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OUHAHCUJCKA TPXUILTA

Mp Henag Bapouw

VBOf

VlHBecTropn Ha TPIKIIIITY
xapruja ol BpHMjefHOCTH
Ky1yjy # nponajy xapTuje Ha
ocHOBY HHpOpMaIRHa Koje
HMajY O ofipeeHOM emMirten-
ty. Taxkse unopmattje cy
JABHE 1§ JOCTYTIHE CBHM 3aitH-
TEpPecoBaHHM HHBECTHTOPH-
o Ma Te Kao TaKBe Ofjpaykasa-
H\’j’ﬂ e jy (une 61 Gap_-xa;(o Tpeda-
W,; / R 70) pealldy LjHeHy xapTije
Ha TpuaanTy. OCHOBHH IHIB
cBake Gep3e je fa ofe3bujess cBHM yUecHHIHMA Ha
TPKHMINTY jeAHaKe yoiaoBe OPIIHKOM YUecTBOBaha y
Oep3aHcKe] TProBHHH 110, H3Mehy ocranor, 3Hawm fa
CBI HHBCCTHTOPH HMajy MOTYHHOCT Jia pacitonasky ca cBuM
JARHO AOCTYITHIM IHPOPMAIHIAMA HA OCHOBY KOJHX [OHOCE
cpoje HHBecTiHoHe ofayke. Omoryhasajyhn jeguaxe
YCTIOBE CBHM YUECHHUHMA Ha TPIKUILITY CTHYE CE I0B-
jepere y TPIIIITE KA0 jefat Off HajRRKHIIN Tpefycio-
sa (yHKHuoHACama ehuKacHOr TPKuiLTa. Jegan op
HAuHHA Aa Ce OBO HOCTiITHE jecTe i AP:AKABHH HAN30D ¥ OBO)
obnacrs. [Ipiasa Moxe [a pjerin osaj npodnes 1ako
HHTO CBOJOM PETYJATIBOM NPOMHILE A CAMIl eMHTEeHTH
mMopajy ofbjaspuBal cee HbopMaLuje Koje Mory B
KOPUCHE HHBECTHTOPHMA HPHIHKOM OLJIYMUBALLE O
KYTIOBHHI HAH Ipofiaji onpebene xapTilje o BpHjeRHOC-
13t TO ce HUHE Ha TaKay HaulH jHa ce peryjalujoM
TPAKIELTA XapTHja off BPHjeAHOCTH eMUTeHTH oxpalpyy
#la CaMOCTANHO U HOMTEHO 05janibyjy HCTHHUTE HORATKE
O IBbIMA CAMIMA, TAKO Aa HHBECTIFFOPH MOTY NPOLHje HIL-
TH 2 1 je eMHTeHT [00pa NPIHIKa 32 yaarakbe HAH He.
Mebyriv, npoOnem HacTaje Kaga ce Ha TPXKUIITY KyHy-
iy Wi OpONajy XapTilje Of BPHjeAHOCTH HA OCHOBY HH(OP-
MAallija Koje HHCY NOCTYIIHE HUTH japHO o0jaB/LeHe | 3a
xoje 3Hajy camo MaTH $poj Iy a4 KQje cy T4KBe NPHpoNe
Ia cy Off JHAYA]A 38 eMHUTEHTA, TPIOBIHY XaplijaMa HiH
uHjeHy XapTija of BpujepHocTH Ha Tpxnty, Takse m-
chopMauje Ha3uBamo nosnathe i uropmayitjama.

[Nocrynae ca noenaihieHUM HRGOpMasiama y ocTyn-
xy o0aBLama FpaHcaxiiia Ha (PUHAHCHCKOM TRXIMUTY
je 3nauajHO MHTame HA Koje Tpeba AaTi OfroBop Kaga ce

papi o ciposobersy Hayena sabpaxe oGasibarba KyIonpo-
AajHHX TpaHCaKijia Ha OCHOBY HH(POPMAIH|a Koje HHCY
AOCTYIHE CBHM YUECHHLIHMA,

Panmpeno je crajanuuite fia je TPrOBHHA HA OCHOBY
nosnawhiennux uaopMaliija y xojeM jegaH cyGjexT
YHECTBY]E Ha OCHOBY KOPHLITEH:A HejaBHIX HROPMaLH-
ja, Hedep u Aa ce €A faBamkEM NPe[HOCTH HHCAjEepuMa
ofecxpalpyjy PeOBHH HHBECTHTOPH It CMAIbYje HHEXOBO
NoBjepeke y oprami3osana Tpekumira. Tpropame Ha oc-
HOBY noBalrhe Hix HH(OpMALHA Ce jeHOCTABHO Hedi-
HIILIE K20 KOPHILTEmE MaTepHjaiHux, HeoS|aBbe HIX HH-
opmalja ¥ TProBaky XapTHiaMa off BPHjETHOCTH.

Ot1xpusame MatepHianHux AHpOPMAUNa O EMHTEHTY
HTH aKIH{H Ha TPSKHINTY XapIHja of BPUjeIHOCTH, OIMax
he 1 roToBO yBRjEK YTHUATH HA INjeHy akuuje Oynyha na
LujeHa ojpaKapa CBE jaBHO gocTynHe uidopMaimje o
w0j. Ha mijeny aximija He yruuy iadopMaliie o fpyinTsy
KOje HHCY jaBHO JOCTYNHE, JOK HE3IHH DAcT MOTy
nPoy3poKoBati nndopManuje Koje obehapajy Oyayhe
npimone, Kao 1to he mndopmainje o Mame obehasajyhim
MPHKOIHMa YIHUATH Ha CMakese luxose myjene. Tako
fa Junia Koja nocjenyjy nonamhene undopMalije HMa-
1y MoryhHOCT 2 Ha OCHOBY TAKBHX HH(OpPMaNa, Off MO-
MEeHTa Ca3HAA TAaKBHX HHGOPMALia 1A 10 MOMEHTA thit-
xosor ofjasibiBakka, TPIY]Y Ha IPXIIITY ocrBapyjyhu
noGurr uast 130jerasajyhn rySurax

Perynartisa TproBama Ha OCHOBY ntosnantfiieux mHdgop-
Malitja je penaTHBHO HOBH (heHOMEH, 3a0paHy OBAKBOT
HavHHa Tprosama npse cy yesojune CAJFF Osa cy
pieiiersa NpaTivie it ocrane ipikane, 1ako fa je fo 2000
IOMiIHE [1POILice O TProBakby Ha OCHOBY HOBHAIIREHIX HH-
thopmaiija yeBojuno 87 apikaga, a 39 Appxaga je BouIO
HajMame JefHY UCTPATy 0 TaKBOM TProBaby. Y CKAajy ca
3axTjeBuMa paBa EBponcke yHuje, Qpkase WIaHHUe cy
YCBOjHAE HAIRIOHATIHE 3aKOHE KOjlt 3a0pambyiy Tpropame
Ha OCHOBY NOBHALHheHE nHdopMatma.

NPABHY OKBUWP TPrOBAtbA HA OCHOBY
NMOBITAWREHWX WHOOPMALIMJA
Y EBPONCKOJ YHIJU

¥ 13uby PARHOF PETYJIHCA:A OB 0GHacTH, Te Y HIBY YC-
NOCTaB/bakha PABHONPABHOI HOI0KA]A CBHX YUECHIKA Ha

! SEC - USA Securities and Exchange Commision je eGpangno 1995, rogite 45 cayvajesa Tprobama HHCAJREPa, JOK je YKYIHO NOCTHEN-
wix 10 ropima ofpanno npeko 400 coysajena. Bugjern: Kapaen, P C, “Outsider trading on Confidential Information — A Breach in

Search of a Duty” Cardozo Law Review, vol 20 no. 1/99, crp. 83

¥ CAJL1prosatke na ocHosy noaaulhenuy #HOPMALEEA je peryIncaio 3aK0H0M 0 TPRBUITY XapTHja off Bpujefrecty {Securities Ex-
change Act) 13 1934, rojitete, kojin je rpomicado (aan 10(6) u 10(6)-5) ga je na TpaiwTy XapTHja o Bpajeqrocti 3alpamena npe-
Bapa BPIUANKOM KYROBIHE 1111 npofaje XapTitja of spujernoctn [Mopen tora, unasom F7{a) je sabpan.ena npesapa NPIUTIKOM oHY/E

30 MPOARAJY W KYNOBIHY XapTija of BHIjefHOCTH
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OUHAHCUJCKA TPXULITA

TPKHUITY KalliTana, Ha Husoy Esponcke yinge, Off crpaHe
Bujeha Espone je npso ycsojexa [JupekTiBa o yornabu-
BaKbY IPABHIA O TPIOBatY Ha OCHOBY NOBNAIIHEHHX 1H-
¢popmaija’ Tlopnaurhena uuopManyja, npemMa ycso-
jeHOj pupex B, fedHHICAHA je TaKo Ba Mopa DHTH He-
IOCTYRHS, Aa Hitje japHo ofjaBmeHa, 3aTHM J1a je npe-
HH3HE NPUPONIE i OFHOCH C& HA Je[IHOI M BHIIE eMHTe-
HATA XapTHja Off BPHjEHHOCTI I Ha jefuy WM BHILE
CAMIEX X'!p"mja oft BpyjenHocTi. Hutopmauuja HABEJIEHIX
oBumexja cMaTpari he ce nopnauhieHOM ako y caydajy
OOjaBIbIBAK:A BHATHO YTIYE HA LHjeny xapTija off BpH-
JEMHOCTH Ha KOje ce OFHOCH

IMpuposa XapTHja Ol BpHETHOCTH I OCJeHBHBOCT Halt-
XOBE HUjeHe YOIORLABAJY Ha Cy prjeTke HejasHe iugop-
MAUHE O XapTijaMa of BpHjeHOCTH IUIH eMIATEHTY Koje
He YIHYY Ha HBUXOBY jeRy. TTpetyisna npipopa HHgop-
Maifje 3aXTjeBa [1a ce pajii O UHREHIIN, 4 He O Harabarby
win rnacudama, [osnanthene mdopnmatpye dije o 06-
jABILHBAKE 3HAUAJHO YTHUANO HA HEjeHy axumia, a Koje
£e OEHOCE HA eMUTEHTA TOBOPE O OHEKHBAHOM PEIYNTATY
NOCAOBaLA, JODIFFE Al TyOUTKY.

Kaxo je oLtjerseto a y yelIoBHMa CranHor pa3soja du-
HAHCICKOT TPMGILIITA OBA THPEKTHEA HE MOXE afieKBaT-
HO [a OJIrOBOPI HAa HOBE NojaBHe oOnuKe 3n0yno1peda
Ha TPHGHUTY, AOHHjeTa je Hosa [lupexTina Koja je per-
yiicana gea ofnika anoynorpebe Insider dealing i mar-
ket abuse - anoynotpeCy tpskanirra. Capmekaj mosnanthere
uadopManyje ce 3acHUBa Ha JedMIHHIH H3 paHilje
pakehe UpexXTiBe O TPrOBakbY NI Ha OCHOBY IIOBIA-
ket mndopmalia JHPEKTHBA O HHCAJA TPIOBHHY 1
TPAKHILHIM 370ynoTpedama’ nopnalheHoM cMaTpa CBaKy
auopMaljy © TayHo oppebeHuM wkeHHuamMa (1na-
CiHe Ce HEe MOIY CMalpati nopnaiheHuM 1hopMani-
jama), Koja Hije MO3HATA JaBHOCTH Wl jaBHO 00jaB/beHa,
x0ja Ou, Jja j& NO3HATA JABHOCTY, UMAJIA 3HAYAJaH YTIA)
HA IjeHy XapTija Ha KOJe CC OfHOCH, it KOfa C& OJHOCH
#4 JeAHOr IIH BUIlle eMITeHala WM XapTHja of Bpujel-
noctr Kao u y panuje axkeho] IHPEKTIIBH, 3aXTHjEBA C&
I KYMYJAATHBHO OV HCIYH:CHI YCNOBH 42 C& PafH O HH-
chopmaipijaMa y BE3U €A I EMIITEHTOM T XapTHjaMa
Ofi BPH]EAHOCTH, KOje HilCY jaBHO ofjaBibeHe, a Kana On
Oiute, 3HauAjHO O YTHUANE Ha HHXOBY [LEHY.

Tlonoxa) # odumekja cybjekaTa NPHANKOM TProBama
nosaamhennM nugopMmauijaMa, saskeha [Iupertitsa
EBporicke yHije YTRPIIIA je Kpo3 3abpaHy [jerionama Ha
OCHORY IIOCjefoBakha nopnamhenux HHpopManija, He
meduHiyhn toceGHO IIABHE ¥ COPE[e HHCajAepe.
3a0pameHo je xopuinheme NPEfHOCTH H CTHHAKE
eKOHOMCKE KOPHCTH 113 CBOT [OJICoKaja IHIHMA, KOja [oc-
jenyjy noenainhere HE(QOPMALIe KA0 HHCTHTYIHOHAN-
HH HHCAJIEPH, KA0 YNaHOBH Y 2IMHHHCTPATHBHOM, yIi-
PAB/LAYKOM HJIH Ha30PHOM OPLaHY eMHTEHTA, 3aTHM
BHACHIM YIjeNa Y OCHOBHOM KaIIIFATY EMUTEHTa IUTH Kao
AR Koja HMajy mpeTyn HHhopMallHjaMa Kpos peai-
H3ALH]Y CROT 3aMOCeH:a, 3aHiMaba, 00aBesa Wil KpHM-
HHATHEM AKTHBHOCTIMA. Yelihe Y OCHOBHOM KanuTaity
eMIITEHTA K40 OCHOBA CHINAA NoBraurheHux uHQOp-
MalfHja 3aXTijesa fa ce npeuusupa, OyayhH Aa ¥ BeIKOM

Opojy cnyuajesa caMo yyeurke ca HE3HaTHHM JHJEIOM ¥
OCHOBHOM kamuTany Hehe omoryhntu goditjabe moBaa-
mihenix uuachopmauifa [THpexTHsa je yKsyTHIIa If HOBH
#H3BOp cTMUawa nosnawhenux nHopMmanyja 1 1O
YBpLITEHEM KPHMHHAIHHK Pajiibl! HHXOBOT CTHUAOLA,
Babpany uxcajy Tpropawa [UpeKTHBa je ca TaKcaTHBHO
HABEEHUX JIHMA HPOLLIPINA HA CBA Jpyra JiHla, Koja
nociegyjy nosnaihexe uucopmatize 1 suajy, 1wt 1peba
[a 3najy. ga ce pamt o nosnaiherm unopmaiijaMa.

Iupexrisa EBponcke yHilje 0 TPAKULIHNM 3j10ynoTpeda-
Ma je 3aGpany nocjeHinmMa nopnairheHix mHpopMany-
ja yispmiuia y £pit o0NHKA, Off Haj3HAUAjHHjEr ¥ BE3n ca
KYIOBALEM H TPOAAjoM (DUHAHCH]CKHX HHCTPYMEHATA Ha
Koje ce HHopMallija OHOCH, 3aT1M 00jape IoRNALheHIX
uHehOpMaUja, T¢ NPENOpPyKa 3a KYNOBHHY HIH TPORAJY
3aCHOBAHHX Ha TakBuMm HH(opMaunjamMa. OcHOBHA je
3afpana nocjepHHLMa nioBAaurheHns HuchopMauyja Aa
HX HPEKTHO HWIH HHAHPSKTHO KOPHCTE Y CTHHARY I
pacnonaraisy, 3a CEoj pavy win 3a 1pehe mime, gusan-
CHCKIX HHCTPYMEHATa Ha Koje ce HuchopMatiije ofHoce

HMijenuavaga ce 1 nofjefHaxo 3abpaibyje CHHHame H
PACTIONAT 2166 ¢ (PHHAKCHICKHM HHCTPYMEHTIHME HA KO-
je ce nosnamhene nudopMalie OHOCE ca NOKYIajeM
IHXOBOI CTHUAA 1t pacnonaratka. Jamke ce y1epbyje
zaOpana OTKpHBaa nosnalnheHx HHopMauja npy-
TOM JIHIY, OCHM &KO TO HEjE YHUILEHO YV PElOBHOM
ofanmary nocnosa, npodecuje Han 05apesa OBOI AHUA.
3abpana ofyxsata If NPENOPYKY HANl HaBobewe Apyror
JIA HA OCHOBY nosnauthede uadopmaliie, #a CreKkHe
1M pacrionaKe ca (HHAHCH]CKIM HHCTPYMEHTHMA Ha
KOjit ce uHGropMalija OFHOCH,

Hagepenos gupextisoM nojam nosnatthene Hagopma-
uije, y OJHOCY Ha PaHHjy, NPOLLMPEH j¢ HE CaMOo Ha Xap-
THie Of BPHjeRHOCTH Hero H na (uHascHjcKe MHCTPY-
MEHTe YOItirte, Kao WTo cy (PHHAHCH]CKi IepUBATH H 10
JeuHILE Y HHBECTHIHOHIM (DOHTOBHMA, HHCIDYMEHTH
TPIKIHIUTA HOBLA, BANYTHI H KAMBTHH HHCTPYMEHTH, Ol
Liije 3a KYNOBHHY HITH IPOAA]Y HABSHEHUX (hHHAHCHCKIIK
JepHBATA YK/BYUY[YHH I NOIOBE CA FOTOBUM HOBUEM
ITopey HageqeHix, 0OyXBaTajy ce H BalyTHe OMmuje, on-
IHje Koje Ce OgHOCE Ha KaMATHe CTOMe, 3aTHM episaTH
KOjit ce opHoce #a poBy, anu 1t IpYrH (PUHAHCHCKH HH-
CTPYMEHTH KOjH CY YEIBYUEHI HA OPI AHH30BAHO TPAKHILTE,
JeMIbE YIAHHIE WIH j& NOSHHJET 3axTjeB 33 iHXO0BO
yiIbyuee' 3HAUAIHO je HANOMEHYTH [a e NOMEHYTOM
JHpex1iBoM 0o NpBi yF v ofjekar nosaamhes x Hi-
chopMaigja ysoge 1t poGul epusaTit

HMopen npounipersa AediHIcaba ¥ OAHOCY Ha o0jeKar
npuMjede, ysenena je 1 noceGHa Ipyna THHA Y OJHOCY Ha
kojy ce gedpnume nosnambena yagopmanija. To cy
NOCPEIHHII, OFHOCHO JTHLA KOja H3BPUIARA]Y HANOrE Kilit-
jenara Ha tpxcury. IToenanrheHa HHopMatija je 3a opa
Auua H HaopMatia Kojy cy JoBHRN OF KANjeHTa, OFHOC-
HO KOjy UM j& KAHjEHT CAONINTHO, & OFHOCH C& Ha Hajlore
KnHjesaTa Kako seh H3BpIIEHE TAKO H Ha HEH3BPIIEHE.
Oy yeosn Xojlt Mg opMarjy JiHe mopnaheHoM
BAIKE M 33 OBY IDYITY JHLA.

' Coundii Directive 89/592/EEC of 3 November 1989 coordinating regultations on insider dealfing - Official Journal L334, 18/11/1989 p. 0030-0032
* Directive 200M6/EC of the European Parliament and of the Council of 28 January 2003 on insider dealing and market manipulation

(marke! abuse).
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OUHAHCUJCKA TPXUIITA

Hejapue uncpopmaje, koje HaKOH oGjaBibiBama MOTY
YTHUATH Ha WIjeHy XapTija ol BPHE[HOCIH Ha Koje ce
ofroce, 1a 51 H3ryOUne CBOJCTBO KOJHM HOCIEHIMHIMA fa-
jy OpeAHoCt y Tpropamy, MOpajy OHTH, Ge3 oiarama,
ofjasibetie. thuxoB eKCKAY3NBITET e 1y6H I npectaje
OBAALhEHH TIONOKA] NOCIERHHKA YACOM Kafa Cy YUlheHe
MOCTYIHIM CBHM 32HHTEDECOBARNM JIHIEMA. Y TOM LILY
[HpeKTHBa yraphyje o0aBesy eMiuTeHTY XapTHja off BpH-
jensocTn pa, wro je npuje moryhe, oSasrjecti jaBroCT O
nopnaheHoj HHQOPMALIjil Koja ce QUPEKTHO OJHOCH
Ha OBOT eMirrenta. HeorpaHilueHa HOCTYIHOCT NOBMa-
whennx uupopmauuja objasmenix Ha web crpasmuy
EMHTEHTA, OIPEfjeivia je Kby umatbe o0asese [pKasa
WiRHHLA 8 OCHIYPajy [ia HX eMIITeHTH y OfroBapajyhem
BPEMEHCKOM poKy ofjase Ha cBojoj web crpanimL.

NPABHW OKBWP TPTOBAA HA OCHOBY
MOBINAIREHWX MHOOPMALIAJA
¥ PENYBINULIA CPACKOJ

Y PenyGmun Cprickoj Tpropatbe Ha OCHOBY noBnatzhe-
HHX HH(OPMAHa je PErymHcano 3aKOHOM O TPXKIITY
Xaprija of spujegHocT’ (Y jakeM rexcly: 3akos), Y
CK/Aly Ca HABEACHIM 3aKOHOM noRnawherin mHbop-
MaLifjaMa ce fe(hHHHILLY CBE UHHCHIHNE KOje HICY IO3HATE
JABHOCTI, & ORHOCE C& HA JE[HOT 1N BILLIIE eMHTEHaTa Xap-
1Hja OF BPHJEIHOCTA W HA XapTHje O BPHjEHOCTI, KO-
Je On, fa cy no3uare jaBHOCTH, MOLJIE YTHUATH HA LHjeHy
XapTHja Of BpHieAHOCTH

Y sy Sosmer uihopMica:a HHBECTHTOPa i Behe TpaHc-
NApeHTHOCTH TPAMCHUITA XapTHja OF BpujenHocT i, Komuc-
ja 3a xapTigje of spijensocti PeryGmixe Cprcke (y famem
Tekcry: Komucuja) je nornjena IpasiiHuk o ussjermnta-
Batby i 00jaBbHBaY HHOPMaLlija Ol CIpaHe eMUTEHA-
T4 XapTitja off BPIEAHOCTH KOje ¢y PepMeT jaBHe oHyzAe’
(v ey texety: TpaBiiHIK) KOjiM je IPOMICaH canpiKaj,
HA'IHH } POKOBIE 32 0C]aB/LIBAKLE HIBJELITA]A eMUTEHTA,
qHje Cy XapTije Off BPHjeAHOCTH IIPeAMET jaBHe NOHYAE.
Y cxnapy ca IIpaBpariikoM, eMITEHTH cy Ay»KH3 fa 05jas-
7bYjy H3BJeINTaje KOji CC OfHOCE HA HOMYTONHLILE 1 T0-
ANIIESE (MHHAHCHICKE H3BjRINTaje, PeBH30PCKE [3BjeIlTaje
I 3BjeldTaje o 3HavajuuM forabajiva it pammama xoje
YTHUY H& [OCIOBALE EMHTEHTA, IITO nPelCcTaiha o 3a-
KOHCKY c0anesy eMuTeHata y ckuafy ca uiaHoM 284, 3a-
koHa. [IpaBuanixonm (wnas 11) geramuo cy fjedpancanu
NOMRLH O 3HavajHuM JorabajiiMa 1 pagmbanMa Koje YTy
Ha Oynyhe MocIoBamke eMUTeHTa Koje CY eMITEHTH AyKHH
objappuBaty. Hapeete n3pjelraje eMOTeHTH Cy JlysKHH
Y MAaTepHian#oM i eNeKTPOHCKOM OBIUKY NOCTaRmat
Bamanyukoj Gep3n, y poky Ol cejiaM JiaHa, off Jaua Hac-
TaHKa jorabaja, wo je Bepaa Oes opnarama gysxua ob-
jABHTI Ha CBOjO] MHTepHeT crpanuuu. OF MOMEHTa Hac-
TaHKa Jlof abaja wik pagee Ko y1iray Ha Gypyhe nocio-
Bame eMITEHTa na 4o MosmeHTa 00jaBblBamka, ORI 110-
fauu MOry OHT# OCHOB 3a TPrOBale Ha OCHOBY
IORNALMEHX HHOPMAaLja Te je 12 TOT pa3yiol a HEOXOp-
HO 12 eMHTEHTH CABJECHO M NIGIUTeHO H3BPUIARA}Y CROjY

" Coysdenn I nachik PenyGnure Cpricke” Gpoj 92106
? Cnywlenn “Tractik PenyGrnxe Cpnexe' Opoj 8907

ofasesy 00jaB/biBara HPONICAHIX HHBOPMAULA i 13B-
jewtaja. Tlogatke o 3uauajuiM forabajinva # pagraMa
Koje yriry Ha Oyayhe mociopatbe, eMBTENT He cMije
CROMIUTABRTH APYTHM JHIHMA NPIjE BEXOBOT 06jaBibi-
Barsa, 3a HeoGjaB/bHBahe HABCHEHHX [OflaTaKA H H3Bje-
HITaja Off CTPaHe EMHTEH1a, 32KOHOM je ponucaHa af-
MHHHCIPATHBHA CaHKXUyja 1 npexeuhena je HopYaHa Kas-
Ha 33 NpaBHO e ¥ H3docy of 10 000 KM o 50 000 KM
TOK j& 32 ONTOBOPHO fIMIie Y IPABHOM JIHLY npeapibena
HOBUAHA KasHa y u3Hocy of 1 000 KM no 5 000 KM,

3aKoH je YFBPOHO KPYT JIHUA KOJa ce cMaTpajy Kao H-
CajftepH, Ti. KAo LA KOja PaciioNasKy NOBAANTREHIM 1H-
thopmaiijaMa Ha OCHOBY EHIIXOBE Npothecje, Iy>KHOCTH
ILTH 110 OCHOBY POAOHHCKIX Be3a. Y Npsy rpyiy Hucajrepa
(13B. IPUMADPHI HHCAjIEPH) CaAAjy LA Koja iMajy aH-
PeKTaH NPHCTYR HHQOpManiaMa Ha OCHOBY CBOI CTa-
TyCa KOJH HMA]Y Y eMUTEHTY HIIM OBNaLuhieHOM yHecHHKy®
Ha TPRKHIOTY H TO CY: YWIaHOBH yApaBe, HARROpHOr 0ffo-
pa 1M IPYIUX OATOBapajyhiX Oprasa eMHTEHTA Y CKIAY
ca, jom yBHjek Baxkehis, 3axoHoM o npenysehnua,
UWIRHOBH YIIpaBe, Hag3opaux ofGopa 1 3al0CiieHH KOof
OBMAheHNX y4ecHHKa, Milja Koja Cy 3a10cieHa, npode-
CHOHAJTHO 8HI DKOBAHA WK Koja Bpiite ofpebene nywxHoc-
TH KoOje IiM OMoryhapajy npHCTYN TaksuM HudopMaIja-
Ma, Kao 1t JHIA KOja FHPSKTHO HIH HHARPEKTHO NOCjeRy-

iy 10% 1 mmue perucrpoBanor KanHTana eMHTEHTA.

Hpyry rpyny uucajiepa diHe /LA Koja HeMajy AUpeKTan
npucTyn oapebesy ndopMatijama (138, CeKyHIapHH
uHCajaepH), ami jo nosnathennx uugopMalmja fonaze
Off JIUA KOja TAKBOM HH(IOPMALMIOM Pacniofaky i Ty
Clajiajy CPOHIIH Y NPBOM CTENIEHY [UPEKTHE JTHHILE 38
CBa HABEAEHA JIla U3 NpBe rpyIe.

Tpehy rpyny unne muia 3a xoje Komucuja 3a xapruje o
BpHjefrocTH PenySmixe Cpiicke y BpLLesy Ha30pa ik
Ha APYTH HaYH YIBPOY ia CY HCKOPHCTHIH nopatthene
unchopmae. :

Caum HaBeAeHHM JHIMMA je 3a0pameHo §a KopHCTe
nosnautiese HHpOPMAIje IPHIHKOM HENOCPEHE T
NocpeHe KYMOBHHE W NPOfiaje XapTija off BpHjeAHoC -
TH KOJHMa €€ TPIYje Ml XapTHja off BPHjEHOCTH Koje ¢y
CMITOBAITH EMITECHTH PerncTpoBak y PenySmmm Cpii-
ckoj, Ges o03upa Ha To rfje ce winMa Tpryje. [Topen To-
I, He CMIJY )2 OTKPH]Y 1T YUiHe JOCTYMHEM nograutiene
HHpOPMAIEE DPYTIM MIHITMA, KOPHCTE ToBTawheHe mH-
hopMaliije MPHITHKOM IABarba CABjETa APYIHM JIHIIMA O
KYIOBHHIT I IPOJ@jil XapTH]a Off BPHjeAHOCTH,

Bep3aHcKn NOCPEHULE B APYrY opnamheH! yyecHm
Koju ca3Hajy 3a nopnanrhene mHopMayje He cMiy ga
KyIY]y WiIH IIPOfajy XapTifje Of BPHjeHOCTII 32 BIACTH-
Ti¥ patyH, HUTH 13 14}y HHBECTHIHOHE CaBjeTe O XapTi-
jama off BPHjEHOCTH HA KOje ce OffHoCce Te nosiaihene
nuadopMmalije.

Ha 6u ce n3bjerao Herarusan edekar kopuuwhema
nopnattherix tHgopMalmia Ha CEKYHAAPHOM TPAIIITY,
3aKOH NPOIHCYje 1A je eMUTEHT OyKaH fa 6e3 onrabara
00aBijecT# jJaBHOCT O CBUM MaTEepHjalTHIM WHILEHIEAMA

" Osnawheny yecH cy o (u3nuka i IPanEa ALA Koja 3a 06ABLALE [I0CI0BA C8 XAPTifama o BpHjennocTy HMaly RoaRonRy Koncuje 23
xapTuje of spstienuecri PenyGanke Cpneke Y 1y kateropujy cragajy: Gepsa, LesTpatity PEriCTap XapTiia of BPHjeHOCTH, BPOKepCKO-Fiul-
CPEKA APYLUTER. Kacroflis GanKe, RPYUITHA 33 YAPABbAILE INIBECTHLNCHHM ONOBIME, JER0INTAPH HEBECTHIMOHIK thonpona, Gpoxepn, Hi-
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OUHAHCUJCKA TPXULLITA

Koje Mory Oiif Off YTHIIAja Ha UMjEHy XapTHja off BpHjeft-
HOCTH, 3aKOH [a/be TPOMHCYje la aKO eMUTEHT Hilje ¥
MoryiROCTH na ofjasy noenautheny macopmainiy jep
61 10 00jaB/BEHBAILE YIPOIHIO HBEI'0Be IOCNOBHE HH-
Tepece, 0 Tome Mopa obasujectury Komucujy Koja ra
Moxe ocnoSomiry re 0baBese Ha POK KOjH He MozKe GuTH
AyKH OfL TPH Mjecena.

Tprosame #a ociopy nosaawhensx nudopmauija je
KpuBitaHo Kjeno! 3akoH nogpjeHaxo 3abpambyje TpH
HawHa Kopuuihesa nosnanthene ;mcpopmamfje IpRO,
TproBabe, T, KyTIOBHHY H TIPOfAjy XapTitja ofl BpijeRHoc-
TH Ha OcHOBY nopmaihene muopManyje ca UNLEM Aa
ce ceBH 1R ApyroM nprOABI HMOBHHCKA KOPUCT I Aa
ce APYrOM HPOY3POKYje InTeTa, ApYyro, HeoBnaltheHo
CAOIILITABARLE, TPOKAJY HAM AKO C& Ha APYEI HAauHH YUIHH
noctyrmiy nonawhesa uropMalija gpYIroM MLy H
KOHAYHO, KO €€ Ha OCHOBY nopjauhese xmci)opmauu}e
JpyroM Juiy fia caBjeT 3a KYIIOBHHY H MPOJAjy XapTija
Off BPH]EHHOCTIL €A LUUBEM [ia ce ceDH Il Apyross npud-
aBH HMOBIHCKA KOPHCT HAH Ha C& JPYyroM npoyzpoxy]e
wrrera. Kasua nponucata 3a 0BO XPHBHYAO Rjeno je
HOBYAHA KaTHa WHI Ka3Ha 3aTBOPA [0 JefHE [OJHHE, & AKO
je u3BpuUIe-EM OBOI KPHBHYHOI [jena npubasmeHa
MOBHHCKA KOPHCT (JIH j& APYIoM NpHYHibeHa WTeTa y
madocy Behem o 1.500,00 KM, yuyuminan hie ce KasgnTy
HOBYAHOM KaFHOM ILTH Ka3HOM 3aTBOpa [0 IBHJE TOjIHE,

[pumjep 13 npaxce:

Kao mpumMjep 3a 1proatbe Ha OCHOBY nosnaihese -
chopmaiije mpeseHToBaheMO CTyuaj KOji ce JecHO Ha
Bapmancm] Gepa, anpuna 2003. rogune. Cse je oteno
Kafa je koMnaHuja X ofjaBuia OANYKY O casupamy
BaHpeHe CKYIUTHHE aKifiOHapa Ha KOjoj je jeAHa Off
Tayaka AHEBHO! pena Oua, IOHOLIEH:E OfIYKE O KyNoBsH-
HH concrsennx akimja. Haume, 23, anpuaa 2003, ropuse
je oip:KaHa BaHpeJHa CKYNIUTHHA aKimouxapa (op 10:00
yacosa fo 15:00 yacosa) 1aje je moHIfeTa OfAYKa O KYIIOBH-
HH 10% CcONCTBEHUX aKuuja NYTeM jaBHE TOHYAE.
CKyTIITHHA aKLHOHAPA j& HABEJEHO! JaHa Ha CaMoj
CKYTILUTHHIL OfLTY LA 3 33 KYNIOBIHY COTICTBEHIX AK1H-
ja HOTPOINI JIBOCTPYKO BHILE HOBUA O paHuje nﬂamrpm
Hor, Te je ofpeheHa Mijesa no 'lele no 6,60 IITH". Y
TPEHYTKY OHOLIE:A Of7IYKE aKlHjaMa koMmanie X ce
TproBano Ha Bapimasckoj Gep3n o NpOCjeuHo] (HjeH of
1,93 TUTH u pana 23. anpuna 2003. romixe (y BpHjeMe
Ofip:KaBaa BRHPERHE CKYMLITHHE AKLIOHapa) 3a6Hme-
JKEHE CY KYNOBHHE pehe KOMIrIHE aKIja KoMIaHije X
Kako je mocTojana OcHOBAHA CYMIA 72 je Y IHTay 1p-
ropam€ Ha OCHOBY noBnamhennx ixcopmatuja, Iome-
Ka KOMICHja 34 Xap1ilje O BPHjeHOCTI, Kao peryiarop
TPAKUILTA, j& OKPEHYHa OCTYTIAK Ha[l30pa Bajt HaBeReH-
1M TpaHCaKITaMa

Koicnja je y HOCTYIKY Haf30pa Haj| CHOPHIM TPaHcaK-
1MjaMa IPEKYIH/IA CBE HAOIE 33 KYNOBHHY aKijja KoM-
nanuje X, Te Cy CacyIytIaHy! CB H3BPLIHI AHPEKTOPII KOM-
namitje 4 Opokepu Kaxo je yrspheHo fa Cy Hano3u Aati
TenecporckuM rytenM, Komucuja je, y cknafy ca cBoji
3AKOHCKIMM OBnatLHebMa, Off Tene(hOHCKES KOMITaHH]E 10~
Oua MHCTHHT TeaeDOHCKIX O3B 32 HANOTOAaBLE 33

* TITH ~ Flomcis 310TH — HopuaHa BanyTa y Tlomckoj

KynosuHy akuuja. Ha ocHOBY NpUXYIMIBEHHX JOKa3a
yiBpheHo je na cy THua A 1 B, Huaye akiioHapy KoM-
naHdje X, HAKOH JOHOLEHA OZNYKe O Ky[OBHHH COM-
CTBEHIX aKUH]a, Hil [aY3H CKYHIUTHHE AKIIoHapa MOOHII-
HiM TeneoRMA KOHTaKTHPaH caoje Gpoxepe, Te Ha-
NOXKHITI KYNOBHHY NPEAMETHIX axuija. Komicuja je
HOHNHITHIA CIIOPHE TPAHCAKIHIE, T€ NOKPEHYITA KPHBIHI
NOCTYHAK HPOTHB THX JIHIA KOja CY KacHilje Y KPHBHHOM
NOCTYIKY NpaBocHakKHO ocybera,

JAKIBYYAK

Perynariiga Koja ce OHOCH Ha CripeyaBaihe TPropama Ha
OCHOBY nognanherix nudopmania je [Ho peryiaTibe
KOjit c& OFHOCH Ha 3AUTHTY MHICTPUTETA TPHRILITA H
oMOTYHaBarbe CBIM YUECHHLMA Ha TPHAIUTY jenHake
YCITOBE PHIIMKOM TPIOBaka ca XapTijama Off BpijefHoC-
T H APYTii IHHAHCHCKHM HHCTPYMERTIMA. IpommTHO
u ¢ep ofjanbuBame HHoOpMalja jaBHOCTH jayua HH-
TErpHTET TPAHLUITA, JOK CENEKTHBHO OOjaBBHBALE Off
CTpAaHe EMITEHTA MOXeE JIOBECTH O IyOHTKA N0Bjepetba
YARE a4a Y HHTETPHTET (pHHAHCHCKIX TPKHWITA Kaxoje
noBjepeme Kibyd yenjexa QpyHKUHOHNCAbA CBAKOT
epHKacHOr TPUKHIUTa, JNEFHTHMAH je HHTEepec NpyLiipa
Aa ce oBa o0NacT Ha OJIroBapajyhy HauMH NPaBHO YPERH.
Yipaso u3 Tor pasnora je seoMa OHTHO [I2 ce TProBatke
Ha ocHOBY nopraurheHx HHpoOpPManHja PerymHile nos-
DTUBHIM 33KOHCKIM TPOIHCHMA, TE fa C& HaBeleHa per-
yAaTHBA NOITY]e.

fTo ce Tir4e MPABHOL PEryAucatha 0Be 00nacTH KOjl Hac,
MOKEMO KOHCTATOBATH a gethunmpa nosnaiuhene HH-
chopmaliitje y Halesm {paBy Hije 3aCHOBAHA HA €BPOI-
CKifM IHPEKTHRAMA Y 0B0j oBnacri. HaiMe, 3aKOHONaBAL
je nosnauheny HHbopMAaLjy AehIHICA0 KAO WIHSHHLY,
a He Kao HuhOPMALH]Y O THICHILIAMA, KAKO je TO fethuH-
HCAHO Y IOMEHYTQ] eBporickoj AupexTubi. Heyeknabenoct
HalLe e HHLIe ca AaTHM AeHHIICAtheM nosaaiheHs
itchopmaLitia ¥ eBpOTICKOM NpaBy je H3IpaKeHa y [Hjeny
y KOjeM j& 3a Haiile NPAs0 NoTpeGHO fa uHmheHHNa (Koja
ce cmatpa nosnaheHoM HHQOPMaHjoM) MOXKe yTiH-
LATH Ha LHiedy Xaprija of BPHjeSHOCTH, 38 PA3sHUKY OF
€BPOIICKE JUPEKTHBE Koja IPOuCcyje Aa je noTpebHo aa
HHOPMALEa O UHFLCHII IMA 3HAYAjaH YTHUR] Ha -
jeHy (HHHAHCH|CKMX HHCTPYMEHATA Ha KOje Ce OJHOCH.
Taxre, 38 PA3NHKY OJf EBPONCKOL PABA Y HallleM HpaBy
Hitje HOTpeGHO Y NPHHIMITY Aa yiimaj nopaaithese HH-
tpopmatpije Gype Guran Ha LHjeHY XapTija of BpHjefHOC-
r11. [Tope)] HaBe/Ie I PasMiKa, 3HAYAJHO GHTHIja HEyCKa-
hesocT nHawuer npasa ca npasoM EY je y nosby npimjene
nosnanshene michopMaipie. 3a pasniKy Of HOBE eBpPONICKE
MHPEXTHBE KOjA je HAITACHIIA HIIPEHE [107ba IPHMEHE,
HE CaMO Ha EMHTEHTA H XapTHje Off BPHJEJHOCTH, HEFO K
Ha cfnmancn;cxe u OBHE flepiBaTe, HALL 3aKOH oI YBH-
jeK CTOji HA 3AMITHTH EMUTEHATA ¥ XApTifa Off BPjeAHOC-
i1 CarnacHo Hase(eHoM, MHILUBEba cMO 1a G1 TTpoMje-
HA NO3HTHBHE 3AKOHCKE PeryJlatiie Y by yeKIabuBara
ca paskehoM eBPOTICKOM JHPEKTHBOM Y 0BOj o0aacT# jro-
Gpopotina.
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