banaka sa
sjediStem u Crnoj Gori, status, nadleZnosti i poslovanje Fonda za zaStitu depozita i
isplata garantovanog depozita u cilju zaStite interesa deponenta i doprinosa ocuvanju

stabilnosti bankarskog sistema.

Na osnovu navedenog zakona, Fond za zaStitu depozita je donio sljede¢a podzakonska
akta:
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- Pravilnik o obavjesStavanju deponenata i potencijalnih deponenata o sistemu
zaStite depozita ("SI list CG", br. 16/12);

- Odluku o bliZim uslovima, nacinu i postupku isplate garantovanih depozita ("Sl.
list CG", br. 16/12, 66/12);

- Odluku o mjese¢nim izvjeStajima koje banka dostavlja Fondu za zaStitu depozita
("SL list CG", br. 66/12), i

- Odluku o visini stope za obraCun redovne premije i nac¢inu obra¢una redovne
premije za 2014. godinu ("SI list CG", br. 55/13).

Fond za zaStitu depozita - FZD je, u skladu sa Zakonom za zasStitu depozita, duZan da
deponentima banke obezbijedi zastitu od gubitka dijela ili cijelog depozita i da
promoviSe sistem zastite depozita. U ostvarivanju nadleZnosti Fond: 1) utvrduje visinu
stope za obracun premije; 2) naplacuje premije; 3) investira sredstva Fonda; 4) vrsi
obracun i isplatu garantovanih depozita; 5) donosi opste akte za koje je ovlaS¢en ovim
zakonom; 6) vrsi druge poslove u skladu sa zakonom.

U Crnoj Gori je implementirana sema garantovanih depozita, u Cijem finansiranju
participiraju sve banke u sistemu. Nivo garanatovanih depozita od 1. I 2013. iznosi
50.000 eura, po jednom deponetu u jednoj banci. Ukoliko nastupi zasti¢eni slucaj, FZD je
u obavezi da izvrSi isplatu garantovanog iznosa u roku od 20 dana.

II b) Osiguranje i penzijsko osiguranje pod pokroviteljstvom poslodavca

VaZecta zakonska osnova za funkcionisanje sistema osiguranja u Crnoj Gori obuhvata
Zakon o osiguranju (,SI. list RCG"", br. 78/06, 19/07; ,Sl. list CG”, br. 53/09, 73/10,
40/11, 45/12), Zakon o obaveznom osiguranju u saobraéaju (,SI. list CG”, br. 44/12) i
Zakon o stecaju i likvidaciji drusStava za osiguranje (,,Sl. list CG”, br. 11/07).

Zakonom o osiguranju ureduju se uslovi i nacin obavljanja djelatnosti osiguranja i
nadzor nad obavljanjem djelatnosti osiguranja.

Na osnovu navedenog zakona, Agencija za nadzor osiguranja je donijela sljedeca
podzakonska akta kojima se bliZe ureduju pojedina pitanja iz oblasti osiguranja, i to:

- Pravilnik o postupku odlucivanja po prigovorima osiguranika i tre¢ih oStec¢enih
lica ("SI. list CG", br. 38/13)
- Pravilnik o uslovima za polaganje, nacinu polaganja i programu struc¢nog ispita
za

obavljanje poslova ovlas¢enog aktuara ("Sl. list CG", br. 02/14)
- Pravilnik o sadrzini misljenja ovlas¢enog aktuara (,,Sl. list CG”, br. 17/13);
- Pravilnik o bliZim uslovima za izdavanje dozvola za obavljanje poslova
osiguranja i nac¢inu dokazivanja ispunjenosti tih uslova (,,Sl. list CG”, br. 15/03);
- Pravilnik o bliZim kriterijumima i na¢inu obraCunavanja matematicke rezerve i
posebne rezerve Zivotnih osiguranja kod kojih osiguranik preuzima na sebe investicioni
rizik ,Sl. list CG”, br. 01/13);
- Pravilnik o karakteristikama podredenih duZnickih instrumenata koji se mogu
ukljuciti u dopunski kapital drustava za osiguranje (,,SI. list CG”, br. 01/13);
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- Pravilnik o bliZim kriterijumima i nac¢inu obra¢unavanja rezervi za izravnanje
rizika (,,SI. list CG”, br. 70/08,01/13);

- Pravilnik o sadrZini izvjeStaja, obavjeStenja i drugih podataka koji se dostavljaju
Agenciji za nadzor osiguranja i o nacinu i rokovima njihovog dostavljanja (,SI. list CG”,
br.01/13);

- Pravilnik o bliZim uslovima za obavljanje poslova zastupanja u osiguranju u
bankama (,,SI. list CG”, br. 01/13);

- Pravilnik o rasporedu vrsta rizika po vrstama osiguranja (,Sl. list CG”, br.
01/13);

- Pravilnik o sadrzini i nacinu vodenja registara podataka o drusStvima za
osiguranje i drugih subjekata koji podlijeZu kontroli Agencije za nadzor osiguranja (,,SI.
list CG”, br. 70/08, 06/13);

- Pravilnik o bliZim kriterijjumima i nacinu obracunavanja tehnickih rezervi za
rezervisane Stete (,,SLlist CG", br. 41/11);

- Pravilnik o utvrdivanju rezultata poslovanja, rasporedivanju ostvarene dobiti,
pokri¢u gubitka i mjerama za pokrice gubitka (,,S. list CG”, br. 70/08, 01/13);

- Odluka o nacinu procjenjivanja aktive drustava za osiguranje (,Sl. list CG”, br.
77/10,br 06/13);

- Pravilnik o kontnom okviru drustva za osiguranje (,,SI. list CG”, br. 63/10);

- Pravilnik o bliZim kriterijumima i nacinu obrac¢unavanja prenosnih premija
("SLlist CG", br.70/08);

- Pravilnik o nac¢inu obracuna margine solventnosti (,,SI. list CG”, br. 14/13);

- Pravilnik o nacinu utvrdivanja i pracenja likvidnosti drustva za osiguranje (,,SI.
list CG”, br. 70/08, 87/09, 21/10);

- Odluka o naknadama Agencije za nadzor osiguranja (,Sl. list CG”, br. 04/08,
42/12,17/13,49/13);

U skladu sa ovlas¢enjima datim Zakonom o osiguranju, Ministarstvo finansija Crne Gore
donijelo je sljedece pravilnike:

- Pravilnik o deponovanju i ulaganju sredstava tehnickih rezervi i sredstava
kapitala drustva za osiguranje ("Sl. List CG", br. 46/13)

- Pravilnik o sadrzini i nacinu polaganja stru¢nog ispita za obavljanje poslova
posredovanja, odnosno zastupanja u osiguranju (,,SL list CG”, br.47/09, 40/12).

Zakonom o obaveznom osiguranju u saobraéaju ureduju se obavezna osiguranja u
saobracaju, kao i poslovanje udruZenja osiguravaca, u sklopu koga funkcionisSe i
Garantni fond, Cija sredstva prvenstveno sluze za isplatu Steta pri¢injenih nepoznatim i
neosiguranim vozilima, odnosno vozilima osiguranim kod drustva za osiguranje nad
kojim je otvoren stecaj, odnosno likvidacija.

Na osnovu navedenog zakona, Agencija za nadzor osiguranja je donijela sljedeca
podzakonska akta kojima se blize ureduju pojedina pitanja iz oblasti osiguranja u
saobracaju, i to:

- Pravilnik o bliZem sadrZaju knjige Steta ("Sl. list CG", br. 54/13);

- Pravilnik o sadrzini izvjeStaja, obavjeStenja i drugih podataka koje udruzenje -
Nacionalni biro osiguravaca Crne Gore - dostavlja Agenciji za nadzor osiguranja i o
nacinu i rokovima njihovog dostavljanja (,,SI. list CG”, br. 02/13);

- Odluka o visini grani¢nog osiguranja (,,SL. list CG”, br. 35/12);
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- Pravilnik o jedinstvenim Kriterijumima za utvrdivanje naknade nematerijalne i
nekih vidova materijalne Stete (,SI. list CG”, br. 35/09);

- Pravilnik o odredivanju procenta trajnog gubitka opSte radne sposobnosti
odnosno umanjenja opste Zivotne aktivnosti fizickih lica kao posledice povredivanja u
saobracajnoj nezgodi (,,SL. list CG”, br. 35/09);

- Pravilnik o jedinstvenim kriterijumima za procjenu Stete na vozilima i Stete koja
je posljedica nemogu¢nosti koriS¢enja vozila(,Sl. list CG”, br. 35/09), i

- Pravilnik o sadrZini obrasca polise osiguranja od autoodgovornosti (,,SL list CG”,
br.02/12).

Zakonom o stecaju i likvidaciji drustava za osiguranje ureduju se uslovi i postupak
stecaja, dobrovoljne likvidacije drustava za osiguranje, kao i prava i obaveze ucesnika u
postupcima stecaja i likvidacije.

Agencija za nadzor osiguranja Crne Gore - ANO je, u skladu sa Zakonom o osiguranju,
nadleZna za vrSenje nadzora nad radom drustava za osiguranje u Crnoj Gori, izdavanje
odobrenja za njihov rad i pradenje ispunjavanja prudencijalnih Kriterijuma, u cilju
zaStite interesa osiguranika i obezbjedenja stabilnosti i razvoja djelatnosti osiguranja, a
na bazi principa zdrave konkurencije i jednakosti uslova poslovanja.

U Crnoj Gori posluje 11 osiguravajuc¢ih drustava, od cega Sest za poslove Zivotnog
osiguranja, a pet za poslove neZivotnog osiguranja. Aktivnosti zastupanja u osiguranju
(agenti) vrsi 19 drusStava za zastupanje, dok aktivnosti posredovanja (brokeri) u
osiguranju obavlja 6 drusStava za posredovanje. Agencija sprovodi strucni ispit i daje
ovlascenja fizickim licima za obavljanje poslova posredovanja i zastupanja u osiguranju.
Agencija je takode ovlas¢ena i za obuku i davanje ovlas¢enja aktuarima.

Zakonodavstvo koje se odnosi na penzijsko osiguranje pod pokroviteljstvom
poslodavca nije implementirano u Crnoj Gori, Sto znac¢i da ne postoji adekvatan
regulatorni okvir baziran na IORP direktivi, kao ni potencijalno definisana
institucionalna nadleZnost za regulisanje i superviziju poslovanja penzijskih fondova
pod pokroviteljstvom poslodavca.

IIc) Infrastruktura finansijskih trzista

Vazeca zakonska osnova kojom se reguliSe infrastruktura finansijskih trziSta u Crnoj
Gori, poravnanje u sistemima hartija od vrijednosti i aranZmani finansijskih kolaterala
obuhvata Zakon o hartijama od vrijednosti (,SI. list RCG”, br. 59/00, 10/01, 43/05,
28/06; ,SI. list CG”, br. 53/09, 73/10, 40/11), Zakon o finansijskom obezbjedenju (,,SI.
list CG”, br. 44/12) i Zakon o investicionim fondovima (,,SL. list CG“, br. 54/11).

Zakonom o hartijama od vrijednosti ureduje se kliring, saldiranje i registracija hartija
od vrijednosti, odnosno djelokrug poslova Centralne depozitarne agencije - institucije
nadlezne za poslove registrovanja dematerijalizovanih hartija od vrijednosti i poslove
kliringa i saldiranja sklopljenih transakcija s tim hartijama.

CG SR i INTERNO
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Na osnovu navedenog zakona, donijeta su Pravila Centralne depozitarne agencije,
kojima se bliZze definiSe nacin obavljanja poslova kliringa i saldiranja transakcija s
hartijama od vrijednosti.

Zakonom o finansijskom obezbjedenju ureduju se nacin i uslovi zakljuCivanja i
izvrSenja ugovora o finansijskom obezbjedenju. Zakonom se eksplicitno ne propisuje
koji je organ nadlezan za njegovo sprovodenje.

Zakonom o investicionim fondovima ureduju se uslovi za osnivanje i poslovanje
investicionih fondova i druStava za upravljanje investicionim fondovima, uslovi za
izdavanje i otkup investicionih jedinica investicionih fondova, transformacija fondova i
druga pitanja od znacaja za rad investicionih fondova.

U Crnoj Gori ne postoje alternativni investicioni fondovi.

I1d) Trziste hartija od vrijednosti i investicione usluge

VaZeca zakonska osnova za funkcionisanje trzista hartija od vrijednosti i investicionih
usluga u Crnoj Gori je Zakon o hartijama od vrijednosti (,,SI. list RCG”, br. 59/00, 10/01,
43/05, 28/06; ,SI. list CG”, br. 53/09, 73/10,40/11, 06/13).

Zakonom o hartijama od vrijednosti ureduju se vrste hartija od vrijednosti, izdavanje
i trgovanje tim hartijama, prava i obaveze subjekata na trZiStu hartija od vrijednosti i
organizacija, djelokrug i nadleZnost Komisije za hartije od vrijednosti Crne Gore.

Na osnovu navedenog zakona, Komisija za hartije od vrijednosti je donijela sledeca
podzakonska akta kojima se bliZze ureduju pojedina pitanja iz oblasti funkcionisanje
trziSta hartija od vrijednosti i investicionih usluga, i to:

- Pravila o kontroli poslovanja sa hartijama od vrijednosti (,,SI. list RCG”, br. 28/07;
,SL. list CG”, br. 19/12, 09/13);

- Pravila o izdavanju dozvole za rad Centralnoj Depozitarnoj Agenciji (,SI. list
RCG”, br. 02/01);

- Pravila o sadrzini prospekta za javnu ponudu emisije vlasnic¢kih i dugoro¢nih
duZnickih hartija od vrijednosti (,,SI. list RCG”, br. 34/07);

- Pravila o sadrzini skraéenog prospekta i o nacinu i postupku evidentiranja
zatvorenih ponuda vlasnickih i dugoro¢nih duZnickih hartija od vrijednosti (,SI. list
RCG”, br.34/07)i,Sl. list CG"", br. 39/08), i

- Pravila o nacinu vodenja poslova ovlas¢enih ucesnika na trziStu hartija od
vrijednosti (,S. list CG", br. 78/09, 87/09, 72/10, 24/11,29/11,32/11,49/11);

- Pravila Montenegroberze ( donijela Montenegroberza);

- drugi propisi.

Komisija za hartije od vrijednosti je nadlezna za poslove uredivanja i nadzora

izdavanja hartija od vrijednosti i njihove trgovine, i supervizije u oblasti pruZanja
investicionih usluga, trzista hartija od vrijednosti i investicionih fondova.

CG SR i INTERNO
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U Crnoj Gori posluje 8 investicionih fondova i 2 dobrovoljna penzijska fonda.

U Crnoj Gori nije implementirana Sema za zastitu investitora.

III. USKLADIVANJE ZAKONODAVNOG I INSTITUCIONALNOG OKVIRA S PRAVNOM
TEKOVINOM EVROPSKE UNIJE

U cjelini posmatrano, Crna Gora je ve¢ dostigla visSi nivo uskladenosti i djelimi¢no
primjenjuje pravnu tekovinu EU u oblastima koje su obuhvacene ovim poglavljem.

Crna Gora prihvata pravnu tekovinu EU koja se odnosi na oblast finansijskih usluga.

U cilju postizanja pune uskladenosti i primjene pravne tekovine EU s ciljem dobre
pripremljenosti za preuzimanje obaveza clanstva, Crna Gora ¢e nastaviti s daljim
uskladivanjem s pravnom tekovinom i njenom pravilnom primjenom, posebno vodeci
racuna o dinami¢nim promjenama pravne tekovine EU u oblasti finansijskih usluga.

U Crnoj Gori postoji odgovarajuéi institucionalni okvir za sprovodenje pravne
tekovine u ovom poglavlju, koji ¢e biti dodatno unaprijeden jacanjem postojecih tijela.

Cjelokupni crnogorski administrativni kapaciteti u svim oblastima finansijskih usluga
su trenutno zadovoljavajuc¢i. Medutim, potrebno je da se ojaCaju u pogledu rastucih
odgovornosti i budu¢ih obaveza svakog supervizora koje su proizasle iz primjene
pravne tekovine EU u ovom poglavlju Osim moguéeg povecanja broja zaposlenih,
supervizorske institucije ¢e wulagati dalje napore ka unapredenju postojeteg
profesionalnog kvaliteta zaposlenih i ka kontinuiranom usavrsavanju njihovih tehnickih
znanja kroz ciljane obuke. Isto vaZi za nadzorne prakse i IT sisteme koji se koriste za
obezbjedivanje djelotvornog i pouzdanog prudencijalnog nadzora i koji treba da se
unapreduju da bi se uskladili s novom pravnom tekovinom EU.

Crna Gora ce inicirati proceduru za imenovanje svojih predstavnika u svojstvu
posmatraca u radu tri evropska nadzorna organa -Evropskog tijela za nadzor banaka
(EBA), Evropskog regulatornog organa za trziSta i hartije od vrijednosti (ESMA) i
Evropskog regulatornog organa za osiguranje i penzije (EIOPA), kako se bude
pribliZavalo vrijeme pristupanja EU.

III a) Bankarstvo i finansijski konglomerati

Crna Gora je dostigla umjereno napredan nivo uskladenosti s pravnom tekovinom EU u
ovoj oblasti.

U cilju postizanja pune i efikasne primjene pravne tekovine do pristupanja EU, Crna
Gora c¢e donijeti sledece zakone: Zakon o bankama, Zakon o dodatnom nadzoru
finansijskih konglomerata, Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o stecaju i
likvidaciji banaka i Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o zastiti depozita.
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al) Crna Gora je djelimi¢no transponovala Direktivu 2006/48/EZ o pravilima vezanim
za osnivanje i poslovanje kreditnih institucija. Crna Gora ¢e usvojiti odredbe vezane za
pristupe o naprednom mjerenju kapitala i izvrSi¢e uskladivanje s Direktivom
2009/111/EZ kada je rije¢ o bankama povezanim s centralnim institucijama, kao i
odredenim stavkama koje se odnose na sopstvena sredstva, veliku izloZenost,
supervizorske aranzmane i upravljanje krizama.

Crna Gora je postigla dobar nivo uskladenosti sa zahtjevima pravne tekovine EU
vezanim za adekvatnost kapitala za investicione kompanije i kreditne institucije. Crna
Gora ¢e donijeti Zakon o bankama u posljednjem kvartalu 2016, ¢ime Ce se izvrSiti
uskladivanje sa novim paketom vezanim za kapitalne zahtjeve koji se sastoji od
Regulative (EU) 575/2013 i Direktive 2013/36/EU, kojom se transponuje Bazel III,
odnosno novi Bazelski standardi kapitala i likvidnosti usmjereni na jacanje kapitalnih
zahtjeva za banke, kao i na formiranje okvira za nove regulatorne zahtjeve u vezi sa
likvidnos$¢u i dodatne kapitalne zahtjeve za finansijske institucije od sistemskog znacaja
(tzv. SIFIs).

Centralna banka ¢e donijeti slede¢u podzakonsku regulativu: novu Odluku o
adekvatnosti kapitala banaka, Odluku o izmjenama i dopunama Odluke o kontnom
okviru za banke, Odluku o izmjenama i dopunama Odluke o minimalnim
standardima za upravljanje rizicima u bankama, Odluku o velikim izloZenostima
banaka, Odluku o izmjenama i dopunama Odluke o javnom objelodanjivanju
podataka od strane banaka, Odluku o izmjenama i dopunama Odluke o0 minimalnim
standardima za poslovanje sa licima povezanim sa bankom, Odluku o izmjenama i
dopunama Odluke o izvjestajima koji se dostavljaju Centralnoj banci Crne Gore i
druge propise u posljednjem kvartalu 2017.

a2) Crna Gora ¢e donijeti Zakon o dodatnom nadzoru finansijskih konglomerata u
posljednjem kvartalu 2017, ¢ime ¢e se posti¢i uskladenost s Direktivom 2002/87/EZ o
sveobuhvatnom okviru za dodatni nadzor finansijskih konglomerata.

a3) Crna Gora je tek u ranoj fazi uskladivanja sa zahtjevima pravne tekovine EU
vezanim za nivo pokrivenosti Seme garantovanog depozita. NeusaglaSenost je
identifikovana kroz dva pitanja:

(i) visina garantovanog depozita (u Crnoj Gori je 50.000 eura, dok propisi EU - Direktiva
2009/14, nalaZu iznos od 100.000 eura,) i

(ii) pojam “nedostupni depozit” nije definisan zakonom.

(i) Prema odredbama Direktive 2009/14, ¢lan 3/EC, visina garantovanog depozita
iznosi 100.000 €. U Crnoj Gori visina garantovanog depozita iznosi 50.000 €. Ovim
nivoom pokri¢a (50.000 €) obuhvaceno je 99% deponenata u Crnoj Gori koji imaju
pravo na isplatu garantovanog depozita. Obzirom na ovoliki procenat pokrivenosti
deponenata, Medunarodni monetarni fond i Svjetska banka su predlagali da iznos
pokri¢a bude 10.000 €, odnosno 20.000 €. Crna Gora ¢e uskladiti zakonsko rjeSenje o
visini garantovanog depozita na 100.000 € danom pristupanja EU;

(ii) FZD isplacuje sredstva tek onda kada CBCG donese rjeSenje o otvaranju stecajnog
postupka nad bankom (Zakon o bankama, ¢l. 129. st 1 i Zakonom o zastiti depozita, ¢lan
4. stav 1). Direktivom 94/19 ¢lan 1 tacka 3, definisan je pojam ,nedostupan depozit“.
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Kako ova kategorija nije definisana Zakonom o bankama, niti Zakonom o zastiti
depozita, neophodno je ovaj pojam bliZe definisati. Nedostupan depozit podrazumijeva
da deponent nije mogao raspolagati svojim depozitom u periodu duZem od 5 radnih
dana, pa je obaveza nadleZne institucije (CBCG) da, kada se uvjeri da su depoziti
,2nedostupni, uvede mjere kako bi FZD mogao izvrsSiti isplatu.

Po pitanju roka isplate, Zakon o zastiti depozita je u sadasSnjem trenutku u potpunosti
usaglasen s pomenutom direktivom.

Crna Gora prima k znanju politicki dogovor postignut na nivou EU u decembru 2013. u
vezi s donoSenjem nove Direktive o Semama garantnog depozita (DGS), koja ce
zamijeniti postojecu. Nova direktiva Ce, izmedu ostalog, postepeno smanjiti rok isplate
na 7 radnih dana do 2024. godine i uvesti ex-ante finansiranje posredstvom doprinosa
banaka koji ¢e iznosti 0,8% od pokrivenih depozita za period od 10 godina.

Crna Gora ¢e posti¢i punu usaglaSenost u ovoj oblasti donoSenjem Zakona o izmjenama i
dopunama Zakona o zastiti depozita u ¢etvrtom kvartalu 2018. godine.

a4) Crna Gora je djelimi¢no uskladena s Direktivom 86/635/EC o racunima banaka i
filijala. Neusaglasenost postoji u dijelu sadrzaja obrazaca finansijskih izvjestaja
banaka.

Crna Gora ¢e posti¢i punu usaglaSenost u ovoj oblasti donoSenjem pomenutog Zakona o
bankama i podzakonske regulative: Odluke o izmjenama i dopunama Odluke o
kontnom okviru za banke i Odluke o sadrzaju, rokovima i nacinu sacinjavanja i
dostavljanja finansijskih izvjestaja banaka u posljednjem kvartalu 2017.

a5) Crna Gora je djelimi¢no uskladena s Direktivom 2001/24/EZ o reorganizaciji i
likvidaciji kreditnih institucija. NeusaglaSenost postoji u odnosu na odredbe
Direktive 2001/24/EZ o univerzalnosti u likvidaciji i reorganizaciji kreditnih institucija
s filijalama u drugim zemljama EU, uzajamnom priznavanju mjera i procedura, saradnji
medu organima, kao i odredbe o postupanju u privremenoj upravi u bankama kao mjeri
reorganizacije.

Pored toga, Crna Gora prima k znanju donoSenje nove Direktive o saniranju i spasavanju
banaka (BRRD), u vezi s kojom je postignut politicki dogovor na nivou EU u decembru
2013. To podrazumijeva uspostavljanje nadleZnog tijela za saniranje i spaSavanje
banaka, uvodenje odgovarajueg mehanizma rane intervencije, zatim nadleZnosti
planiranja spasavanja banke u krizi i uspostavljanje finansijskog aranZmana za sanaciju
banaka u Kkrizi, za koji bi sredstva bila obezbjedivana iz doprinosa banaka prema tipu
rizika.

Crna Gora Ce posti¢i punu usaglaSenost u ovoj oblasti donoSenjem Zakona o sanaciji i
spaSavanju banaka i Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o stecaju i likvidaciji
banaka u posljednjem kvartalu 2017.

*

U dijelu jacanja administrativnih i institucionalnih kapaciteta, Centralna banka ce
nastaviti da ulaze napore na odrzavanju i povecanju kvaliteta svoje tehnicke strucnosti,
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nadzornih sistema i praksi, kao i informacionih sistema kako bi osigurala djelotvoran i
pouzdan prudencijalni nadzor u skladu s Osnovnim bazelskim principima za efikasan
nadzor banaka. Kontinuirani napori ¢e se ulagati u dijelu obezbjedenja i jacanja
odgovaraju¢ih nadzornih alata (npr. prikupljanje podataka iz nadgledanih institucija,
verifikacija podataka i stru¢na procjena, ucestalost inspekcija na licu mjesta, proces
supervizorskog pregleda institucija itd.) i uspostavljanju tijesne saradnje s regulatornim
tijelima iz drzava clanica EU i Regiona.

Il b) Osiguranje i penzijsko osiguranje pod pokroviteljstvom poslodavca

Crna Gora je dostigla dobar nivo usaglaSenosti u sektoru osiguranja i djelimi¢no
primjenjuje pravnu tekovinu u ovoj oblasti. Zakonodavstvo Crne Gore je u velikoj mjeri
uskladeno sa rezimom Solventnost I.

U cilju postizanja pune i efikasne primjene pravne tekovine do pristupanja EU, Crna
Gora cCe donijeti sljede¢e zakone: Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o
osiguranju (kojim c¢e se uskladiti sa nedostaju¢im odredbama iz Solventnosti I,
potrebnim za harmonizovanje poslovanja druStava za osiguranje u nacionalnim
okvirima do pristupanja Crne Gore EU), u éetvrtom kvartalu 2015. godine. Nakon toga
slijedila bi izrada novog Zakona o osiguranju u cetvrtom kvartalu 2018. godine,
kojim ¢e se u crnogorsko zakonodavstvo prenijeti direktiva Solventnost II .

Pored toga, u cilju potpunog uskladivanja s pravnom tekovinom EU, bi¢e doneseni i:

Zakon o stecaju i likvidaciji drustava za osiguranje, Zakon o izmjenama i
dopunama Zakona o obaveznom osiguranju u saobracéaju i Zakon o izmjenama i
dopunama zakona o dobrovoljnim penzijskim fondovima.

Izmjene Zakona o osiguranju bice izvrSene na sljedeci nacin:

I. 1. VI 2014. - 31 XII 2015. - period za sacinjavanje nacrta Zakona o osiguranju
kojim se transponuje Solventnost I (Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o
osiguranju), koji ¢e ukljucivati sljedece odredbe:

i) Uskladivanje obracuna rezervi za izravnanje rizika;

ii) Dopuna odredaba za kvalifikovano ucesce;

iii) Cuvanje profesionalne tajne;

iv) Odredbe u vezi sa reosiguranjem (deponovanje/ulaganje).

Ove odredbe ne bi ukljucivale:

a) Odredbe o superviziji osiguravaca u grupi;

b) Iznose minimalnog akcijskog kapitala drustava za osiguranje i reosiguranje;
c) Vazenje dozvole za rad na cijeloj teritoriji EU (single licence);

d) Odredbe o filijalama drustava za osiguranje sa sjediStem na teritoriji EU;

e) Status Svajcarske konfederacije;

f) Odredbe o izvjeStavanju evropskih tijela i regulatora.
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Ovo iz razloga Sto navedene odredbe (iz tac. a do f) vaZe neizmijenjene i u dijelu
Solventnosti II, a sve i da budu sadrzane u prvom setu izmjena, iste ne bi bile u
primjeni do dana pristupanja EU.

II. 1. I 2016. - 31 XII 2018. - period za implementaciju odredaba Zakona o
izmjenama i dopunama zakona o osiguranju iz tac.1. Istovremeno bi tekla izrada
novog zakona baziranog na Solventnosti II. Pri izradi novog zakona, vodice se racuna
i o komunitarnim odnosima, odnosno odredbama koje neizmijenjene vaze i za
Solventnost I, a odnose se na filijale EU, vaZenje dozvole za rad na cijeloj teritoriji EU
i druge odredbe iz prethodne tacke. Zakon baziran na Solventnosti II sadrzao bi
poglavlje koje ureduje poloZaj osiguravaca koji spadaju u izuzetke od primjene nove
direktive, na nacin Sto ¢e se na te osiguravace primjenjivati reZim Solventnosti 1.

U vezi sa Zakonom o obaveznom osiguranju u saobracaju i Zakonom o stecaju i
likvidaciji drustava za osiguranje, Crna Gora istice da ¢e se u tom dijelu uskladivanja
regulative primijeniti ista praksa kao i prilikom ranijih pristupanja novih ¢lanica
Evropskoj uniji, pa ¢e odredeni dio transponovane pravne tekovine EU biti u primjeni
danom pristupanja EU, kao na primjer:

- Odredbe o izvjeStavanju evropskih tijela i regulatora kod postupaka stecaja i
likvidacije;

- Jedinstvena premija obaveznog osiguranja od auto-odgovornosti (single
premium);

- Visina osiguranih suma obaveznog osiguranja od auto-odgovornosti.

Ovim se ne umanjuje stepen uskladenosti zakonodavnog okvira, s obzirom da su u
pitanju odredbe kojima se obezbjeduje ravnopravnost u poslovanju domacih i EU
osiguravacCa. Potrebno je osigurati jednake uslove poslovanja, kako preko slobode
osnivanja (freedom of establishment), tako i preko slobode pruZanja usluga (freedom of
services). Ove odredbe odnose se i na obaveze regulatora koje nastupaju od trenutka
kada Crne Gora postane punopravna c¢lanica EU. Unosenje tog dijela pravne tekovine EU
u zakon i normiranje, na nacin da ove odredbe funkcioniSu od dana pristupanja EU,
standardna je formulacija u regulatornom okviru zemalja koje su na putu prema EU.

b1) Crna Gora je dostigla dobar nivo usaglasenosti sa zahtjevima pravne tekovine o
Zivotnom osiguranju. Crna Gora ¢e do trenutka pristupanja zapoceti pripreme ka punoj
usaglaSenosti s Direktivom 2008/19/EZ, kojom se mijenja Direktiva 2002/83/EZ o
Zivotnom osiguranju, u pogledu ovlas¢enja za sprovodenje dodijeljenih Komisiji.

Crna Gora Ce posti¢i punu usaglasSenost u ovoj oblasti donoSenjem Zakona o osiguranju
Cije je usvajanje planirano za kraj 2015, pri ¢emu Ce primjena odredaba u vezi s
ovla$¢enjima Komisije, iznosima minimalnog akcijskog kapitala druStava za osiguranje,
filijalama drustava za osiguranje sa sjedistem na teritoriji EU, statusom Svajcarske
konfederacije, deponovanju i ulaganju sredstava osiguranja i principu teritorijalnosti,
kao i odredbe o ,single licence” - principu biti u primjeni pocev od dana pristupanja EU.
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b2) Crna Gora ¢e se u narednom periodu uskladiti s Direktivom 98/78/EZ o dodatnoj
superviziji osiguravajucih drustava u grupi osiguranja.

Puna usaglaSenost u ovoj oblasti postiéi ¢e se donoSenjem Zakona o osiguranju, cije je
usvajanje planirano za kraj 2015, pri ¢emu ¢e primjena dijela odredaba vezanih za
saradnju s nadleZnim organima drzava ¢lanica biti u primjeni pocev od dana pristupanja
EU.

b3) Crna Gora je dostigla dobar nivo usaglasenosti sa zahtjevima pravne tekovine o
reosiguranju tako Sto je u velikoj mjeri prenijela Direktivu 2005/68/EZ. Ipak, Crna
Gora i dalje treba da se uskladi s Direktivom 64 /225/EEZ o ukidanju ogranicenja na
slobodu osnivanja i slobodu pruzanja usluga u pogledu reosiguranja i retrocesije; te ce
morati da se uskladi sa Direktivom 2008/37 /EZ o reosiguranju u pogledu ovlas¢enja
za sprovodenje dodijeljenih Komisiji.

Crna Gora Ce posti¢i punu usaglaSenost u ovoj oblasti donoSenjem Zakona o osiguranju
Cije je usvajanje planirano za kraj 2015, pri ¢emu ¢e primjena odredaba u vezi s
ovlas¢enjima Komisije, iznosima minimalnog akcijskog kapitala drustava za
reosiguranje, filijalama drusStava za osiguranje sa sjediStem na teritoriji EU,
deponovanju i ulaganju sredstava osiguranja i principu teritorijalnosti, kao i odredbe o
,Single licence”- principu biti u primjeni pocev od dana pristupanja EU.

b4) Crna Gora je dostigla dobar nivo usaglasenosti sa zahtjevima pravne tekovine o
posredovanju u osiguranju tako $to je u velikoj mjeri prenijela Direktivu 2002 /92 /EZ.
Neusaglasenost postoji u dijelu koji se odnosi na visinu osiguranih suma profesionalnog
osiguranja od odgovornosti za Stete nastale neobavljanjem djelatnosti posredovanja u
osiguranju.

Crna Gora Ce posti¢i punu usaglasenost u ovoj oblasti donoSenjem Zakona o osiguranju
Cije je usvajanje planirano za kraj 2015, pri ¢emu e primjena osiguranih suma biti
uskladena sa EU standardom pocev od dana pristupanja EU.

b5) Crna Gora je dostigla dobar nivo usaglasenosti sa zahtjevima pravne tekovine o
osiguranju motornih vozila tako Sto je u velikoj mjeri prenijela Direktivu
2009/103/EZ. Neusaglasenost postoji u dijelu koji ureduje vaZenje polise osiguranja na
cijeloj teritoriji EU (single premium) i iznosa osiguranih suma za Stete pricinjene licima i
njihovim stvarima.

Crna Gora c¢e posti¢i punu usaglasenost u ovoj oblasti donoSenjem Zakona o
izmjenama i dopunama Zakona o obaveznom osiguranju u saobraéaju, Cije je
usvajanje planirano za kraj 2016, pri ¢emu ¢e visine osiguranih suma konacno biti
uskladene s EU standardima pocev od dana pristupanja EU.

b6) Crnogorsko zakonodavstvo je u veoma ograni¢enoj mjeri usaglasSeno sa zahtjevima
Direktive 2003/41/EC (IORP Direktiva), koja se odnosi na aktivnosti i nadzor
institucija za penzijsko osiguranje pod pokroviteljstvom poslodavca.

Zakonodavstvo koje se odnosi na penzijsko osiguranje pod pokroviteljstvom
poslodavca nije implementirano u Crnoj Gori, Sto znac¢i da ne postoji adekvatan
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regulatorni okvir baziran na IORP direktivi, kao ni potencijalno definisana
institucionalna nadleZnost za regulisanje i superviziju poslovanja penzijskih fondova
pod pokroviteljstvom poslodavca.

Crna Gora ¢e preduzeti korake prema punoj usaglaSenosti u oblasti pravne tekovine o
penzijskom osiguranju pod pokroviteljstvom poslodavca i nadzoru nad institucijama za
obezbjedivanje penzijskog osiguranja pod pokroviteljstvom poslodavca, narocito putem
implementacije Direktive 2003/41/EZ, kroz donoSenje Zakona o izmjenama i
dopunama zakona o dobrovoljnim penzijskim fondovima u Cetvrtom kvartalu 2018.
godine.

b7) Crnogorsko zakonodavstvo je djelimi¢no usaglaseno sa zahtjevima pravne tekovine
o godiSnjim i konsolidovanim finansijskim izvjeStajima druStava za osiguranje.
Neusaglasenost s Direktivom 91/674/EEZ postoji, izmedu ostalog, i u pogledu forme
bilansa stanja, kao i forme bilansa uspjeha.

Crna Gora ¢e posti¢i punu usaglasenost u ovoj oblasti izmjenama Zakona o osiguranju,
donosSenjem novog Pravilnika o godiSnjem izvjeStavanju drustava za osiguranje, kojim
¢e se, izmedu ostalog, propisati i novi bilansni obrasci za regulatorne svrhe, kao i
izmjenom Pravilnika o kontnom okviru druStava za osiguranje. Navedeno se planira
donijeti do kraja 2015, ¢ime bi se postigla potpuna uskladenost sa zahtjevima ove
Direktive.

b8) Crna Gora u velikoj mjeri primjenjuje Direktivu 2001/17/EZ o reorganizaciji i
likvidaciji druStava za osiguranje. Neusaglasenost postoji u oblasti pravila o likvidaciji
koja se primjenjuju u Zajednici, obavjeStenja nadleZnim organima ostalih drZava ¢lanica
i filijalama trecih zemalja.

Crna Gora c¢e postic¢i punu usaglasenost u ovoj oblasti donosenjem Zakona o o stecaju i
likvidaciji drustava za osiguranje. Realizacija ovog plana vec¢ je otpocela, obzirom da
je krajem januara 2014. Agencija za nadzor osiguranja predala Ministarstvu finansija
predlog Zakona o stecaju i likvidaciji drustava za osiguranje koji je uskladen sa
direktivom 2001/17/EC, i da je taj Zakon planom rada Vlade Crne Gore predviden za
cetvrti kvartal 2014.

Kao i u prethodnim slucajevima, dio odredaba vezan za obaveznu saradnju i
informisanje Evropske komisije i drugih nadzornih organa stupi¢e na snagu danom
pristupanja EU.

U pogledu jacanja administrativnih kapaciteta, Agencija za nadzor osiguranja ce, kao
visok piroritet, i dalje sprovoditi kontinuirane aktivnosti na daljem jacanju
administrativnih, stru¢nih i institucionalnih kapaciteta, posebno u domenu potpune
primjene EU standarda supervizije osiguranja, razvoja supervizorske prakse i novih
zahtjeva Solventnosti II. Takode, Agencija za nadzor osiguranja e sprovoditi aktivnosti
na jacanju kapaciteta i znanja u pogledu razvoja unaprijedene i pouzdane IT
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infrastrukture, koja ¢e biti uskladena sa standardima supervizije u EU. Agencija za
nadzor osiguranja se prijavila za koriS¢enje IPA programa 2015-2020 u cilju
implementacije planiranih aktivnosti u ovom domenu. Agencija za nadzor osiguranja Ce
nastaviti intezivnu saradnju sa supervizorima iz drzava c¢lanica EU i iz Regiona, u cilju
neposrednog transfera znanja, iskustava, prakse i informacija.

Osnovni zadaci Agencije - kontrola poslovanja subjekata na trZiStu osiguranja, nastavice
se na redovnoj bazi, u skladu s planom rada i internim planovima, kao i u prethodnom
periodu.

IIl ¢) Infrastruktura finansijskih trzista

Crna Gora je dostigla umjeren nivo usaglasenosti na polju infrastrukture finansijskih
trzista i djelimi¢no primjenjuje pravnu tekovinu u ovoj oblasti.

U cilju postizanja pune i efikasne primjene pravne tekovine do pristupanja EU, Crna
Gora ¢e donijeti Zakon o trZistu kapitala.

c1) Crna Gora je djelimi¢no usaglasena sa zahtjevima pravne tekovine o konacnosti
poravnanja u platnim sistemima i sistemima poravnanja hartija od vrijednosti. [zmjene
i dopune zakonodavstva ¢e morati jasno definisati kljutne koncepte Direktive
98/26/EZ, te obuhvatiti odredbe koje se ticu stec¢ajnog postupka protiv uCesnika u
sistemu i uticaja takvog postupka na sistem.

Crna Gora ¢e posti¢i punu usaglasenost u dijelu poravnanja u sistemu hartija od
vrijednosti, donoSenjem Zakona o trzistu kapitala u prvom kvartalu 2015, s
primjenom u roku od 6 mjeseci od dana usvajanja.

c2) Crna Gora je u velikoj mjeri uskladena s pravnom tekovinom EU o aranZmanima
finansijskog obezbjedenja, s obzirom da je gotovo u potupunosti transponovala
Direktivu 2002 /47 /EZ. Preporuka EK je da Crna Gora odredi nadzorni organ koji ¢e
biti zaduZen za nadgledanje sprovodenja i izvrSavanja Zakona o finansijskom
obezbjedenju.

Crna Gora je razmotrila preporuku koja se odnosi na odredivanje tijela koje ¢e vrsiti
nadzor nad sprovodenjem Zakona o finansijskom obezbjedenju. Imaju¢i u vidu da
Direktiva 2002/47EC ne definiSe obavezu uspostavljanja nadzora nad sprovodenjem
ovog zakona, ocijenjeno je da je veoma teSko adekvatno urediti pitanje nadzora nad
sprovodenjem ovog zakona. PoSto se ovim zakonom ureduju odnosi izmedu razlicitih
subjekata (finansijski sektor, centralne banke, drzava, fondovi i dr.), tesko bi bilo
odrediti neki nadzorni organ, ili viSe njih, koji bi vrsili nadzor nad sprovodenjem zakona
na nacin Sto bi tim nadzorom obuhvatili sve subjekte na koje se ovaj zakon odnosi.
Zakon ne sadrzi prekrSajne odredbe, tako da se ne bi mogla adekvatno sankcionisati
eventualna postupanja koja ne bi bila u skladu sa ovim zakonom. Analizom uporednih
rjeSenja iz drugih zemalja, ukljuCujuci i propise nekoliko zemalja Clanica EU, nijesmo
uspjeli pronaci propis kojim je uspostavljena obaveza nadzora nad primjenom ovog
zakona i odredeni organi koji su duzni da taj nadzor sprovode.

finansijske uslugs
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Ocekujemo da c¢e se, nakon izmjene zakonskih propisa iz oblasti bankarstva i trziSta
kapitala, promijeniti i krug subjekata u Crnoj Gori na koje se moZe primjenjivati Zakon o
finansijskom obezbjedenju i da ¢e se, u slucaju usvajanja takvih izmjena, vrsiti i izmjene
ovog zakona eventualno do kraja 2017. godine.

c3) Crna Gora Ce ispuniti zahtjeve Regulative (EU) 648/2012 (EMIR) do trenutka
pristupanja EU. Uprkos Cinjenici da zahtjevi o drugim ugovornim stranama (CCP) i
trgovinskim repozitorijumima ne mogu biti direktno relevantni, s obzirom da nema
takve infrastrukture u Crnoj Gori, obaveza kliringa ugovora o OTC- derivatima i obaveze
izvjeStavanja navedene u ovom tekstu relevantne su za finansijske institucije kao $to su
kreditne institucije, investicioni fondovi i drustva za osiguranje.

Crna Gora c¢e posti¢i usaglasenost u ovoj oblasti donosenjem Zakona o trzistu kapitala
u prvom kvartalu 2015, s primjenom u roku od 6 mjeseci od dana usvajanja.

IlI d) Trziste hartija od vrijednosti i investicione usluge

Crna Gora je dostigla umjeren nivo uskladenosti na polju trZista hartija od vrijednosti i
investicionih usluga i djelimi¢no primjenjuje pravnu tekovinu u ovoj oblasti.

U cilju postizanja pune i efikasne primjene pravne tekovine do pristupanja EU, Crna
Gora ¢e donijeti Zakon o trzistu kapitala, Zakon o investicionim fondovima i Zakon o
alternativnim investicionim fondovima.

d1) Crnogorsko zakonodavstvo je djelimi¢no usaglaseno s Direktivom 2004/39/EZ o
trzistima finansijskih instrumenata (MiFID). Neusaglasenost postoji u oblasti
licenciranja, kategorizacije klijenata, vrsta trista i prekograni¢nog poslovanja.

Crna Gora Ce postici usaglaSenost u ovoj oblasti, ukljuuju¢i Regulativu 1287/2006 i
Direktivu 2006/73/EC, donosSenjem Zakona o trZistu kapitala u prvom kvartalu
2015, s primjenom u roku od 6 mjeseci od dana usvajanja.

Crna Gora Ce preduzeti korake ka potpunoj usaglasenosti, ukljucujuci i transponovanje
povezanih direktiva (MIiFID II) i regulativa, nakon usvajanja navedenog zakona, do
posljednjeg kvartala 2018. godine.

PoStuju¢i preuzete obaveze iz pristupnog procesa EU, miSljenja smo da odredbe
direktive MIFID II ne treba transponovati u okviru predloga Zakona o trzistu kapitala,
veC to treba uraditi naknadno - do posljednjeg kvartala 2018. godine. Zakon o trziStu
kapitala je vazno usvojiti u planiranom roku i zbog drugih oblasti koje on usagalasava sa
EU direktivama: prospekt, transparentnost, zabrana manipulicija na trziStu, garantni
fond za zaStitu investitora, itd.

Takode, predvida se duZi period implementacije direktive MIFID II, u okviru kojeg ¢e od
strane ESMA-e biti kreirane smjernice implementacije i uputstva o primjeni najboljih
poslovnih praksi. Ovaj period bi KHOV iskoristila i da u okviru IPA II projekta dobije
neophodnu ekspertsku pomo¢ za implementaciju ove direktive.
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d2) Crna Gora je djelimi¢no uskladena s Direktivom 2003/71/EZ o prospektu.
NeusaglaSenost postoji u dijelu koji se odnosi na pojam ,profesionalni investitor®,
sadrZaj elemenata prospekta, izuzetke od obaveze propisivanja pojedinih elemenata
prospekta i obaveze emitenata i regulatornog tijela u vezi s prekograni¢nim javnim
ponudama hartija od vrijednosti.

Crna Gora Ce posti¢i punu usaglaSenost u ovoj oblasti transponovanjem izmijenjene i
dopunjene Direktive o prospektu 2010/73/EU, i to donoSenjem Zakona o trZistu
kapitala u prvom kvartalu 2015, s primjenom u roku od 6 mjeseci od dana usvajanja.

d3) Crna Gora je dostigla umjeren nivo uskladenosti s Direktivom 2003/6/EZ o
zloupotrebi trzista. Dalji napredak je neophodan kako bi se otklonili identifikovani
zakonodavni nedostaci (obaveza o obavjeStavanju o sumnjivim transakcijama, izuzeci
otkupa ili programa za stabilizaciju).

Crna Gora ¢e posti¢i punu usaglaSenost u ovoj oblasti, ukljucuju¢i i direktivu
2004/72/EC, donosSenjem Zakona o trzistu kapitala u prvom kvartalu 2015, s
primjenom u roku od 6 mjeseci od dana usvajanja.

Transponovanje zakonodavne promjene u okviru zloupotrebe trzista, koje ¢e uskoro biti
usvojene na nivou EU, bice izvrSeno nakon usvajanja navedenog zakona, do posljednjeg
kvartala 2018. godine.

d4) Crna Gora je djelimi¢no usaglasena s Direktivom 97 /9/EZ o sistemima naknada
Stete za investitore. Neuskladenost se odnosi na nepostojanje odgovarajuceg
garantnog fonda za investitore.

Crna Gora ¢e posti¢i punu usaglasenost u ovoj oblasti donosenjem Zakona o trZistu
kapitala u prvom kvartalu 2015, s primjenom u roku od 6 mjeseci od dana usvajanja.

Transponovanje novih amandmana EU na postoje¢e zakonodavstvo u okviru sistema
naknade koje ¢e uskoro biti usvojene na nivou EU bic¢e izvrSeno nakon usvajanja
navedenog zakona, do dana pristupanja Crne Gore EU.

d5) Crna Gora je djelimi¢no uskladena sa zahtjevima pravne tekovine o subjektima za
kolektivno investiranje u prenosive hartije od vrijednosti (UCITS). Neophodan je dalji
zakonodavni rad ka potpunoj uskladenosti s Direktivama 2007 /16/EZ i 2009/65/EZ
o koordinaciji zakona, regulativa i administrativnih odredbi koje se odnose na UCITS.
Crna Gora c¢e osigurati uskladenost s Direktivom 2011/61/EU o menadZerima
alternativnih investicionih fondova, te ispuniti zahtjeve Regulativa 345/2013 i
346/2013 o evropskim fondovima preduzetnickog kapitala i o evropskim fondovima za
socijalno preduzetnistvo do trenutka pristupanja EU.

[ako trenutno u drzavi nema takvih fondova, svi ovi zakonski propisi omogucavaju
vrSenje poslova u drugim drZavama clanicama EU. Stoga bi Crna Gora morala da ispuni
svoje obaveze ukoliko postane drzava ¢lanica domacin bilo kog od ovih fondova.

KHOV ¢e u tekucoj godini raditi na sacinjavanju Analize primjene Direktive o
alternativnim investicionim fondovima, koja bi se osvrnula i na paralelno usvajanje
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promjena Zakona o investicionim fondovima, a u cilju potpunog transponovanja UCITS
Direktive.

Crna Gora ¢e posti¢i punu usaglaSenost u ovoj oblasti donoSenjem Zakona o
investicionim fondovima i Zakona o alternativnim inesticionim fondovima, do kraja
[V kvartala 2018. godine.

*

Komisija za hartije od vrijednosti ¢e nastaviti da jaCa ukupni administrativni i
institucionalni kapacitet kako bi bile obuhvacene sve vece odgovornosti koje nova
pravna tekovina EU iziskuje.
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