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1 SAZETAK PREGOVARACKE POZICIJE

Crna Gora prihvata pravnu tekovinu Evropske unije (EU) obuhvacenu poglavljem Privredno
pravo kakva je bila na snazi 22. XI 2012. 1 do trenutka pristupanja 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
obuhvacene ovim poglavljem.

II. ZAKONODAVNI I INSTITUCIONALNI OKVIR
I1. a Privredna drustva

Privredno pravo Crne Gore je regulisano Zakonom o privrednim drustvima (,,SL. list RCG*, br.
06/02, 17/07 i ,SL list CG*, br. 80/08, 40/10, 73/10, 36/11, 40/11), Zakonom o
preuzimanju akcionarskih drustava (,,SL list CG*, br. 18/11), Zakonom o racunovodstvu i
reviziji (,,S1. list RCG, br. 69/05 1 ,,SL. list CG*, br. 80/08 i 32/11), Zakonom o hattijama od
vtijednosti (,S. list RCG®, br. 59/00, 10/01, 43/05, 28/06 i ,,SL. list CG*, bt. 53/09, 73/10,
40/11 1 06/13), Zakonom o investicionim fondovima (,SL list CG*, br. 54/11), Zakonom o
radu (,,S1. list CG*, br. 49/08, 26/09, 88/09, 26/10, 59/11 1 66/12), Zakonom o sptje¢avanju
sukoba interesa (,,SL. list CG*, br. 01/09, 41/11 i 47/11), Zakonom o bankama (,,Sl. list CG*,
br. 17/08, 44/10 1 40/11) i Zakonom o osiguranju (S list RCG", br. 78/06 , 19/07, "SI list
CG", br. 53/09, 73/10, 40/11, 45/12).

Osnovni akt koji ureduje pravo privrednih drustava u Crnoj Gori je Zakon o privrednim
drustvima. Zakon wureduje oblike obavljanja privrednih djelatnosti, i to preduzetnika,
privrednih drustava (ortacko drustvo, komanditno drustvo, akcionarsko drustvo, drustvo s
ogranicenom odgovornoscu), kao 1 dio stranog drustva.

Zakon o privrednim drustvima, kojim je zamijenjen raniji Zakon o preduzecima, je donijet
2002. U proteklom periodu je Zakon vise puta mijenjan i dopunjavan. Prve izmjene 1 dopune
iz 2007. 1 2008, su napravljene u cilju uvodenja novog modela restrukturiranja — model
odvajanja uz osnivanje jednog ili vise drustava. Time je shodna primjena odredbi o spajanju i
podjelama akcionarskih drustava i uskladene odredbe shodno III i VI direktivi privrednog
prava EU. Takode su transponovane i odredbe Direktive 77/91/EC o ogranicenju sticanja
sopstvenih akcija drustva. Kasnijim izmjenama i dopunama je sprovedeno dodatno
uskladivanje u pogledu poveéanja transparentnosti postupaka restrukturiranja (spajanje 1
podjele), kako za akcionare drustva, tako 1 za povjerioce; povecanja stepena informisanosti
akcionara; povecanja efikasnosti ucesca akcionara na skupstini akcionara putem uvodenja
mogucnosti ucesc¢a akcionara na skupstini elektronskim putem. Dopunjene su odredbe koje
ureduju punomodje, te glasanje na skupstini 1 dr, kao 1 bolje uredenje pravnog rezima sticanja
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sopstvenih akcija. Nakon navedenih uskladivanja moze se konstatovati da je aktuelni Zakon o
privrednim drustvima u velikoj mjeri uskladen s pravnom tekovinom EU.

Sprovodenje Zakona o privrednim drustvima je u nadleznosti privrednih sudova koji rjesavaju
sporove iz oblasti prava privrednih drustava. Posljednjim izmjenama i dopunama Zakona o
privrednim drustvima, Centralni registar privrednih subjekata (CRPS) je izmjesten iz
Privrednog suda u Poresku upravu.

Zakonom o preuzimanju akcionarskih drustava se ureduju uslovi, naéin i postupak
preuzimanja akcionarskih drustava, uslovi za davanje javne ponude za preuzimanje i prava i
obaveze ucesnika u postupku preuzimanja. Institucija nadlezna za nadzor nad sprovodenjem
Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava je Komisija za hartije od vrijednosti. Zakon je
gotovo u potpunosti uskladen s Direktivom 2004/25/EC.

Zakonom o hartijama od vrijednosti se ureduju vrste hartija od vrijednosti, izdavanje i
trgovanje tim hartijama, prava i obaveze subjekata na trzistu hartija od vrijednosti i organizacija,
djelokrug 1 nadleznost Komisije za hartije od vrijednosti.

Institucija nadlezna za nadzor nad sprovodenjem Zakona o hartijama od vrijednosti je
Komisija za hartije od vrijednosti.

Zakonom o investicionim fondovima se ureduju uslovi za osnivanje i poslovanje investicionih
fondova i drustava za upravljanje investicionim fondovima, uslovi za izdavanje 1 otkup
investicionih jedinica investicionih fondova, transformacija fondova i druga pitanja od znacaja
za rad investicionih fondova.

Institucija nadlezna za nadzor nad sprovodenjem Zakona o investicionim fondovima je
Komisija za hartije od vrijednosti.

II. b. Rac¢unovodstvo i revizija

Osnovni akt kojim se ureduje oblast racunovodstva i revizije u Crnoj Gori je Zakon o
racunovodstvu i reviziji. Zakon definise obveznike primjene, poslovne knjige, popis imovine i
obaveza, finansijske izvjestaje, klasifikaciju obveznika, standarde finansijskog izvjestavanja,
obaveznost revizije, uslove za njeno obavljanje i ustanovljava obavezu osnivanja revizorskog
odbora kao posebnog organa u velikim pravnim licima. Revizija se odnosi na finansijske
izvijestaje 1 konsolidovane finansijske izvjestaje obveznika revizije, odreduju se osobe ovlaséene
za pruzanje usluga revizije, definiSu se nacin izdavanja i oduzimanja licenci revizorima,
odnosno dozvola za rad drustvima za reviziju.

Poslove inspekcijskog nadzora obavlja ovlasceni sluzbenik organa uprave nadleznog za poreze
u skladu sa zakonom kojim se ureduje inspekcijski nadzor. Dakle, inspektor Poreske uprave,
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pored obaveza i ovladcenja utvrdenih zakonom kojim se ureduje inspekcijski nadzor, ima
obavezu 1 ovlas¢enja da ispita: tacnost razvrstavanja pravnih lica na mala, srednja 1 velika, da li
su pravna lica uredila organizaciju poslova racunovodstva u skladu s ovim zakonom, da li se
poslovne knjige i racunovodstvena evidencija vode u skladu s ovim zakonom, da li pravna lica
dostavljaju Poreskoj upravi godisnje finansijske iskaze i konsolidovane iskaze u rokovima
utvrdenim ovim zakonom i da li su objavljeni na propisan nacin, da li je uz finansijske iskaze
dostavljen i statisticki aneks, da li su finansijski iskazi i konsolidovani iskazi potpisani od strane
odgovornog lica, da li su pravna lica dostavila izvjestaj o reviziji s misljenjem o obavljenoj
reviziji u papirnoj i elektronskoj formi Poreskoj upravi u zakonom propisanom roku i da li je
isti objavljen na propisan nacin, da li su pravna lica dostavila Komisiji za hartije od vrijednosti
godisnje 1 kvartalne finansijske iskaze u zakonom propisanom roku, da li su banke dostavile
Centralnoj banci Crne Gore, odnosno da li su osiguravaju¢a drustva dostavila Agenciji za
nadzor osiguranja godisnje i kvartalne finansijske iskaze u zakonom propisanom roku, da li
drustvo za reviziju vrsi poslove revizije na osnovu dozvole za rad.

Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o racunovodstvu i reviziji, izmedu ostalog,
uvedena je obaveza osnivanja Savjeta za racunovodstvo i reviziju s ciljem stvaranja
kvalitetnijeg ambijenta za unapredenje racunovodstvene i revizorske regulative i prakse u
Crnoj Gori, koji je osnovan Odlukom o osnivanju Savjeta za racunovodstvo i reviziju 2009.
Zadatak Savjeta je da razmatra 1 zauzima stavove o pitanjima: razvoja i unaprjedivanja
racunovodstvene i revizorske prakse u Crnoj Gori; pruzanja savjeta licima koja kreiraju
politiku, regulatorima i drzavnim organima; pruzanja strucne pomoci za poboljSanje kvaliteta
finansijskog 1izvjestavanja 1 druga pitanja znacajna za ostvarivanje 1 unaprijedenje
racunovodstvene i revizorske prakse u Crnoj Gori.

Nadlezni organ za sprovodenje ovog zakona je Ministarstvo finansija.

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

U Crnoj Gori postoji odgovarajuci institucionalni okvir za sprovodenje pravne tekovine u
ovom poglavlju, ali je potrebno njegovo prilagodavanje jacanjem postojecih, odnosno
mogucim formiranjem novih tijela.

Eventualno formiranje novog nezavisnog organa (kojem ¢e zakonom biti dodijeljena
konkretna javna ovlaséenja), koji bi, shodno Direktivi 2006/43/EC, bio zaduzen za javni
nadzor postupka revizije, odnosno revizora imenovanih u skladu sa zakonom, zavisice od toga
da li ¢e javni nadzor obavljati neki od postojecih drzavnih organa, odnosno ustanova, ili ¢e se
Crna Gora u postupku uskladivanja s pravnhom tekovinom u oblasti privrednog prava odluciti
za formiranje novog drzavnog organa ili, pak, prenos javnih ovlas¢enja na neko od postojecih
profesionalnih udruzenja, $to su mogucnosti ustanovljene Direktivom 2006/43/EC. Pti tom
¢e se svakako voditi racuna o tome da, bez obzira u kojoj ¢e formi biti uspostavljen novi
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sistem nadzora postupka revizije, organ, odnosno entitet koji bude zakonom ovlascen za
vrSenje ove javne djelatnosti bude pod upravljackom kontrolom lica koja se ne bave
pruzanjem usluga revizije na komercijalnoj osnovi. Na taj nacin, uz uspostavljanje odrzivog
sistema finansiranja ovog organa, tj. ove vrste javne djelatnosti, omogucic¢e se nezavisnost i
nepristrasnost u njegovom postupanju.

III. a. Privredna drusStva

Uskladivanje zakonodavstva Crne Gore s pravnom tekovinom EU koja ureduje pravo
privrednih drustava bice sprovedeno kroz: izradu novog Zakona o privrednim drustvima i
izradu Zakona o trzistu kapitala, koji ¢e zamijeniti Zakon o hartijama od vrijednosti i to na
sljededi nacin (konkretne mjere su razradene po relevantnim izvorima pravne tekovine):

Direktiva o koordinaciji zastitnih mjera koje, radi zaStite interesa Clanova i trecih lica,
zahtijevaju kompanije drZava lanica u smislu drugog stava ¢lana 48 Ugovora u cilju
donosenja takvih garancija (2009/101/EC - ranija PRVA direktiva), od 16. IX 2009.

Crna Gora ocjenjuje da je Zakon o privrednim drustvima gotovo u potpunosti uskladen s
Ditrektivom 2009/101/EC u pogledu odredbi koje se ti¢u objavljivanja podataka privrednih
drustava, validnosti obaveza i osnova za poniStenje osnivanja drustava s ograni¢enom
odgovornoséu i akcionarskih drustava. U cilju kompletnog uskladivanja s Direktivom
2009/101/EC, iztadom novog Zakona o ptivtednim drustvima bie u potpunosti
transponovane odredbe koje se ticu objavljivanja podataka, preciznije ¢lana 4 predmetne
Direktive u pogledu objavljivanja dokumenata i podataka na jednom od zvani¢nih jezika EU.

Direktiva 2012/30/EU Evropskog parlamenta i Savjeta od 25. X 2012. o koordinaciji
zaStitnih mehanizama koje, radi zaStite interesa c¢lanica i ostalih, drZave cClanice
zahtijevaju od druStava u smislu ¢lana 58. stava 2. Ugovora, s obzirom na osnivanje
akcionarskih druStava i odrZavanje i promjenu njihovog kapitala, a s ciljem
ujednacavanja tih zaStitnih mehanizama

Crna Gora ocjenjuje da je Zakon o privrednim drustvima gotovo u potpunosti uskladen s
odredbama Direktive 2012/30/EC (nekadasnje Druge direktive 77/91/EC) u pogledu
osnivanja, odrzavanja i promjena kapitala akcionarskih drustava s ciljem ujednacavanja
zastitnih mehanizama. Aktuelni Zakon o privrednim drustvima nije u cjelini uskladen s
odredbama Druge direktive u pogledu postojanja eksplicitne odredbe nemoguénosti izdavanja
akcija po cijeni nizoj od nominalne; nacina odabira nezavisnih eksperata za procjenu
nenovcanih uloga; zatim u pogledu postupka sticanja sopstvenih akcija koje vaze u slucaju
prihvatanja sopstvenih akcija drustva kao obezbjedenja; pojedinih uslova koji se odnose na
sticanje sopstvenih akcija druStva 1 zaStitu povjerilaca u slucaju smanjenja kapitala.
Prilagodavanje predmetnih odredbi ¢e biti sprovedeno izradom novog Zakona o privrednim
drustvima cije se usvajanje planira do 2015.
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Treca direktiva Savjeta 78/855/EEZ od 9. X 1978. zasnovana je na ¢1.54(3)(g) Ugovara o
osnivanju EZ obzirom na pripajanja i spajanja druStava kapitala (Treca direktiva Vijeca

78/855/EZ)

Crna Gora ocjenjuje da je Zakon o privrednim drustvima u velikoj mjeri uskladen s
odredbama Treée direktive 78/855/EEZ. Zakon o privtednim drustvima nije uskladen s
¢lanom 3 stav 2 Trece direktive 78/855/EEZ koji predvida moguénost spajanja preuzimanjem
i u slucaju da je jedno ili vise drustava koje se spaja u postupku likvidacije, pod uslovom da je
ta mogucénost ograni¢ena na drustva koja nijesu zapocela s raspodjelom svog kapitala na svoje
akcionare. Neuskladenost s tom odredbom bice otklonjena tako $to ¢e i u nasem zakonu biti
propisana ta mogucnost.

Takode, Zakon o privrednim drustvima nije uskladen s clanom 4 stav 2 Trece direktive
78/855/EEZ koji kod spajanja osnivanjem novog drustva predvida moguénost da spajanje
moze bitl izvrSeno i u slucaju kad je jedno ili vise drustava koje se spaja u postupku likvidacije,
pod uslovom da je ta mogucénost ogranicena na drustva koja nijesu zapocela s raspodjelom
svog kapitala na svoje akcionare. Uskladivanje s navedenom odredbom direktive e se izvrsiti
tako sto ¢e ta mogucnost biti propisana nasim zakonom.

Zakon o privrednim drustvima nije uskladen ni s ¢lanom 14 Trece direktive 78/855/EEZ koji
propisuje da se odredbe ¢lana 13 ove Direktive, koje se odnose na zastitu povijerilaca u slucaju
spajanja primjenjuju i na akcionare drustava koja se spajaju, osim ako je spajanje odobreno na
skupstini akcionara, kad nacionalni zakoni predvidaju takvu skupstinu ili individualno od
strane akcionara. U svrhu uskladivanja s navedenim clanom Trece direktive odredbama
Zakona o privrednim drustvima ce se propisati da se odredbe o zastiti povjerilaca drustava
koja se spajaju primjenjuju 1 na akcionare drustava koja se spajaju pod navedenim uslovima.

Pored toga, Zakon o privrednim drustvima nije uskladen s clanom 16 stav 2 Trece direktive
78/855/EEZ koji propisuje da notar ili organ nadlezan da sacini i ovjeri dokument u
odgovarajucoj pravnoj formi, mora da provjeri i potvrdi punovaznost pravnih akata i
ispunjenost svih formalnosti koje se traze od drustava koja se spajaju. U cilju uskladivanja s
navedenim clanom ove Direktive, Zakonom o privrednim drustvima bice propisano da notar
ili organ nadlezan da sacini ili ovjeri dokument u odgovarajué¢oj pravnoj formi mora da
provijeri 1 potvrdi punovaznost pravnih akata i ispunjenost svih formalnosti koje se traze od
drustava koja se spajaju.

Zakon o privrednim drustvima nije uskladen s ¢lanom 30 Treée direktive 78/855/EEZ koji
propisuje mogucnost da se ne primjenjuju odredbe Direktive koje se odnose na spajanje
preuzimanjem (Poglavlje II) i spajanje novim osnivanjem (Poglavlje I1I), te ¢lanovi 27, 28 i 29
Direktive, ako drzave clanice dozvoljavaju da placanje gotovinom prede 10%. Izvrsice se
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uskladivanje s navedenim ¢lanom Direktive, tako $to ¢e se Zakonom o privrednim drustvima
propisati shodna primjena odgovarajucih odredbi Zakona (koje se odnose na Poglavlja II i I1I i
clanove 27, 28 1 29 Direktive) kad placanje u gotovini ne prelazi 10% nominalne vrijednosti
preuzetih akcija.

Zakon nije uskladen s ¢lanom 31 Trece direktive koji propisuje shodnu primjenu Poglavlja 11,
osim ¢lana 19 (1)(v) 1 Poglavlja III ili Poglavlja IV kad zakoni drzava clanica dopustaju jednu
od operacija predvidenih u ¢lanovima 2, 24 i 30, a da pritom spojena drustva ne prestaju da
postoje. Zakon o privrednim drustvima bice uskladen s ovim clanom Direktive tako Sto ée se
propisati shodna primjena odgovarajucih odredbi zakona i u slucaju odredenim ¢lanom 31 ove
Direktive.

Sesta direktiva Savjeta 82/891/EEZ od 17. XII 1982. zasnovana je na &lanu 54 (3) (g)
Ugovora o osnivanju EZ koji se odnosi na podjelu drustava kapitala
Sesta direktiva 82/891/EEZ ureduje podjelu akcionarskih drustava

Crna Gora ocjenjuje da je Zakon o privrednim drustvima u velikoj mjeri uskladen s
odredbama Seste direktive 82/891/EEZ. Zakon o privtednim drustvima nije uskladen s
clanom 6 Direktive, kojim je propisano da pravo drzave clanice ne mora zahtijevati da
skupstina drustva preuzimaoca odobri podjelu ako su ispunjeni odredeni propisani uslovi: 1.
predlozi uslova podjele objavljeni za svako drustvo preuzimaoca najmanje mjesec dana prije
dana utvrdenog za odrzavanje skupstine akcionara drustva koje se dijeli, 2. akcionarima svakog
drustva preuzimaoca mora biti omoguceno da najmanje mjesec prije dana odrzavanja
skupstine drustva koje se dijeli, pregledaju dokumenta (predlog uslova podjele, godisnji
finansijski izvjestaj 1 dr.) i 3. da jedan ili vise akcionara bilo kojeg drustva preuzimaoca, s
uces¢em od najvise 5% kapitala, imaju pravo da zahtijevaju sazivanje skupstine drustva
preuzimaoca, kako bi odlucili da li da odobre podjelu ili ne, s tim $to drzave clanice mogu
propisati da se akcije bez prava glasa iskljuce iz ovog racunanja. Crna Gora ce izvréiti
uskladivanje s ovim clanom Direktive, tako $to ¢e propisati da skups$tina drustva preuzimaoca
ne mora odobriti podjelu ako su ispunjeni gore taksativno navedeni uslovi.

Clanom 7 stav 2 Direktive propisano je da u izvjestaju upravnih ili upravljackih tijela svakog
drustva koje ucestvuje u podjeli treba opisati sve poteskoce koje su se pojavile oko procjene
vrijednosti. Zakon o privrednim drustvima nije uskladen s tom odredbom. Crna Gora ce
Zakonom o privrednim drustvima propisati obavezu da se prilikom sastavljanja izvjestaja od
strane odbora direktora drustva, u izvjestaju opisu sve poteskoce oko procjene vrijednosti, kao
§to je propisano da izvjestaj nezavisnog eksperta to mora sadrzati.

Zakon o privrednim drustvima nije uskladen s ¢lanom 14 Direktive kojim je propisano da ako
pravo drzave clanice predvida sudski ili upravni preventivni nadzor zakonitosti podjela ili ako
se takav nadzor ne odnosi na sve pravne akte potrebne za podjelu, da se primjenjuje clan 16
ove Direktive (da se podjela mora objaviti na nacin kako je to propisano pravom svake drzave
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clanice, za svako drustvo koje je ukljuceno u podjelu i svako drustvo preuzimalac moze samo
izvrsiti objavljivanja koja se odnose na drustvo koje se dijeli). S obzirom da na$ zakon ne
predvida sudski ili upravni nadzor zakonitosti podjela, to ¢e Crna Gora Zakonom o
privrednim drustvima propisati sudski ili upravni nadzor i shodnu primjenu ¢lana 16 ove
Direktive.

Zakon o privrednim drustvima nije uskladen s ¢lanom 23 Seste direktive 82/891/EEZ koiji
propisuje koja sve ovlaséenja ima pravosudno tijelo u slucaju da postupci podjele podlijezu
nadzoru pravosudnog tijela, kao i pod kojim uslovima ovo tijelo moze osloboditi drustvo
obaveze objavljivanja predloga uslova podjele. Radi uskladivanja Zakona o privrednim
drustvima s navedenim c¢lanom ove Direktive zakonom ¢e biti propisana moguénost da se
drustvo oslobodi obaveze objavljivanja predloga uslova podjele, a u slucaju kad postupci
podjele podlijezu nadzoru pravosudnog tijela, te ¢e biti odredena i ovlaséenja pravosudnog
tijela 1 propisani uslovi koji moraju biti ispunjeni u ovom slucaju.

Clan 24 Seste direktive 82/891/EEZ propisuje da se u slucajevima podjele s preuzimanjem,
podjele novim osnivanjem, te podjele s preuzimanjem kombinovane s podjelom osnivanjem
jednog ili vise drustava, gdje pravo drzava clanica dopusta da gotovinska isplata premasuje
10%, ima primjenjivati Poglavlje I (podjela s preuzimanjem), Poglavlje II (podjela osnivanjem
novih drustava) i Poglavlje III (podjela pod nadzorom pravosudnog tijela). Zakonom o
privrednim drustvima nije dopusteno da gotovinska isplata premasuje 10%. Stoga ce se izvrsiti
uskladivanje zakona 1 propisati ta mogucnost, kao 1 shodna primjena odgovaraju¢ih odredbi
zakona u ovom slucaju.

Deseta kompanijska direktiva EU, Direktiva 2005/56/EC Evropskog patlamenta i
Savjeta o prekograni¢nim spajanjima drustava kapitala, od 26. IX 2005.

Crnogorsko zakonodavstvo ne sadrzi nikakve odredbe o prekograni¢nim spajanjima
privrednih drustava, te se moze smatrati da isto nije uskladeno s odredbama Direktive
2005/56/EU. Uskladivanje sa Direktivom 2005/56/EU bice sprovedeno kroz transpoziciju
njenih odredbi u tekst novog Zakona o privrednim drustvima. Ukoliko se pokaze kao
svrsishodno, u cilju rastere¢enja sadrzine teksta osnovnog zakona u ovoj oblasti, bice donijeti i
posebni propisi koji ¢e detaljnije regulisati materiju prekograni¢nog spajanja drustava kapitala,
u skladu s obavezama drzava ¢lanica utvrdenim odredbama Direktive 2005/56/EU.

Jedanaesta direktiva Savjeta 89/666/EC od 21. XII 1989. koja se odnosi na zahtjeve za
objavljivanja podataka u vezi s podruZnicama koje su otvorile neke vrste drusStava u
drZavama ¢lanicama u skladu sa zakonima druge drZave

Crna Gora ocjenjuje da je Zakon o privrednim drustvima u potpunosti uskladen s odredbama
Jedanaeste direktive Savjeta 89/666/EC, u pogledu objavljivanja podataka o filijalama.
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Direktiva 2004/25/EZ Evropskog patlamenta i Savjeta od 21. IV 2004. o ponudama za
preuzimanje

Crnogorsko zakonodavstvo je gotovo u potpunosti uskladeno s Direktivom 2004/25/EZ
Evropskog parlamenta i Savjeta od 21. IV 2004. o ponudama za preuzimanje. Postojeca
odstupanja se u najvecoj mjeri odnose na terminoloska neslaganja, kao 1 na potrebu preciznijeg
definisanja nekih od klju¢nih pojmova iz samog Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava.
Potpuno uskladivanje s ovom Direktivom ¢e biti postighuto najkasnije do pristupanja Crne
Gore EU.

Direktiva Evropskog parlamenta i Savjeta 2004/109/EC od 15. XII 2004. o uskladivanju
zahtjeva za transparentnoS¢u u vezi s podacima o emitentima Cije su hartije od
vrijednosti uvrStene u trgovanje na uredenom trZiStu kojom se mijenja i dopunjuje
direktiva 2001/34/EC

Crnogorsko zakonodavstvo je u maloj mjeri uskladeno s Direktivom Evropskog parlamenta i
Savjeta 2004/109/EC od 15. XII 2004. o uskladivanju zahtjeva za transparentno$cu u vezi s
podacima o emitentima cije su hartije od vtijednosti uvrstene u trgovanje na uredenom trzistu
kojom se mijenja i dopunjuje direktiva 2001/34/EC. Uskladivanje s ovom Direktivom, u dijelu
nadleznosti Komisije za hartije od vrijednosti, bi¢e sprovedeno do 2014. usvajanjem Zakona o
trziStu kapitala, koji ¢e zamijeniti postojeci Zakon o hartijama od vrijednosti. Usvajanjem
Zakona o trzistu kapitala i podzakonskih akata koji ¢e proizaci iz ovog Zakona, planirana je
uskladenost s ovom Direktivom u dijelu za koji je nadlezna Komisija za hartije od vrijednosti.
Planira se da potpuna uskladenost s ovom Direktivom bude postignuta tokom 2015.

Direktiva 2007/36/EC o koriS¢enju pojedinih prava akcionara privtednih drusStava &ijim

je akcijama odobreno trgovanje na berzi

Crna Gora ocjenjuje da je Zakon o privrednim drustvima u znacajnoj mijeri uskladen s
odredbama Direktive 2007/36/EC, uz neophodna usaglasavanja u pogledu sljedecih odredbi:
Shodno ¢lanu 5 Direktive bic¢e potrebno izvrsiti uskladivanje u pogledu neophodnog broja
dana od obavjestenja o sazivanju ponovljene skupstine do odrzavanja ponovljene skupstine, pa
¢e u tom smislu, umjesto sadasnjth 7 dana novim Zakonom o privrednim drustvima biti
implementirana predmetna odredba Direktive koja predvida period od 10 dana. Takode, na isti
nacin ¢e biti uskladena i odredba iz clana 5 koja se ti¢e perioda dostupnosti materijala s
predlozima odluka koji treba da se razmotre na skupstini akcionara, prije njenog odrzavanja i
izmjene Zakona o privrednim drustvima s 20 na 21 dan, koliko se zahtijeva odredbama iz
pravne tekovine EU. Shodno ¢lanu 7 Direktive, novim Zakonom o privrednim drustvima ce
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biti uskladena odredba u pogledu neophodnog broja od 8 dana izmedu najkasnijeg dopustenog
datuma za sazivanje skupstine akcionara i datuma utvrdivanja stanja u knjizi akcionara.

Takode, u pogledu odredbi iz ¢lana 10 Direktive, novim Zakonom o privrednim drustvima ée
biti izvrseno uskladivanje u pogledu odredbi o imenovanju punomocnika, glasanja na osnovu
punomodja, kao i ogranicenja kruga osoba koje mogu djelovati kao punomo¢nik.

U vezi s odredbama c¢lana 13 Direktive koje se odnose na uklanjanje odredenih prepreka
efikasnijem koriS¢enju prava glasa, Crna Gora na osnovu postojecith Pravila o obavljanju
kastodi poslova, u dijelu koji se odnosi na c¢injenicu da kastodi banka obavjestava akcionare o
godisnjim skupstinama akcionarskih drustava i zastupa ih na tim skupstinama po ovlaséenju,
ocjenjuje da je djelimicno uskladena s odredbama ovog clana. Neuskladenost s predmetnom
odredbom Direktive ée biti otklonjena posebnim propisima.

Direktiva 2007/63/ EC od 13. XI 2007, o izmjenama i dopunama Direktive 78/855/EEC
i Direktive 82/891/EEC, u vezi sa zahtjevom za izvje$taj nezavisnog eksperta u slucaju
spajanja ili podjele akcionarskih drustava

Zakon o privrednim drustvima je uskladen u potpunosti s Direktivom 2007/63/ EC od 13. XI
2007, o izmjenama i dopunama Direktive 78/855/EEC, u vezi sa zahtjevom za izvje$taj
nezavisnog eksperta u slucaju spajanja.

Takode je Zakon o privrednim drustvima uskladen u potpunosti s Direktivom 2007/63/EC
od 13. XI 2007. o izmjenama i dopunama Direktive 82/891/EEC u vezi s izvjestajem
nezavisnog eksperta u slucaju podjele.

Direktiva 2009/109/EC od 16. IX 2009. o izmjenama Direktive 78/855/EEC u vezi

izvieStavanja i dokumentacije koja se zahtijeva u slucaju spajanja ili podjele
akcionarskih druStava

Zakon o privrednim drustvima uskladen je uskladen i s Direktivom 2009/109/EC od 16. IX
2009. o izmjenama Direktive 78/855/EEC u vezi s izvjeStavanjem i dokumentacijom koja se
zahtijeva u slucaju spajanja, osim u dijelu koji se odnosi na clan 11 (c) i ¢lana 28 (c) Trece
direktive. Naime, ¢lan 11 (c) Direktive propisuje da drzave clanice mogu zahtijevati od
drustava da odrzavaju informaciju na svojoj internet stranici za odredeni period nakon
skupstine akcionara, koja mogucnost ¢e biti propisana Zakonom o privrednim drustvima Crne
Gore. Clan 28 (c) propisuje da drzave ¢lanice ne moraju primijeniti prethodni stav ovog ¢lana
ukoliko zakoni drzava clanica daju pravo drustvu sticaocu da bez prethodne javne ponude o
preuzimanju zahtijeva od svih vlasnika preostalih hartija od vrijednosti drustva ili drustava koja
e steci da prodaju njemu te hartije od vrijednosti prije spajanja, 1 to po pravicnim vrijednosti,
koja moguénost ¢e biti propisana Zakonom o privrednim drustvima.
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Takode, Zakon o privtednim drustvima je uskladen i s Direktivom 2009/109/EC od 16. IX
2009, o izmjenama Direktive 82/891/EEC u vezi s izvjestavanjem i dokumentacijom koja se
zahtijeva u slucaju podjele, osim u dijelu koji se odnosi na ¢lan 7 stav 2 tacka 2 i ¢lan 22
Direktive. Naime, ¢lan 7 stav 2 tacka 2 Direktive propisuje da ¢e se, ukoliko je to potrebno,
objaviti izvje$taj o nenovéanim ulozima iz clana 27(2) Direktive 77/91/EEZ za drustva
preuzimaoce 1 registar gdje se taj izvjestaj mora arhivirati. Stoga ¢e se izvrsiti uskladivanje
Zakona o privrednim drustvima s navedenim ¢lanom Direktive i propisati ta moguénost. Clan
22 stav 5 Direktive propisuje da se nece nametati uslovi odredeni ¢lanovima 71 8 i u tackama
(©), (d) i (e) clana 9 (1) Direktive 82/891/EEZ, ukoliko su akcije svakog od novih drustava
podijeljene akcionarima drustva koje se dijeli, srazmjerno njihovom ucesc¢u u kapitalu drustva.
Zakon o privrednim drustvima to ne propisuje, pa ¢e se izvrsiti odgovarajuce izmjene zakona
tako $to Ce se propisati ta mogucnost.

Direktiva 2011/35/EU od 05. IV 2011.

Zakon o privrednim drustvima je uskladen u velikoj mjeri i s Direktivom 2011/35/EU od 5. IV
2011. (koja predstavlja precisceni tekst Treée direktive 78/855/EEC), osim u dijelu za koji je dat
prikaz pojednih odredbi Trece direktive s kojim Zakon o privrednim drustvima nije uskladen.

Direktiva 2009/102/EC Evropskog parlamenta i Savjeta u oblasti kompanijskog prava o
jednoclanim drustvima kapitala, od 16. IX 2009.

Crnogorsko zakonodavstvo je gotovo u cjelini uskladeno s Direktivom 2009/102. Jedina
odredba s kojom postojeci Zakon o privrednim drustvima nije uskladen jeste odredba iz clana 5.
Direktive kojom se utvrduje obavezno unosenje u knjige drustva svih ugovora zakljucenih izvan
redovne djelatnosti izmedu drustva i jedinog clana. Preciznije, ova obaveza u crnogorskom
pravu postoji za jednoclana drustva ogranicene odgovornosti, ali ne i za jednoclana akcionarska
drustva. Prilikom izrade novog Zakona o privrednim drustvima, naznacena obaveza bice
uvedena u pravni sistem Crne Gore i kada je rije¢ o jednoclanim akcionarskim drustvima.

Uredba Savjeta (EC) br. 2157/2001, od 8. X 2001, o Statutu Evropskog akcionarskog
drustva (Societas Europaea — SE) i Uredba Savjeta (EEC) br. 2137/85, od 25. VII 1985, o
Evropskom ekonomskom interesnom udruzenju (EEIG)

Crnogorsko pravo nije uskladeno s Uredbom Savjeta (EC) br. 2157/2001 o statutu Evropskog
akcionarskog drustva i Uredbom Savjeta (EEC) br. 2137/85, od 25. VII 1985, o Evropskom
ckonomskom interesnom udruzenju. Nakon ulaska Crne Gore u EU, ove ¢e uredbe biti
neposredno primjenjive na teritoriji Crne Gore. Odgovarajuci propisi koji ¢e omoguditi njihovu
neposrednu primjenu, tj. osnivanje i poslovanje Evropskog akcionarskog drustva i Evropskog
ckonomskog interesnog udruzenja u crnogorskom pravnom sistemu, bice donijeti u sklopu
novog Zakona o privrednim drustvima, odnosno u formi posebnih propisa, ukoliko se to
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pokaze svrsishodnim. Potpuno uskladivanje bice sprovedeno usvajanjem novog Zakona o
privrednim drustvima i eventualnim posebnim propisima do pristupanja Crne Gore EU.

Direktiva 2012/17/EU od 13. VI 2012. koja mijenja Direktivu 89/666/EEC i Direktivu
2005/56/EC i 2009/101/EC u pogledu unutrasnje koherentnosti centralnog i registara
privrednih drustava

Crna Gora ocjenjuje da je Zakon o privrednim drustvima i uputstvo o radu CRPS-a gotovo u
potpunosti uskladen s odredbama Direktive 2012/17/EU. Pristup podacima o licima u
drustvima, podacima o tome da li su drustva nastala nekim vidom restrukturiranja (spajanje,
izdvajanje uz osnivanje ili promjenom oraganizacionog oblika), kapitalu i dijelovima drustva je
slobodan, besplatan i dostupan licima van Crne Gore putem internet stranice CRPS-a, a sto je
sve u skladu s navedenom direktivom. Crna Gora je sada i ¢lanica ECRF-a, sto je postala na
posljednjoj konferenciji ove organizacije odrzane u Bukurestu 12. VI 2012. Prilagodavanje
podataka za razmjenu i podaci o podruznicama privrednih drustava registrovanih u Crnoj Gori,
a ¢iji su djelovi van Crne Gore bic¢e predvideno posebnim propisima cija se izrada planira do
2015. CRPS c¢e se nakon pristupanja EU, putem interkonekcije povezati s evropskim registrima,
1 na taj nacin ¢e clanicama biti dostupni podaci o mati¢nim firmama i njihovim prekogranicnim
podru¢nicama, kao 1 o izvrSenim promjenama kod tih drustava, sto ¢e svakako biti uvrsteno u
propise cije se usvajanje planira do 2015.

Preporuka Komisije (32004H0913), od 14. XII 2004. o prihvatanju odgovarajuceg sistema
naknada za rad direktorima privrednih drustava uvrstenih na berzi.

Preporuka Komisije (32005H0162), od 15. II 2005. o ulozi neizvr$nih ili nadzornih
direktora privrednih drusStava uvrStenih na berzi i 0 odborima (nhadzornog) odbora.

Preporuka komisije (32009H0384), od 30. IV 2009. o politikama naknade u sektoru
finansijskih usluga.

Preporuka komisije (32009H0385),__od 30. IV 2009. koja dopunjava Preporuke
2004/913/EC i 2005/162/EC u pogledu sistema za naknade direktorima privrednih
drustava uvrStenih na berzi.

Crnogorski zakonodavni 1 uopste pravni sistem je djelimi¢no uskladen s odredbama navedenih
preporuka. Imenovanje i utvrdivanje naknada clanovima odbora direktora uredeno je
odredbama Zakona o privrednim drustvima. Medutim, u dijelu odredaba Zakona o privrednim
drustvima kojim se reguliSu ova pitanja, navedene preporuke su uzete u obzir samo u manjoj
mjeri.
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Navedene preporuke su u vecoj mjeri uzete u obzir, tj. implementirane u sklopu Kodeksa
korporativhog upravljanja Montenegroberze, s tim da ni ovaj dokument nije u zadovoljavajucoj
mjeri uskladen s istima. Takode ove preporuke su djelimi¢no sprovedene i odredbama Kodeksa
poslovne etike Privredne komore Crne Gore.

Kad je rije¢ o politici naknada u sektoru finansijskih usluga, u posebnim propisima koji regulisu
ovu oblast se ne obraduje detaljnije politika naknada u bankama, osiguravaju¢im drustvima i
drugim drustvima koja se bave pruzanjem finansijskih usluga, niti se to pitanje posebno tretira u
Zakonu o privtednim  drustvima, odnosno Kodeksu korporativnog  upravljanja
Montenegroberze, $to navodi na zakljucak da je stepen uskladenosti s preporukama u ovoj
oblasti relativno nizak.

U periodu do pristupanja EU, Crna Gora planira da u znacajnoj mjeri poveca stepen
uskladenosti svog pravnog sistema s navedenim preporukama. U prvom redu, to ¢e biti ucinjeno
kroz izradu novog Zakona o privrednim drustvima. Takode, Crna Gora ce inicirati, odnosno
preporuciti osavremenjavanje teksta Kodeksa korporativhog upravljanja Montenegroberze u
pravcu implementacije navedenih preporuka, a ukoliko se to ocijent svrsishodnim, bi¢e donijeti 1
posebni podzakonski propisi koji bi blize regulisali politiku naknada u sektoru finansijskih usluga.

III. b. Racunovodstvo i revizija

Uskladivanje zakonodavstva Crne Gore s pravhom tekovinom EU koja ureduje racunovodstvo 1
reviziju bic¢e sprovedeno kroz izradu novog Zakona o racunovodstvu i reviziji do 2016.

Cetvrta direktiva 78/660/EEZ od 25. VII 1978.

Crnogorsko zakonodavstvo je djelimi¢no uskladeno s odredbama ove direktive.

Vazni akti kojima se ureduje oblast racunovodstva 1 revizije u Crnoj Gori, a u okvirima ove
direktive, su: Zakon o racunovodstvu i reviziji (“SL list RCG”, broj 69/05 i “SL. list CG”, broj
80/08, 32/11), Uredba o povjeravanju poslova organa drzavne uprave nadleznog za poslove
racunovodstva i revizije ("SI list CG", br. 33/10), Pravilnik o sadrzini i formi obrazaca
finansijskih iskaza za privredna drustva i druga pravna lica ("SL list CG", br. 5/11), Zakon o
nevladinim organizacijama ("SL list CG, broj 39/2011).

Zakon o racunovodstvu i reviziji predvida obavezu za sve institucije da objavljuju finansijske
izviestaje kompanija na svom internetskom sajtu, ali ne postoji obaveza do kada se to mora
uraditi ili sankcije za neobjavljivanje.

Djelimi¢na neuskladenost postoji u dijelu objavljivanja finansijskih izvjestaja i izvjestaja revizije.
Izvjestaje objavljuju Poreska uprava i Komisija za hartije od vrijednosti.
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Crna Gora ¢e u potpunosti uskladiti domace zakonodavstvo s odredbama Direktive
2013/34/EU do 2016.

Sedma direktiva 83/349/EEZ od 13. VI 1983.

Crnogorsko zakonodavstvo je u najvecoj mijeri uskladeno s odredbama VII direktive
83/349/EEZ od 13. VI 1983. U crnogorskom zakonodavstvu ne postoji propis kojim se
odreduje krug obveznika konsolidacije. Medutim, odgovarajuéa odredba postoji u
Medunarodnom racunovodstvenom standardu 27 koji se primjenjuje u Crnoj Gori kao dio

Medunarodnih standarda finansijskog izvjestavanja.

U vezi s obavezom objavljivanja konsolidovanih finansijskih izvjestaja, Poreska uprava ima
obavezu da na svom internetskom sajtu objavljuje te izvjestaje. To je obaveza propisana
Zakonom, kao §to je slucaj i sa ostalim finansijskim izvjestajima (navedenim u okviru IV
direktive).

Crna Gora ¢e u potpunosti uskladiti domace zakonodavstvo s odredbama Direktive
2013/34/EU do 2016.

Direktiva 2006/43/EZ Evropskog patlamenta i Savjeta od 17. V 2006. o obaveznoj
reviziji godisnjih i konsolidovanih izvjeStaja

Crnogorsko zakonodavstvo je djelimi¢no uskladeno s Direktivom 2006/43/EZ Evropskog
parlamenta i Savjeta od 17. V 2006. o obaveznoj reviziji godi$njih i konsolidovanih izvjestaja.
Reviziju finansijskih izvjeStaja i konsolidovanih izvjestaja moze obavljati revizor s licencom
Ministarstva finansija, odnosno drustvo za reviziju sa dozvolom za rad ovog ministarstva.

Crna Gora nema tijelo za javni nadzor i ne sprovodi kontrolu rada revizora i revizorskih
drustava, kako je propisano Direktivom. Ministarstvo finansija je u saradnji sa Svjetskom
bankom uradilo projekat za odredivanje tijela za javni nadzor. Sporazum, koji je potpisan
izmedu Ministarstva finansija i Svjetske banke 24. jula, a na snazi od 23. avgusta 2013, predvida
donaciju od 500.000 dolara namijenjenih za sprovodenje ovog projekta. Nepostojanje
kvalitetnog sistema javnog nadzora klju¢na je neusaglasenost s evropskom praksom i smatramo
da ce se realizacijom ovog projekta ista otkloniti. Predvideno vrijeme trajanja projekta je 18
mjeseci. Uspostavljanje funkcionalnog sistema javnog nadzora nad postupkom revizije bice
izvrseno na ve¢ opisani nacin, na principima pune nezavisnosti i nepristrasnosti samog tijela
zaduzenog za javni nadzor, a u odnosu na subjekte kontrole.
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Zakon o racunovodstvu i reviziji ne predvida moguénost sticanja licence na osnovu iskustva. U
Crnoj Gori je regulisano pitanje edukacije 1 sticanje zvanja ,,certifikovani racunovoda®, pri cemu
nakon tri godine iskustva kandidat stice pravo za licencu revizora.

Ministarstvo finansija vodi registre revizora i revizorskih drustava, ali Zakonom o
racunovodstvu 1 reviziji nije definisana odgovornost za netacne informacije ili za neunosenje
informacija u registar.

Crna Gora ¢e u potpunosti uskladiti domacu regulativu s Direktivom 2006/43/EC donosenjem

novog Zakona o racunovodstvu i reviziji, kao i osnivanjem tijela za javni nadzor, dok ¢e se s
odredbama direktive 2013/34/EU uskladiti do 2016.
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