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|. SADRZAJPOGLAVLJA

Ovo poglavlje obuhvata uskiana pravila u oblasti privrednog prava, uljci i zahtjeve
za finansijskim izvjeStavanjendjja je svrha da olakSaju primjenu prava osnivanja.

U oblasti privrednog prava, Direktiva o koordinaciji zastitnin mjera koje gahtjevaju od
kompanija u cilju zaStite interesélanica i tréih lica (2009/101/EC — nekadasSnja Prva
direktiva) ukljwuje zastitne mjere koje preddju kao obavezne zahtjeve za objavljivanjem,
ograntavanje osnova za invalidnost obaveza kompanije, kamgrantavanje osnove za
poniStavanje javnih i privatnih druStava s ogétanom odgovornd$l. Jedanaesta Direktiva
(89/666/EEC) stino predvita zahtjeve za objavljivanjem u vezi s flajma otvorenim u
nekoj drzavi¢lanici u skladu sa zakonima druge drzaveugar direktiva (2012/30/EU,
inovirana verzija direktive 77/91/EEC) sadrpravila o formiranju javnih druStava
ograntenom odgovornd@dl, odrzavanju i promjeni njihovog kapitala. Dvartaeslirektiva
(2009/102/EC) zahtijeva od drZzavdanica da osiguraju da njihov dotmazakon priznaje
jednaillana DOO. Direktiva o transparentnosti (2004/109/E&htijeva uskldivanje zahtjeva

o transparentnosti u vezi s drusStvima koja se &jtina berzi.

Treca (78/855/EEC) i Sesta direktiva (82/891/EEC) udlkla nacionalna pravila za zastitu
akcionara i povjerioca u kontekstu ddmhaspajanja i podjele AD. Direktiva 2009/109/EC
uvodi pojednostavljeno izvjeStavanje i potrebnu wtokntaciju u sléaju spajanja i podijele.
Direktiva 2005/56/EC o0 prekogramim spajanjima predda pravila i procedure u cilju
olakSavanja prekografriih spajanja javnih i privatnih druStava s ogtaniom odgovornasi
(AD i DOO). Direktiva 2004/25/EC o ponudama za misanje propisuje uskiizna pravila
za olak3avanje prekogr&nbg preuzimanja unutar EU, kao i poboljSanjendparentnosti i
zaStite manjinskih akcionara u kontekstu takvih upmmanja. Direktiva 2012/17/EU o
povezivanju registara propisuje uspostavljasjetema za povezivanje poslovnih registara,
koji obuhvata Evropsku centralnu platformu, nacloearegistre i e-Justice portal.

Pravna tekovina take odréuje neke evropske forme pravnih licapr.n Evropsko

ekonomsko-interesno udruZenje - EEIG (Regwat2137/85) i Evropska kompanija -
Societas Europaea ili SE (Regulativa 2157/2001), ostavljgjunekoliko aspekata njihove
unutradnje strukture i funkcionisanja da budu regmi domaim zakonodavstvom drzava
¢lanica.

Direktiva 2007/36/EC o pravima didara uvodi minimalne standarde za ostvarivanje
odretenih prava diomiara u drustvima koja se kotiraju na berZetiri preporuke Komisije
(2004/913/EC, 2005/162/EC, 2009/385/EC, i 2009/883/ se tu principa korporativhog
upravljanja u vezi s naknadama direktorima i nakmaa u finansijskim institucijama,
nezavisnosti neizvrdnih direktora i upravnih odbora

U oblasti raéunovodstva i revizijg pravna tekovina obuhvata pravila procjenézgled
bilansa stanja i tana prihoda i rashoda za godiSnje (Direktiva 78/BEC) i konsolidovane
(Sedma direktiva 83/349/EEC) ctmme AD i DOO. Ove direktive takdle postavljaju zahtjeve
za reviziju, kao i za objavljivanje podataka.

Osim toga, Uredba (EZ) br 1606/2002 o primjenidomarodnih réunovodstvenih standarda
zahtijeva od EU privrednih druStava koja se katirap berzi da sine svoje konsolidovane
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racune u skladu s ndenarodnim raunovodstvenim standardima koji su odobreni od stran
Komisije. Po ovoj Uredbi, drZaveélanice mogu odKkiti da primijenjuju Meunarodne
standarde finansijskog izvjeStavanja na pojettieai / ili konsolidovane rane. Uredba
1569/2007 uspostavija mehanizam u cilju ditveinja koja su réunovodstvena pravila t#
drzava jednaka onima u EU. Odluka 2008/961/EC idbae(EC) br. 1289/2008 identifikuju
racunovodstvene standarde pojedinin zemalja kaotivjednosti na Méunarodnim
standardima financijskog izvjeStavanja za upotrebutar EU.

Konatno, Osma direktiva (2006/43/EC) o statutarninevizijama usklduje pravila
ukljucujuci, izmedu ostalog, odobrenje i registraciju statutarnihizena, eksternu provjeru
kvaliteta, javni nadzor, nezavisnost revizora imjeina medunarodnih standarda revizije.

II.  USKLADENOST DRZAVE | SPOSOBNOSTPRIMJENE

Ovaj dio predstavlja sazetak informacija koje jestdwila Crna Gora i diskusije na sastancima
povodom eksplanatornog i analkog pregleda. Crna Gora je nagitea da prihvata pravnu
tekovinu u oblasti privrednog prava i da nelaje nikakve teSke pri primjeni pravne
tekovine do pristupanja.

Il.a. Pravo privrednih drustava

Pravo privrednih druStava u Crnoj Gori je prevastmdegulisano Zakonom o privrednim
drustvima (,Sluzbeni list CG", br. 08/02/2002 i b#0/11), Zakonom o0 preuzimanju
akcionarskih drustava (,Sluzbeni list CG", br. 1B/1Zakonom o ré&unovodstvu i reviziji
(,SluZbeni list CG", br. 69/05, 80/08 i 32)1 Zakonom o hartijama od vrijednosti
(,Sluzbeni list CG", br. 59/00 i 40/11), Zakonomimvesticionim fondovima (,Sluzbeni
list CG", br. 2011/11), Zakonom o radu (,Sluzberst ICG", br. 49/08), Zakonom o
sprigavanju sukoba interesa (,Sluzbeni list CG", br.0®)/ i Zakonom o bankama
(,Sluzbeni list CG", br. 17/08).

Crnogorsko pravo poznaje sliéde glavne pravne forme privrednih drustava:
preduzetnik, ortéko drustvo, komanditno drustvo, drusStvo sa raogenom
odgovornodu, akcionarsko drustvo i dio stranog drustva.

Crnogorski zakon kao javno drustvo sa ogfanom odgovorna@®l navodi ,akcionarsko
drustvo“, a kao privatno drustvo sa ogtmmiom odgovorna® ,drustvo sa ogratienom
odgovornosu".

Sliedeta tabela pokazuje broj osnovnih tipova privredniiSthva registrovanih u Crnoj
Gori na dan 31. oktobra 2012.

Organizaciona forma Broj druStava
Preduzetnik 17,078
Ortacko drustvo 422
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Komandidtno drustvo 58

DruStvo sa ogratienom odgovorna® | 26,782

Akcionarsko druStvo 341

Dio stranog drustva 436

Crna Gora je nazdda da suzahtjevi u pogledu objavljivanja podataka privrednih
druStava, validnost obaveza i osnovi za poniStenjesnivanja druStva za druStva sa
ograntenom odgovorna@® i akcionarska druStva regulisani Zakonom o pdwaien
drustvima, Zakonom o hartijama od vrijednosti i dam o investicionim fondovima.
Crnogorski zakon zahtijeva da se sva privrednatdaudegistruju u Centralnom registru
privrednih druStava, koje je nezavisna drZawvnstitucija osnovana kao dio Poreske
uprave. Informacije séuvaju u elektronskoj i papirnoj formi. Crna Goranazndila da

je Registar otvoren za javnhost. Svako moZe begsplategledati sadrZzaj Registra putem
internet stranice Centralnog registra (www.crps.m®ristup papirnim primjercima
dokumenata se odobrava nakon podnoSenja pisantiguh plaanja takse. Informacije
0 oshivanju preduza se objavijuju u Sluzbenom listu. Procedura regi§e se wvrSi
istovremeno u Registru privrednih drustava, Poreskeoavi i Upravi carina.

Pisma i dokumenti druStva sa ogrgmom odgovornd@® i akcionarskog druStva moraju
imati naznden naziv Centralnog registra, broj predizzeu Centralnom registru, pravni
oblik preduzéa, njegovo ime i registrovano sjediste, kao i infaciju da je preduze u
postupku likvidacije ako je to sigj.

Crnogorski zakon reguliSe validnost obaveza préuzed strane privrednog drustva ili u
njegovo ime. Preduze dostavlja Centralnom registru na objavljivanjedgike o licima
ovla®enim da ga zastupaju i informacije o tome da liita mogu zastupati preduze
kolektivho ili pojedingno. Na ovia&nje za zastupanje se mogu pozivatiatrdica,
ukoliko je objavljeno u skladu sa Zakonomru@a ograrienja oviadenja organa
privrednog druStva se ne mogu isticati pretr&im stranama,éak i ako su bila
objavljena.

Ponistenje osnivanja druStva sa og@mdm odgovorn@si moZe proglasiti jedino
Privredni sud. Prijava kojom se traZzi proglaSenpmiftenja se moze podnijeti u roku od
tri godine od dana registracije druStva.oglaSenjem poniStenja osnivanja druStva
akcionari postaju neogra&no solidarno odgovorni za obaveze deustWgovori
zakljuéeni prije proglasSenja poniStenja ostaju na snazi.

Crna Gora je nazida da posjeduje nizak nivo uskkenosti sa pravhom tekovinom kada
je u pitanju harmonizacija zahtjeva transparestindompanija koje su registrovane na
berzi.
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Kada su u pitanju zahtjevi objavijivanja wgfedu djelova druStava, primjenjuje se
prethodno opisani pravni okvir za objavijivanje ptaka kada su u pitanju druStva sa
ograntenom odgovornd@®l i akcionarska druStva. Strana druStva kogmivaju dio
stranog drustva u Crnoj Gori su u obavezi da sestregy u Centralnom registru u roku
od 30 dana od dana osnivanja dijela drusma Gora primjenjuje iste zahtjeve u
pogledu objavijivanja podataka na djelove thw& oshovane od strane svihditne
zemalja.

Zakon o privrednim drustvima prede da drustvo sa ograeinom odgovornGs i
akcionarsko drustvo mogu bifiednoélana druStva. Takvo drustvo moZe nastati
osnivanjem ili preuzimanjem svih akcija. Cri@ora je nazr@da da nije Koristila
mogutnost ostavljenu drZzavamdanicama, kojima im se dopuSta propisivanje sphktha
odredbi ili sankcija za stajeve kada je fizko lice jedini ¢lan nekoliko drusStava ili
jednalanog drustva ili kada je bilo koje pravno liceijgdilan privrednog drustva.

Crna Gora je nazttda da jedini¢lan jednd@lanog druStva vrSi ovlagnja opSte skupstine;
donosi odluke u pisanoj formi ili se one unose (igknodluka druStva. Ugovori, osim
dnevnih poslovnih transakcija pod uddenim uslovima, izm# jedinog ¢lana

jednalanog druStva i druStva sa ogr&mom odgovorn@®l se takde unose u knjigu
drustva. Ne postoji takva odredba kada je u pitgagin@lano akcionarsko drustvo.

Oblasti formiranja kapitala, odrzavanja i promjene javnih druStava sa ogranéenom

odgovorno&u su regulisane Zakonom o privrednim druStvima i Zaedm o hartijjama od
vrijednosti. Kada je u pitanju osnivanje akcionéuisruStava, crnogorski zakon predixi
minimalni sadrZaj ugovora o osnivanju i statuta.

Minimalni patetni kapital privrednog drusStva je 25,000 eukkcije se izdaju, drze i
prenose u elektronskoj formi. Akcije se mogu izdava novane ili nenovane uloge. Po
osnivanju privrednog drustva, akcije moraju bitdeine u punom iznosu. Akcije se mogu
izdavati po cijeni nizoj od njihove nominalne vdjeosti. Privredno drustvo mozZe kupiti
sopstvene akcije pod odienim uslovima.

Zakon o privrednim drustvima daje smjernice o ragplo dobiti ili pokri¢u gubitka.

Akcije koje su st&ene, kupljene i u posjedu drustva, kao i akcijeekkjipi lice u svoje
ime ali za r&un druStva, ukljtuju¢i takaie prethodno stene akcije, ukupno ne smiju
prelaziti 10 % akcijskog kapitala druStva. Sopseveakcije stéene od strane druStva do
10% akcijskog kapitala moraju se diit u roku od 12 mjeseci od njihovog sticanja.
Sopstvene akcije stene pod posebnim uslovima, ukliju¢i smanjenje kapitala ili
restrukturiranje, a koje prelaze 10% akcijskaapitala, moraju se ofiti u roku od tri
godine od njihovog sticanja.

Crnogorski zakon dozvoljava paanje ili smanjenje akcijskog kapitala. Prema
propisima u Crnoj Gori, preduz ne moze smanjiti kapital ako ne ponuddaione
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garancije za svoje obaveze svakom povjeriocu kmjzdhtijeva, afija potraZivanja su
pravovaljana prije dana objavljivanja odluke o sjeaju kapitala.

Domata spajanja javnih druStava sa ograrienom odgovorno8u su regulisana
Zakonom o privrednim drustvima, koji poznaje sppgapreuzimanjem jednog ili vise
drustava od strane drugog i spajanje formiranjemogadrustva. Crna Gora je nazila
da i dalje ostaju oddena odstupanja od pravne tekovine u pogledu spajatda je jedno
ili viSe drustava ukljienih u spajanje u procesu likvidacije.

O nacrtu ugovora o0 spajanju pregovaraju i isti {gof upravni odbori preduza koja se
spajaju. Nezavisni eksperti se angaZuju kako hiasmacrt ugovora o spajanju.

Akcionari imaju pravo na besplatan uvid u dokumeiiitao spajanju najmanje 30 dana
prije skupstine akcionara. Ugovor o spajanju jevpvaljan kada ga usvoje skupStine
akcionara privrednih druStava koj&estvuju u spajanju i kada se ovjere svi potpisi na
ugovoru u skladu sa zakonom. Spajanje jeadum od dana registracije drustva u
Centralnom registru, koji objavljuje ugovor o spgu u Sluzbenom listu. Crna Gora je
navela da mora omogui uklanjanje nepravilnosti u pogledu spajanja dreadenom
vremenskom periodu prije dono3enja sudske odlukspajanju. Osim toga, odtene
neuskla@enosti ostaju kada su u pitanju upravni i sudskilzor, kao i prava kompanije
koja je predmet preuzimanja.

Kada je u pitanju zastita povjerilaca, u roku ddmjeseca od dana objavljivanja ugovora
0 spajanju u Sluzbenom listu povjerioci mogu zaktti od suda da obustavi spajanje,
ukoliko povjeriocima nije obezbifiena adekvatna zastita njihovih potraZivanja.

Posebne odredbe se primjenjuju ucéaju kada privredno drustvo koje je preuzimalac
posjeduje  najmanje 90% akcija kompanije koje predmet preuzimanja
(,pojednostavijeno spajanje").

Domate podjele javnog druStva sa ograténom odgovorno8u su regulisane
Zakonom o privrednim drustvima, koji poznaje pddj@renoSenjem imovine i obaveza
na dva ili viSe postof¢h ili novoformiranih privrednih drustava. Crarske odredbe
kojima je regulisana donfa podjela se odnose na akcionarska druStva. Satknm
nekoliko posebnih odredbi o podjeli, na podjeletalade primjenjuju odredbe o spajanju
druStava.

U slwaju prenosa imovine i obaveza na dvijevibe postojéih kompanija, upravni
odbori direktora drustava koja su ukigna u podjelu se moraju sloZiti o detaljnom nacrtu
ugovora kojim su ureni metusobni odnosi. Zakon predid sadrZaj ovog ugovora.

U slwaju podjele na dva ili viSe novoformiranitrivpednih druStava, upravni odbor
direktora za skupstinu akcionara priprema pisaijegiog uslova i néina podjele. Crna
Gora je navela da se podjela akcijauStdva koja su formirana podjelom wvrSi
proporcionalno vlastkoj strukturi drustva koje se dijeli, osim ukolifmstoje posebno
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navedeni razlozi. Akcionari koji su nezadowoljraspodjelom mogu zahtijevati da se
njihove akcije otkupe.

U crnogorskom zakonu ne postoje odredberekograniénom spajanju. Crna Gora je
navela dac¢e odreéena pravila koja se odnose na prekodfiami spajanje biti hova u
crnogorskom priviednom okruZzenju i da bi zato udikanje u tom smislu moglo
predstavljati izazov. Ta pravila ukljuju: pojednostavijena pravila o prekograrom
spajanju putem preuzimanja od strane druStva kopefuje sve akcije druStva koje je
predmet preuzimanja, temeljno ispitivanje legsti prekograrinog spajanja, kao i
uce&e zaposlenih (kojée biti predmet poglavlija 19 — Socijalna politikaaipoSljavanje).

Javne ponude za preuzimanjesu regulisane Zakonom o preuzimanju akcionlarsk
druStava, Zakonom o hartijama od vrijednosti, Zakono privrednim druStvima, kao i
Pravilnikom o sadrZaju, uslovima i ¢iau objavljivanja finansijskih izvjeStaja izdavaoca
hartija od vrijednosti i Uputstvom za objavljivanjeformacija o vlasniStvu Centralne
depozitarne agencije nad akcijama.

Crnogorski zakon reguliSe uslove,¢imai proceduru preuzimanja akcionarskih drustava,
uslove za javnhu ponudu za preuzimanpgava i obaveze ¢asnika u proceduri
preuzimanja, i nadzor nad preuzimanjem. Odredbedsmse na obavezne i dobrovoljne
ponude za preuzimanje.

Fizicko ili pravno lice koje, bilo samostalno ia povezanim licem, neposredno ili
posredno, stekne akcije kojima prelazi 30% akcggpeavom glasa emitenta je duzno da
objavi ponudu za preuzimanje za svako dalje stecaaijcija emitenta. Zakon predsi
sluitajeve kada pormaé nije u obavezi da sprovede proceduru preazja. Zakon
odreiuje na&in izratunavanja cijene akcija kod obavezne javne ponudaeaszimanije.

Sticalac je duZan da tokom sprdemja javne ponude za preuzimanje da javnu ponudu za
preuzimanje svim vlasnicima akcija sa pravom glaea ogranienja broja, tj. procenta
akcija, sa odmdenim izuzecima koji su prediéni zakonom. Sticalac je duZzan da otkupi
sve akcije koje su podene do zakljgenja ponude za preuzimanje. Sticalac podnosi
zahtjev za odobrenje javne ponude za preuganaomisiji za hartije od vrijednosti.
Nakon dobijanja odobrenja, sticalac je atuZzda objavi prospekt za preuzimanje
(dokument ponude). Zakon predai minimalni sadrzaj ovog dokumenta.

Ako sticalac u javnoj ponudi za preuzimargekne akcije emitenta tako da ukupno
posjeduje viSe od 75% akcija sa pravom glasatenta, vlasnici preostalih akcija sa
pravom glasa imaju pravo da naknadno ponude agtigaocu na otkup.

Crna Gora je navela da crnogorski zakon ne sadifedbe oStatutu za evropsku
kompaniju (Societas Europaea) ili o Evropskoj ekonomskoj interesnoj grupaciji
(EEIG). Crna Gora je navela da néelaje nikakve probleme da se uskladi sa
relevantnom pravnom tekovinom.
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Prava akcionara privrednog druStva ¢ijim je akcijama odobreno trgovanje na berzi

su regulisana Zakonom o privrednim drustvima. ZakadrZi odredbe o sazivanju opste
skupstine, kvorumu, pravu stavijanjaiaa na dnevni red skupstine i predlaganja odluka,
uceXu i glasanju na skupstini svih akcionara¢e&u na skupstini svih akcionara
elektronskim putem, pravu postavijanja pitanja, sgfgu putem pisma i pravilima o
odrefivanju i objavljivanju rezultata glasanja.

Prema onome Sto je Crna Gora navela, svi akciosaritretiraju jednako pod istim
okolnostima. ObavjeStenje o sazivanju generatkapstine akcionara se dostavlja ne
kasnije od 30 dana prije odrZzavanja skupstine. Zatizhnje kvoruma, akcionari koji
posjeduju najmanje polovinu ukupnog broja akcijapsavom glasa moraju biti prisutni,
predstavijeni od strane punoéngka ili glasati putem pisma. Ukoliko se destigne
potrebni kvorum, skupstina se moze ponovo sazweaistim dnevnim redom, uz uslov da
se obavjeStenje o sazivanju skupStine objajmanje sedam dana (nasuprot 10 dana
koliko zahtijeva pravna tekovina) prije odrzavapgnovljene opSte skupstine.

Zakon precizira obavezan sadrZaj obavjeStenja wasga opSte skupsStine. Dokumenti sa
prijedlozima odluka moraju biti dostupni svim akearima najmanje 20 dana (nasuprot
21 dana koliko zahtijeva pravna tekovina) prije tepSkupstine. Akcionari koji posjeduju
ne manje od 5% akcijskog kapitala imaju pravo digudkju tatke u dnevni red skupstine,
kao i prijedloge odluka.

Crnogorski zakon dozvoljavaceXe akcionara na skupstini elektronskim putem. Gligsan
putem pisma je taki® dozvoljeno.

Crna Gora navodi da smaknade direktorima, nezavisnost direktora i komisja
nadzornog odbora, kao i politike naknada u sektoru finansijskih usluga regulisani
Zakonom o privrednim drustvima, Zakonom o radu, dedn o bankama, Zakonom o
spriggéavanju sukoba interesa, kao i sa dva kodeksa: Kahekkorporativhog upravljanja
i Kodeksom poslovne etike Privredne komore CrneeGor

Prema Zakonu o privrednim druStvima, samo opStgp&iaa akcionara ima pravo da
odreiuje naknadu odbora direktora. Dalja uputstva kegattu naknade direktorima su

.......

akcijama trguje na berzi. Kodeks prepaje da kompanije treba da usvoje i
implementiraju transparentnu, konkurentnu, fer gansbrnu politiku naknada z&lanove
odbora direktora.

Crna Gora je navela da Zakon o spajanju konflikta interesa zabranjuje drZzavnim
funkcionerima da budu predsjednici dianovi upravnog ili nadzornog organa, kao i
izvrSni direktori ili ¢lanovi uprave privrednog drustva.

[I.b. Korporativno ra éunovodstvo i revizija

Korporativno  raunovodstvo i revizila su u Crnoj Gori regulisaniZakonom o
ratunovodstvu i reviziji (,Sluzbeni list CG* br. 69/0%r. 80/08 i br. 32/11), Zakonom 0
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privrednim drustvima (,Sluzbeni list CG* br. 06/0By. 17/07, br. 80/08, br. 40/10, i br.
36/11), Zakon o hartijama od vrijednosti (,Sluzbdist CG" br. 59/00 i br. 40/11), kao i
sljedg€im podzakonskim aktima: Uredbom o povjeravanju @slorgana javne uprave
nadleznih za ranovodstvo i reviziju (,Sluzbeni list CG" br. 44/)7Pravilnikom o
obrascima i sadrZaju obrazaca za finansijgikgeStaje privrednih drustava i drugih
pravnih subjekata (,Sluzbeni list CG" br. 33/10ri B4/07) i Pravilnikom o finansijskim
izvjeStajima investicionih fondova (,Sluzbeni I8G" br. 32/12).

Crnogorski Zakon o tanovodstvu i reviziji se odnosi na sva druStva gsaoicenom
odgovornodu ukljutena u ekonomske aktivnosti i na dijelovearstt kompanija. Po
Zakonu o privrednim drustvima to su AD i DOO, a gstalim zakonima, odredbe Zakona
o raiunovodstvu i reviziji se taki® odnose na komanditno druStvo (Zakon o porezu na
dobit pravnih lica), orté&ko druStvo i preduzetnici (Zakon o porezu na dokRofiaickih
lica). Crnogorski zakon pokriva i godiSnje i koridovane finansijske izvjeStaje.

Pravna lica pripremaju finansijske izvjeStajas skladu sa Medunarodnim
raéunovodstvenim standardima (MRS), ili Maealunarodnim standardima za
finansijsko izvjeStavanje (MSFI), objavljenim od strane Menarodnog odbora za
ratunovodstvene standarde (MORS). Institutu sertifdolr r&unovaia Crne Gore, kao
nosiocu konzorcijuma, je Uredbom povjereno ptEvge, usvajanje i objavljivanje ovih
medunarodnih standarda. Institut prihvata arisi prevode konzorcionog partnera,
UdruZenja réunovaia i revizora Srbije, ovl#g&nog od strane Mienarodne federacije
racunovaia (IFAC) da prevodi i objavljuie MRS/MSFI za Crnuof@, Srbiju i Bosnu i
Hercegovinu.

Crnogorski  zakon zahtijeva istinito ir feredstavljanje finansijskih informacija.
Finansijsko izvjeStavanje ukiuje bilans stanja, bilans prihoda, izvjeStaj o daum
tokovima, izvjeStaj o promjenama u kapitalaiunovodstvena politika napomene i
dodatne informacije. Pravilnik o finansijskim izsfajima propisuje model obrazaca za
finansijske izvjeStaje. Sadrzaji bilansa stanjdrsia uspjeha i napomena su udéla sa
MRS/MSFI.

Ne postoje iztiti zahtjevi u pogledu pripreme, sadrZzajprovjere dosljednosti i

objavijivanja godiSnjeg (tj. ,uprav§&og”) izvjeStaja. Trenutno, crnogorski zako

predvila samo odidena pravila za izvjeStaj o godiSnjertinku za privredna akcionarska
drustva. Crna Gora je navela da revizor préelvi statutom, tamo gdje je imenovan, ne
mora provjeravati dosljednost izvjeStaja s godiBnfinansijskim izvjeStajem niti dati

mislienje o tom izvjeStaju zajedno s miSl@mj o finansijskom izvjeStaju privrednog
drustva.

Kriterjum za definisanje mikro, malih i smgth preduzéa se razlikuje od pravne
tekovine o raunovodstvu kada je u pitanju maksimalni iznos ulagoprihoda i ukupne
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imovine. Crna Gora je potvrdila namjere da uskladi sa pravnhom tekovinom u tom
pogledu.

Veliko i srednje preduze, kao i privredna druStva-majke koja prikupljajankolidovane
finansijske izvjeStaje, i ona koja emitupartije od vrijednosti i druge finansijske
instrumente kojima se trguje nha organizovandriiStu, su u obavezi da podnose
finansijske izvjeStaje Poreskoj upravi. Zakopredvita elektronsko podnoSenje
finansijskih izvjeStaja, ali to se ne primjenju@s]j jer se Zakon o elektronskom potpisu jo$
uvijek ne primjenjuje u potpunosti. Statétii obradu finansijskih izvjeStaja ne sprovodi
Poreska uprava &e Centralna banka. Podaci o ulaganjintean#h kompanija se
dostavljaju Centralnoj banci, a Centralna bankatriodiSe ta&nost upordujuci podatke s
finansijskim izvjeStajima. Finansijski izvjeStajie oS ne objavijuju na internet stranici
Poreske uprave, iako je to predio Zakonom. Malo predu@e podnosi Poreskoj upravi
bilans stanja, bilans uspjeha i statistidodatak.

Akcionarsko drustvo, drugo privredno drustvo Kkojeiteje hartije od vrijednosti i druge
finansijske instrumente kojima se trguje negamizovanom trziStu, kao i privredno
drustvo-majka koje prikuplja konsolidovanénahsijske izvjeStaje, su u obavezi da
podnose godiSnje i kvartalne finansijske i&tgge Komisiji za hartije od vrijednosti.
Takva kompanija nije duZzna da priprema izvjeStdogporativnom upravijanju Komisija
za hartije od vrijednosti objavljuje te finansijskevjeStaje na svojoj internet stranici. Crna
Gora je navela da ne postoji evidencija ili kordrala li sva lica koja su duzna izraditi
konsolidovane finansijske izvjeStaje zapravo pagupo toj proceduri.

Crna Gora je navela da srednja predazenisu predmet obavezne revizije. Revizija
finansijskih izvjeStaja je obavezna za akcionarskaStva, velika privredna druStva i
privredna druStva-majke koja zajedno sa svojimrjedima ispunjavaju uslove da budu
klasifikovana kao velika privredna drustva. vRga finansijskih izvjeStaja je talie
obavezna za osiguravép druStva, banke i druge finansijske institucijeen@alnu
depozitornu agenciju (CDA), ovignhe udesnike na berzama, investicione fondove i
druge kolektivne investicione Seme. lzvjeStaj oizifivsa mislienjem o finansijskom
izvjeStaju se podnosi Poreskoj upravi.

Savjet za ré&unovodstvo i reviziju, osnovan 2009, pruza savjegkspertizu vliastima o
razvoju i unaprijéenju r&unovodstvene i revizorne prakse u Crnoj G&avjet ima
sedam ¢lanova imenovanih iz redova eksperata u tblemunovodstva, finansija i
revizije. Savjet¢ine predstavnici Instituta sertifikovanih ¢tmovaia  Crne Gore,
Ministarstva finansija, Komisije za hartije od egjnosti, Agencije za nadzor osiguranja,
Centralne banke, Privrednog suda i Ministarstvanekiije.

DruStva-majke koja imaju kontrolu na jednim ili @i&ruStava-éerki imaju obavezu da
prikupljaju, podnesu i objave konsolidovane fisigske izvjeStaje, u skladu sa
MRS/MSFI.

Odredbe o obaveznoj reviziji se primjenjuju i naa&olidovane réune.
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U Zakonu o raunovodstvu i reviziji se navodi da Centralna baka banke) i Agencija
za nadzor osiguranja (za osiguravaukuce) objavijuju kvartalne i godiSnje finansijske
izvjeStaje na svojim internet stranicama. U Zakantartijama od vrijednosti se navodi
da Komisija za hartije od vrijednosti objavljuje s®0joj internet stranici konsolidovane
finansijske izvjeStaje za sve pravne subjekte ke konsolidaciju, kao i za sve pravne
subjekte kojima je odobreno trgovanje na berzi.

Statutarne revizije su regulisane Zakonom o ¢tnovodstvu i reviziji i Uredbom o
povjeravanju poslova organa javne uprave nadlezailr&unovodstvo i reviziju. Zakon
definiSe uslove za spradenje revizije, odobravanje statutornih revizaraevizorskih
kuca, n&in vrSenja revizija i pravila za oduzimanje dozvatareviziju.

Revizije preduiene statutom mogu vrSiti samo sertifikovani revizorevizorske kie.
Ministarstvo finansija je, kao nadlezni organ, d@l@o nadleZznost za vrSenje poslova
sertifikovanja raunovaia Institutu sertifikovanih tanovaia (ISRCG). Nosilac zvanja
.sertifikovani ra&unovaia" stie pravo da postane revizor nakon Sto ispdodatne
uslove. Nostrifikacija se sprovodi u skladu s Hrékom iz 2011, prema kojem su strani
drzavljani duzni poloZiti dva ispita: Poresgistem i Poslovno pravo, a obavezno je i
odlicno poznavanje crnogorskog jezika. Licenca se oégladm revizoru moZe oduzeti
ukoliko vrsi poslove revizije na neprofesionalarcinai u suprotnosti sa Miinarodnim
revizorskim standardima i Etim kodeksom, i ukoliko matha organizacija odti da
oduzme licencu.

Ministarstvo finansija vodi registar revizora registar revizorskih kia. Registri su
objavljeni na zvarinoj internet stranici. Trenutno je registrovano @d4agena revizora i
26 revizorskih kda u Crnoj Gori. Revizorska druStva moraju imattina koju posjeduju
revizori, ili revizor, a¢lanovi drustva mogu biti fizka i pravna lica.

Veliki pravni subjekat mora imati revizorski odbod najmanje triclana. Crna Gora je
navela da je definicija zadataka revizorskog odbdpaimicno uskl@ena sa pravnom
tekovinom.

Savjet za ré&novodstvo i reviziju ima savjetodavnu ulogu oblasti revizije (vidjeti

odjeljek o godisnjim ré&unima). Revizorski izvjeStaji se dostavljaju Poxgskpravi. Svi

ovla¥eni wesnici na trZiStu hartija od vrijednosti slwzni predati svoje revizorske
izvjeStaje Komisiji za hartije od vrijednosti.

Crna Gora je navela da Zakon @uaovodstvu i reviziji ne sadrZi odredbe u vezijsldim
za javni nadzor revizora, ali da im@amjeru da ovaj koncept uvrsti u svoje
zakonodavstvo.

Crna Gora je navela da su izmjene i dopune Zakomaunovodstvu i reviziji planirane
za 2013.
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PROCJENA STEPENA USKLADENOSTI | KAPACITETA ZAIMPLEMENTACIJU

Sveukupno, Crna Gora je dostigla dobar stepenadeskbsti s pravhom tekovinom EU
koja je obuhvéena ovim poglavliem. U oblasti prava privrednifuglava crnogorsko
zakonodavstvo je dostiglo visok stepen udktesti s pravnhom tekovinom EU. K§uoi
aspekt koji treba uskladiti jeste koncept kpggantnog spajanja. Zakonodavstvo u
oblasti r&unovodstva i revizije je veusklateno u velikoj mjeri, ali je neophodno dalje
usklativanje u odréenim oblastima.

lll.a. Pravo privrednih druStava

Zakon o privrednim drustvima je u velikoj mjerskliaien s Prvom direktivom koja se
odnosi nazahtjeve za objavljivanjem podataka validnost obaveza i osnovi za
niStavost privatnih i javnih druStava s ogrémmom odgovornési (DOO i AD).
Medutim, odrelene odredbe koje se&ti objavljivanja podataka nisu usékne s pravhom
tekovinom. Crna Gora treba da se uskladi i s Divekt o transparentnosti.

Zakon o privrednim druStvima je u potpunosti udkla s Jedanaestom direktivom
kompanijskog prava koja se odnosiatgavljivanje podataka o filijalama.

Zakon o privrednim drustvima je u velikoj mjeri lsken sa Dvanaestom direktivom o
jedno¢lanim kompanijama. Neka prilagdavanja ¢e biti neophodna kad su pitanju
odnosi izmdu jedinog¢lana i jednglanog AD.

Zakon o privrednim drustvima je u velikoj mjeri leken sa Drugom direktivom 3to se
tice osnivanja, odrZzavanja i promjene kapitala AD Odreiena prilagdavanja ¢e biti
neophodna, posebno u pogledu cijene izdavanjgaakodrelivanja nezavisnog eksperta
za procjenu doprinosa u naturi, formalnostiekepZe u skaju prihvatanja sopstvenih
akcija druStva kao hartije od vrijednosti, raini uslovi koji se odnose na sticanje
sopstvenih akcija drustva i zastitu povjerilacdudaju smanjenja kapitala.

Zakon o privrednim druStvima je u velikoj mjeri lsken sa Tréom direktivom koja se
tice domaéih spajanja i sa Sestom direktivono domatoj podjeli AD. Medutim, i u
oblasti doméaih spajanja i u oblasti doia podjela neophodno je dalje uskianje
kako bi se obezbjedila potpuna udklaost. Odréena odstupanja ostaju posebno u
pogledu definiciie nadleznog tijela (Upravni dbor), odrédenih zahtieva za
objavljivanjem, nekih prava manjinskih akciomar uloge nezavisnih eksperata,
dokumenata dostupnih akcionarima prije odluke ojaspa / podjeli, i postupaka
poniStavanja.

Sto se tie podjele, protivno pravnoj tekovini koja pek sva privredna drustva,
crnogorske odredbe o dotimm podjelama odnose se samo na akcionarska druBtvau

i neke razlike u pogledu definicije dodila podjela, sadrZzaja uslova podjele i sadrzaj
pojedinih dokumenata pripremljenih od strane dvpog odbora. Dalje uski&anje ce
biti potrebno u pogledu oditenih prava povjerilaca.

Crna Gorace morati uvesti odredbe kojint® se uskladiti sa Desetom direktivom o prava

privrednih druStava o prekogr&nim spajanjima javnih druStava s ogrg@nom
odgovornodu (AD).
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Zakonodavstvo Crne Gore, prvenstveno Zakon o pmargiu AD, je u visokoj mijeri
usklaien s Trinaestom direktivom- ponude o preuzimanjdre@ena uskldivanja ¢e biti
potrebna u pogledu definicija, kontrola shema akadaposlenih gdje se kontrolna prava
ne ostvaruju direktno od strane zaposlenh, sadntajmacija koje su privredni subjekti
obavezni objaviti, odidene odredbe o javnom nadmetanju, kao i pravila kejaodnose
na informisanje i savjetovanje.

Crna Gorace trebati da usvoji statut Evropskog drustva i Evropskog ekconomsko-
interesnog udruZenja

Crna Gora je djelindno usklaena s pravnom tekovinom vezano za ostvarivgnmava
akcionara. Razlike se uglavnhom odnose i na Kddi rokove za sazivanje glavne
skupsStine i datum evidencije, odeme obavezne informacije u sazivu, formalnosti za
imenovanje punomémika, ograntavanje osoba koje mogu djelovati kao punéamiq
kao i glasanje putem pisma i uklanjanje déreh prepreka za djelotvorno ostvarivanje
prava glasa.

Crnogorsko zakonodavstvo predai veinu na&ela predvieninh u preporukama Komisije
0 naknadama direktora i nezavisnost direktora i komiga Nadzornog odbora Crna
Gora je takde uvela odrdene odredbe u skladu s preporukom Komisijgobtici
naknada u sektoru finansijskih usluga

IIl.b. Korporativno ra ¢unovodstvo i revizija

Crnogorsko zakonodavstvo je u velikoj mjersklaieno s Cetvrtom direktivom o
godisnjim raéunima, kao i sa Sedmom konsolidovanim ra¢unima. Dalje uskldivanje
je potrebno posebno u odnosu na pragove &ejiprimjenjuju vezano za definiciju
velicine privrednih druStava i proSirenje pravila iZuaovodstva i revizije na privredna
druStva koja sule facto druStva s ogratienom odgovornd@$l. Srednja pravna licée
morati biti predmet zakonske revizije.

Crna Gora se take mora pobrinuti da privredna drustva pripremajuedehe objave
informacija gdje pravna tekovina prevazilazi ono Se zahtjeva prema Menarodnim
racunovodstvenim  standardima (MRS) / d&dearodnih standarda finansijskog
izvjeStavanja (MSFI), kako u pojedifram tako i u konsolidovanim &anima. SadrZaj
bilansa, réun prihoda i biljeSke su uskiani s MRS / MSFI. Oni se malo razlikuju od
onih propisanih pravnom tekovinom EU, no posledigje izvjesno odstupanje u &iju
MRS / MSFI primjene. Ipak, zahvaljujuinterakciji ra&éunovodstvenih direktiva sa MRS /
MSFI, pravna tekovina zahtijeva neke dodatne infaipe u odnosu na one koje zahtijeva
MRS / MSFI, uglavnhom u biljeSkama. Takve informacige trenutno ne zahtijevaju
crnogorskim zakonom.

Potrebni su dodatni napori kako bi se uskladilaas/pom tekovinom u pogledu sadrzaja,
provjere konzistencije i objavijivanja menadZmeritvjeStaja; godisnji izvjeStaj o
poslovanju propisan za crnogorska AD moZe predstaydrvi korak u tom smjeru.

Kao Sto je propisano pravnom tekovinom, privredobjsekti koji su izdali hartije od
vrijednosti na regulisanom trziStte morati pripremiti i objaviti izjavu o korporatiem
upravljanju. Crna Gora mora osigurati da pralica u okviru crnogorskog Zakona o
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racunovodstvu i reviziji objavijuju svoje finapske izvjeStaje, godisSnji (1.

"menadZment") izvjeStaj, na to i revizorskivjeStaj u centralnom registru, sudskom
registru privrednih subjekata ili registru privréldnsubjekata u skladu s Direktivom
2009/101/EC. Pravna tekovina prettviolakSanja za mikro i mala preddae

Crnogorski zakorte morati zahtijevati da konsolidovani menadZmenjeiaj ukljiuje
pregled razvoja, poslovanje, poloZaj subjekta ug dpika i aiekivanih neizvjesnosti.

Crna Gora primjenjujenedunarodne raéunovodstvene standarde

Crnogorsko zakonodavstvo je djelimdo usklaeno s Osmom direktivom o statutarnoj
reviziji. Dalje uskldivanje je potrebno posebno u pogledrofgsionalne etike,
nezavisnosti, objektivnosti, povjerljivosti cuvanja poslovne tajne, naknade za reviziju i
posebni zahtjevi za ovlaStene revizore i revizorBkme koje obavljaju reviziju subjekata
od javnog interesa, kao Sto su banke, osigurésajdrustva ili ona koja se kotiraju na
berzi. Crna Gorace se takée morati uskladiti s pravnom tekovinom wgkedu
uspostavlijanja eksternog sistema kontrolaliteta, nezavisnog javnog nadzora za
revizore, saradnje i razmjene informacija s drugiagulatornim i nadzornim tijelima,
regulacije revizora i revizorskih firmi t## zemalja kao i saradnja s nadleznim tijelima iz
tre¢ih zemalja.
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