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Приједлог


ЗАКОН 
О ИЗМЈЕНАМА И ДОПУНАМА 
ЗАКОНА О ИНВЕСТИЦИОНИМ ФОНДОВИМА


Члан 1.

	У Закону о инвестиционим фондовима („Службени гласник Републике Српске“, бр. 92/06, 82/15 и 94/19) у члану 2. у алинеји шестој ријечи: „инвестициони фонд ризичног капитала“ замјењују се ријечима: „алтернативни инвестициони фонд“.
	Алинеја десета мијења се и гласи: 
	„’Професионални инвеститор’ – инвеститор који испуњава услове утврђене законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности,“. 
	Алинеја једанаеста мијења се и гласи:
	„’Мали инвеститор’ – инвеститор који није професионални инвеститор,“.
	Послије алинеје шеснаесте додају се нове алинеје седамнаеста, осамнаеста, деветнаеста, двадесета и двадесет прва, које гласе:
	„’Алтернативни инвестициони фонд’ (у даљем тексту: АИФ) – инвестициони фонд који прикупља средства од већег броја инвеститора са намјером да их улаже у складу са унапријед утврђеном стратегијом и циљем улагања инвестиционог фонда у корист тих власника удјела (у складу са главом XI овог закона),
	’Отворени АИФ’ – посебна имовина, која нема својство правног лица, а коју оснива и којом управља друштво за управљање АИФ-ом (у даљем тексту: ДУАИФ), у своје име и за заједнички рачун власника удјела у АИФ-у, у складу са главом XI овог закона, правилима пословања или проспектом тог АИФ-а, када постоји обавеза његовог објављивања,
	’Професионални инвеститор у АИФ’ – мали инвеститор који испуњава услове утврђене овим законом,
	’Инструменти слични власничким инструментима’ – врста инструмената финансирања која представља комбинацију власничког капитала и дуга, при чему је профит од таквих инструмената повезан са добити или губитком правног лица у које је алтернативни инвестициони фонд уложио своју имовину, а отплата инструмената у случају неиспуњења обавеза није потпуно обезбијеђена,
	’Финансијска полуга’ – свака метода помоћу које друштво за управљање алтернативним инвестиционим фондовима повећава изложеност алтернативног инвестиционог фонда којим управља, било позајмљивањем новца или хартија од вриједности, било заузимањем позиција са дериватима у које је уграђена финансијска полуга или на други начин.“

Члан 2.

	У члану 11. у ставу 2. у тачки а) ријечи: „квалификованих инвеститора“ замјењују се ријечима: „професионалних инвеститора“, као и кроз цијели текст Закона у одговарајућем падежу.
Члан 3.

	У члану 13. тачка б) мијења се и гласи:
	„б) алтернативни инвестициони фонд“.

Члан 4.

	У члану 22б. у ставу 4. ријечи: „најкасније у року од три мјесеца од подношења захтјева“ замјењују се ријечима: „у року утврђеним законом којим се уређује општи управни поступак“.

Члан 5.

	У члану 23. став 1. мијења се и гласи:
	„(1) Дјелатности друштва за управљање су:
	а) основна дјелатност, која обухвата оснивање и управљање инвестиционим фондом,
	б) додатне дјелатности:
	1) управљање портфељом на дискреционој и појединачној основи у складу са законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности,
	2) пружање савјетодавних услуга клијентима у вези са пословањем са хартијама од вриједности (послови инвестиционог савјетовања) у складу са законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности.“
	Став 3. мијења се и гласи: 
	„(3) Поред дјелатности из става 1. овог члана, друштво за управљање може да обавља и дјелатности управљања:
	а) АИФ-ом основаним у складу са одредбама овог закона, који је субјект надзора Комисије, и под условом да за то добије дозволу Комисије,
	б) фондовима основаним у складу са посебним законима, ако је од Комисије прибавило дозволу за управљање таквим фондовима.
	Послије става 3. додају се нови ст. 4, 5. и 6, који гласе:
	„(4) Друштву за управљање које нема дозволу за обављање основне дјелатности Комисија не може издати дозволу за обављање додатних дјелатности из става 1. тачка б) и става 3. овог члана.
	(5) На услове за издавање дозволе за обављање додатних дјелатности, начин обављања послова и надзор над обављањем дјелатности из става 1. тачка б) овог члана примјењују се одредбе закона којим се уређује тржиште хартија од вриједности.
	(6) Комисија доноси акт којим прописује услове и поступак издавања дозволе за обављање основне и додатне дјелатности друштва за управљање, те других дјелатности прописаних овим законом, као и начин извјештавања о тим пословима.“

Члан 6. 

	У члану 27а. став 2. мијења се и гласи:
	„(2) Минимални услови стручног знања и искуства из става 1. тачка а) овог члана испуњени су ако лице има високу стручну спрему и најмање три године искуства на стручним пословима у друштву за управљање, односно пет година искуства у обављању послова на радном мјесту које захтијева посебно знање у вези са функционисањем финансијског тржишта и улагањем у хартије од вриједности.“

Члан 7. 

	У члану 27г. став 2. мијења се и гласи:
	„(2) Минимални услови стручног знања и искуства из става 1. тачка а) овог члана испуњени су ако лице има високу стручну спрему и најмање три године искуства на стручним пословима у друштву за управљање, односно пет година искуства у обављању послова на радном мјесту које захтијева посебно знање у вези са функционисањем финансијског тржишта и улагањем у хартије од вриједности.“

Члан 8. 

	У члану 36. послије става 5. додаје се нови став 6, који гласи:
	„(6) Одредбе овог члана сходно се примјењују и у случају када друштво намјерава да обавља послове управљања фондовима у Федерацији БиХ и Брчко Дистрикту БиХ.“

Члан 9.

	У члану 47. у ставу 2. у тачки л) послије ријечи: „удјела“ ријеч: „и“ брише се и додаје се запета. 
	У тачки љ) послије ријечи: „емитује“ додају се запета и нова тачка м), која гласи:
	„м) у случају да обавља додатне дјелатности из члана 23. став 1. тачка б) овог закона, улаже дио или цијелу имовину портфеља којим управља у инвестиционе фондове којим управља, осим ако за то није прибавило претходну сагласност акционара, односно власника удјела“.

Члан 10.

	У члану 100. у ставу 1. у тачки в) послије ријечи: „Европске уније“ додају се запета и ријечи: „укључујући удјеле отворених инвестиционих фондова с јавном понудом којима се тргује на уређеном тржишту (енгл. Exchange-Traded Fund)“.

Члан 11.

	У члану 101. став 3. брише се.
	Досадашњи ст. 4. до 8. постају ст. 3. до 7.

Члан 12.

	У члану 109. у ставу 1. послије ријечи: „подјеле фонда“ додају се ријечи: “или промјене подврсте фонда“.
	Став 2. мијења се и гласи:
	„(2) Након прибављања сагласности Комисије из става 1. овог члана, друштво за управљање дужно је да власнике удјела обавијести о одобреним измјенама и упозна их са чињеницом да од фонда могу тражити откуп удјела без одбитка излазне накнаде прије увођења промјена, као и о дану када одобрене измјене проспекта ступају на снагу.“
	Послије става 2. додају се нови ст. 3, 4, 5. и 6, који гласе:
	„(3) Достава обавјештења из става 2. овог члана власницима удјела се врши на начин како је уговорена пословна комуникација.
	(4) Друштво за управљање дужно је да обавјештење из става 2. овог члана објави на видљивом мјесту, на својој интернет страници и у два дневна листа доступна на цијелој територији Републике Српске, најмање једном у сваких четрнаест дана, током периода од два мјесеца до дана увођења промјена.
	(5) Одобрене измјене проспекта ступају на снагу по истеку два мјесеца од дана прве објаве промјена у дневном листу из става 4. овог члана. 
	(6) Друштво за управљање дужно је да у року из става 5. овог члана изврши откуп удјела по свим запримљеним захтјевима, прије ступања на снагу уведених промјена, по цијени на дан када је запримљен захтјев, у складу са проспектом и подзаконским актом Комисије.“
	Досадашњи ст. 3. и 4. постају ст. 7. и 8.

Члан 13.

	У члану 136. у тачки г) ријечи: „у Републици Српској или држави чланици, или некој другој држави“ бришу се.
	
Члан 14.

	У члану 150. у ставу 4. ријечи: „инвестиционог фонда ризичног капитала“ замјењују се ријечима „алтернативног инвестиционог фонда“, а послије ријечи: „проспекту фонда“ додају се ријечи: „или правилима пословања“.

Члан 15.

	У члану 155. у ставу 4. послије ријечи: „једнака“ додају се ријечи: „посљедњој утврђеној важећој“, а ријечи: „која се обрачунава на основу тржишне цијене свих хартија од вриједности из портфеља фонда“ бришу се. 

Члан 16.

	Назив главе XI и чланови од 194. до 223. мијењају се и гласе:
„XI – АЛТЕРНАТИВНИ ИНВЕСТИЦИОНИ ФОНДОВИ

Члан 194.

	(1) На АИФ који се оснива као отворени фонд и са којим се управља у складу са одредбама ове главе, сходно се примјењују одредбе главе V овог закона, као и друге његове одредбе примјенљиве на отворене инвестиционе фондове са приватном понудом, ако одредбама ове главе није утврђено другачије. 
(2) На АИФ за улагање у непокретности, који се оснива као затворени фонд са приватном понудом, сходно се примјењују одредбе главе IV овог закона, као и друге његове одредбе примјенљиве на отворене инвестиционе фондове са приватном понудом, ако одредбама ове главе није утврђено другачије.	
(3) На ДУАИФ, који оснива и управља АИФ-ом у складу са одредбама ове главе, сходно се примјењују одредбе главе II овог закона које уређују оснивање друштва за управљање.
	(4) Фонду који послује као инвестициони фонд није дозвољено да се преобликује у АИФ.
	(5) Приватна понуда АИФ-а је свака понуда упућена професионалним инвеститорима и професионалним инвеститорима у АИФ, дата у било којем облику и употребом било којег средства, која садржава довољно информација о условима понуде и о понуђеним удјелима АИФ-а, на основу којих се инвеститор може одлучити на упис тих удјела, а која је по својим карактеристикама условљена минималним износом улагања одређеној групи инвеститора или бројем инвеститора.

1. Отворени АИФ

Члан 195.

	(1) Отворени АИФ са приватном понудом је посебна имовина без својства правног лица, који је основан с циљем да прикупља новчана средства од инвеститора са намјером да их улаже у складу са унапријед утврђеном стратегијом и циљем улагања инвестиционог фонда, искључиво у корист власника удјела тог инвестиционог фонда, и који захтјева дозволу за оснивање и управљање.
	(2) ДУАИФ подноси Комисији захтјев за издавање дозволе за пословање и пријаве уписа отвореног АИФ-а, који, поред елемената прописаних чланом 126. т. а), б), д) и ђ) овог закона, обавезно садржи и: 
	а) профил ризичности и информације о ризицима везанима за отворени АИФ којим намјерава да управља,
	б) правила пословања отвореног АИФ-а, 
	в) доказ да ДУАИФ испуњава организационе захтјеве прописане овим законом, из којег је могуће закључити да има адекватну организациону структуру за управљање том врстом отвореног АИФ-а.
	(3) Издавањем дозволе за оснивање и управљање отвореним АИФ-ом сматра се да је Комисија одобрила правила пословања отвореног АИФ-а и издала дозволу за закључење уговора о обављању депозитарних послова.
	(4) Комисија одбија захтјев за оснивање и управљање отвореним АИФ-ом ако:
	а) ДУАИФ није закључио уговор о обављању послова депозитара,
	б) правила пословања отвореног АИФ-а нису у складу са одредбама овог закона,
	в) је утврдила да ДУАИФ неће бити у могућности да испуни услове овог закона неопходне за управљање врстом отвореног АИФ-а за чије оснивање је поднио захтјев, у складу са овим законом,
	г) ДУАИФ нема адекватну организациону структуру за управљање врстом отвореног АИФ-а, за чије оснивање је поднио захтјев,
	д) ако лица која стварно управљају пословањем ДУАИФ-а немају добар углед и искуство у погледу стратегије улагања отвореним АИФ-ом, којим ДУАИФ управља,
	ђ) ако постоје сметње дјелотворном обављању надзора од Комисије.
(5) Ако се отворени АИФ не оснује у року од 12 мјесеци од издавања дозволе за оснивање и управљање, Комисија рјешењем укида дозволу за оснивање и управљање отвореним АИФ-ом.
(6) Правном лицу и предузетнику није дозвољено користити појам „алтернативни инвестициони фонд“ или „АИФ“, нити појмове изведене или скраћене из тог појма у свом пословном имену или називу, односно називу свог производа или услуге, изузев уколико те појмове користе у складу са одредбама овог закона.
	(7) Комисија доноси акт којим прописује садржај и услове за издавање и одузимање дозволе за оснивање и управљање отвореним АИФ-ом.
[bookmark: clan_204]2. Удјели у отвореном АИФ-у
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Члан 196.

	(1) Отворени АИФ може емитовати само једну врсту удјела и није му дозвољено да емитује друге врсте хартија од вриједности које носе права на било који дио имовине фонда.
	(2) Удјели у отвореном АИФ-у сматрају се хартијама од вриједности и могу се продавати и преносити искључиво професионалним инвеститорима и професионалним инвеститорима у отворени АИФ, у складу са правилима пословања. 
	(3) Професионални инвеститор у АИФ је мали инвеститор, који испуњава сљедеће услове:
	а) има довољно искуства и стручних знања које га чине способним да може да разумије ризике улагања у АИФ, као и да је улагање у АИФ у складу са његовим инвестиционим циљевима, а што цијени ДУАИФ,
	б) за потребе инвестирања у један АИФ спреман је да уплати минимално 50.000 КМ, на начин како је прописано правилима пословања АИФ-а, те који испуњава један од сљедећих услова: 
	1) вриједност његове нето имовине је најмање 500.000 КМ,
	2) ради или је радио у финансијском сектору најмање годину дана на пословима који захтијевају знање о улагањима која су упоредива са улагањима у АИФ, или ако његово пословање, било за сопствени рачун или за рачун других лица, обухвата управљање, стицање или располагање имовином исте врсте као и имовина АИФ-а,
	3) да је клијент, на за њега мјеродавном тржишту хартија од вриједности, извршио просјечно десет трансакција, унутар сваког тромјесечја, у посљедњој години.

Члан 197.
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(1) Период почетне понуде удјела отвореног АИФ-а утврђује се правилима пословања отвореног АИФ-а. 
(2) У току периода почетне понуде отворени АИФ, у складу са правилима пословања, може да:
а) прикупља новчана средства,
б) прикупља обавезујуће понуде на уплату средстава у отворени АИФ.
(3) У случају из става 2. тачка а) овог члана:
а) укупни износ примљених новчаних средстава држи се на рачуну отвореног АИФ-а, отвореном код депозитара и није дозвољено да се улаже све до тренутка када отворени АИФ не стекне услове за располагање средствима, у складу са правилима пословања,
б) улагање прикупљених новчаних средстава може да започне тек по истеку периода почетне понуде удјела.
(4) Прије успјешног окончања почетне понуде удјела, инвеститорима се не обрачунавају и не наплаћују накнаде. 
(5) У случају да почетна понуда удјела није окончана успјешно и нису прикупљена средства у складу са правилима пословања отвореног АИФ-а, ДУАИФ је дужан да:
а) у случају из става 2. тачка а) овог члана, врати уплаћена средства власницима удјела у року од осам дана или
б) у случају из става 2. тачка б) овог члана, одбије запримљене обавезујуће понуде инвеститора и да их о томе обавијести писменим путем.
(6) Комисија доноси акт којим прописује посебна правила за почетну понуду удјела отвореног АИФ-а.

Члан 198.

	Куповина удјела у отвореном АИФ-у и исплата удјела врши се на начин и у вријеме наведено у правилима пословања отвореног АИФ-а, у складу са одредбама овог закона и подзаконским актима Комисије. 
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Члан 199.

(1) Власник удјела отвореног АИФ-а може у сваком тренутку, ако правилима пословања није другачије одређено, захтијевати од ДУАИФ-а да откупи његове удјеле, а ДУАИФ је дужан да такве удјеле откупи и исплати из имовине отвореног АИФ-а, под условима прописаним правилима пословања отвореног АИФ-а, а у складу са овим законом и подзаконским актима Комисије. 
(2) Изузетно од става 1. овог члана, власник удјела не може у сваком тренутку захтијевати откуп његових удјела ако је правилима пословања прописано да се исплате удјела власницима не врше у периоду за који је предвиђено трајање фонда, односно до његове ликвидације. 
(3) Ако ДУАИФ од власника удјела у отвореном АИФ-у откупи удјеле, сматраће се да је власник удјела коначно и безусловно отуђио удјеле.
(4) Комисија доноси акт којим прописује услове, рокове и поступак откупа удјела отвореног АИФ-а.

Члан 200.

(1) Емисија и откуп удјела отвореног АИФ-а може се обуставити ако ДУАИФ и депозитар сматрају да је то у најбољем интересу власника удјела или потенцијалних власника удјела отвореног АИФ-а. 
(2) ДУАИФ је дужан да обуставу емисије и откупа удјела отвореног АИФ-а, без одгађања, пријави Комисији и истовремено обавијести депозитара, као и да на својој интернет страници објави такву обуставу.
(3) Ако депозитар није сагласан са одлуком ДУАИФ-а о обустави емисије и откупа удјела отвореног АИФ-а, дужан је да о томе, без одгађања, обавијести Комисију, а у таквим условима обуставу није допуштено спроводити.
(4) Ако ДУАИФ не пријави Комисији обуставу емисије и откупа, депозитар је дужан да то учини без одгађања.
(5) Комисија може наложити ДУАИФ-у и депозитару да привремено обуставе емисију и откуп удјела отвореног АИФ-а, ако постоје основани разлози за обустављање издавања и откупа у интересу власника или потенцијалних власника удјела отвореног АИФ-а.
(6) Комисија може захтијевати од ДУАИФ-а документацију и информације неопходне за процјену оправданости одлуке о обустављању емисије и откупа удјела отвореног АИФ-а. 
(7) Уколико Комисија процијени да обустављање емисије и откупа удјела отвореног АИФ-а угрожава интересе власника удјела отвореног АИФ-а, Комисија налаже депозитару престанак привремене обуставе емисије и откупа, те о томе обавјештава ДУАИФ. 
(8) Комисија доноси акт којим прописује услове за обуставу и наставак издавања и откупа удјела отвореног АИФ-а.

3. Регистар удјела

Члан 201.

	(1) Регистар удјела у отвореном АИФ-у води ДУАИФ, Централни регистар или треће лице којем је ДУАИФ повјерио вођење регистра у електронској форми.
(2) Лице које води регистар удјела дужно је да власницима удјела, најмање једном годишње, достави извод о стању и промету удјела отвореног АИФ-а којих су власници.
(3) Подаци из регистра из става 1. овог члана објављују се на заштићеном дијелу интернет странице ДУАИФ-а, у складу са актима Комисије, а приступ том дијелу интернет странице могу имати само запослени у ДУАИФ-у, власници удјела у отвореном АИФ-у и Комисија.
(4) Лице које води регистар удјела отвореног АИФ-а дужно је да, као пословну тајну, чува податке о власницима удјела, стању удјела, као и о уплатама и исплатама, које на основу захтјева доставља:
а) власнику удјела, и то само податке који се односе на тог власника удјела,
б) депозитару,
в) лицу које докаже правни интерес,
г) правосудним и управним органима, као и другим лицима у оквиру овлашћења, а у складу са законом.
 (5) Лице које води регистар удјела дужно је да чува десет година документацију о располагању удјелима отвореног АИФ-а.

4. Утврђивање вриједности имовине АИФ-а

Члан 202.

(1) ДУАИФ је дужан да за сваки отворени АИФ којим управља утврди вриједност укупне имовине отвореног АИФ-а и укупних обавеза отвореног АИФ-а, чија разлика представља нето вриједност имовине отвореног АИФ-а.
(2) Комисија доноси акт којим прописује начин и поступак утврђивања нето вриједности имовине по удјелу у отвореном АИФ-у и обавезе извјештавања о обрачуну нето вриједности имовине и цијени удјела у отвореном АИФ-у.

Члан 203.

(1) Начин утврђивања вриједности имовине одређује:
а) екстерни процјењивач који је правно или физичко лице, независно од отвореног АИФ-а, ДУАИФ-а и било којег другог лица повезаног са отвореним АИФ-ом или ДУАИФ-ом,
б) сам ДУАИФ, под условом да је извршавање послова утврђивања вриједности имовине функционално независно од послова управљања портфељом отвореног АИФ-а, а друге мјере да обезбјеђују спречавање сукоба интереса и спречавање утицаја на запослене.
(2) ДУАИФ је дужан да приликом оснивања отвореног АИФ-а за сваки отворени АИФ којим управља усвоји рачуноводствену политику, односно методологију вредновања, као и да их, без одгађања, достави депозитару отвореног АИФ-а и екстерном процјењивачу.
(3) Депозитар отвореног АИФ-а не може бити именован за екстерног процјењивача отвореног АИФ-а, ако пословe депозитара није функционално и хијерархијски раздвојио од послова екстерног процјењивача и ако могуће сукобе интереса не препознаје на одговарајући начин, њима не управља, не прати их и не објављује власницима удјела отвореног АИФ-а. 
(4) Депозитар је одговоран за контролу обрачуна вриједности нето имовине, при чему је дужан да води рачуна о томе да ДУАИФ или екстерни процјењивач обрачунава нето вриједност имовине отвореног АИФ-а и цијену удјела у отвореном АИФ-у у складу са рачуноводственим политикама, односно методологијама вредновања ДУАИФ-а.
(5) Ако депозитар приликом контроле обрачуна нето вриједности имовине отвореног АИФ-а утврди нетачност или неправилност, о томе без одгађања писменим путем обавјештава ДУАИФ.
(6) Када вредновање обавља екстерни процјењивач, ДУАИФ је дужан да обезбиједи:
а) да је екстерни процјењивач регистрован за обављање наведене дјелатности,
б) да екстерни процјењивач може да обезбиједи довољно професионалних гаранција за ефикасно обављање вредновања у складу са подзаконским актима Комисије.
 (7) Именованом екстерном процјењивачу није дозвољено да пренесе посао вредновања на трећа лица.
(8) Ако вредновање не обавља независан екстерни процјењивач, Комисија може да захтијева од ДУАИФ-а да екстерни процјењивач или, по потреби, овлашћени ревизор потврди поступке вредновања или обрачуна вриједности, а на трошак ДУАИФ-а.
(9) ДУАИФ је одговоран за правилан обрачун вриједности имовине отвореног АИФ-а, као и обрачун и објављивање нето вриједности имовине отвореног АИФ-а, при чему на одговорност ДУАИФ-а према отвореном АИФ-у и његовим власницима удјела не утиче чињеница да је ДУАИФ именовао екстерног процјењивача.
(10) Екстерни процјењивач одговоран је према ДУАИФ-у за све губитке које сноси ДУАИФ због непажње екстерног процјењивача или његовог намјерног пропуштања у извршавању обавеза.
(11) Овлашћени ревизор отвореног АИФ-а дужан је да у току ревизије годишњих извјештаја ревидира примјену начела утврђивања вриједности садржаних у подзаконским актима Комисије, да би се утврдило да су на основу примјене тих начела утврђене вриједности нето имовине отвореног АИФ-а и цијене удјела у отвореном АИФ-у тачне, као и да накнада за управљање и друге накнаде и трошкови предвиђени овим законом, подзаконским актима Комисије и правилима пословања отвореног АИФ-а не прелазе дозвољене износе.

5. Депозитар

Члан 204.

(1) ДУАИФ је дужан да за сваки отворени АИФ којим управља именује депозитара у складу са одредбама овог закона, те са њим у писаној форми закључи уговор о пружању услуга депозитара, у складу са овим законом. 
(2) На депозитара отвореног АИФ сходно се примјењују одредбе главе III овог закона којима се уређује банка депозитар.
(3) За имовину отвореног АИФ-а која није имовина из члана 136. овог закона, депозитар отвореног АИФ-а провјерава власништво такве имовине и о њој, ако се увјерио у њено власништво, води евиденцију. 
(4) Обавезно је да се процјена власништва отвореног АИФ-а над имовином из става 3. овог члана заснива на документацији и информацијама које доставља отворени АИФ или ДУАИФ, као и на спољним доказима, ако постоје, о чему је депозитар дужан да води ажурну евиденцију.
 (5) Комисија доноси акт којим прописује садржај уговора из става 1. овог члана, детаљније услове за обављање послова депозитара, као и кадровске и организационе оспособљености и техничке опремљености за обављање послова депозитара. 

6. Правила пословања отвореног АИФ-а

Члан 205.

(1) Правила пословања представљају основни документ отвореног АИФ-а којим се уређују све битне карактеристике, права и обавезе отвореног АИФ-а и ДУАИФ-а, као и односи између ДУАИФ-а и инвеститора и отвореног АИФ-а и инвеститора, а који обавезно садржи информације на основу којих инвеститори могу створити потпун став према фонду и донијети одлуку о улагању, а посебно о ризицима повезаним са природом фонда и његовог портфеља.
(2) ДУАИФ је дужан да за сваки отворени АИФ којим управља, прије закључења уговора о улагању, инвеститору бесплатно достави:
а) правила пословања отвореног АИФ-а,
б) посљедњи годишњи финансијски извјештај отвореног АИФ-а,
в) информације о посљедњој утврђеној нето вриједности имовине отвореног АИФ-а и цијени удјела у отвореном АИФ-у.
(3) Обавезно је да су информације наведене у правилима пословања истините, тачне, потпуне и досљедне.
(4) Правила пословања отвореног АИФ-а обавезно садрже најмање сљедеће податке:
а) назив отвореног АИФ-а, назнаку врсте отвореног АИФ-а,
б) датум оснивања отвореног АИФ-а и вријеме његовог трајања у случају да је основан на одређено вријеме,
в) мјесто гдје је могуће добити примјерак правила пословања и додатне информације о отвореном АИФ-у,
г) најнижи износ новчаних средстава који је предвиђен да се прикупи и радње које се предузимају уколико се новчана средства не прикупе,
д) сажете податке о пореским прописима који се примјењују на отворени АИФ и који су битни за инвеститора, те појединости о томе обрачунавају ли се одбици из прихода или капиталне добити које отворени АИФ плаћа власнику удјела,
ђ) основне карактеристике удјела у отвореном АИФ-у, а посебно:
1. природу права из удјела у отвореном АИФ-у (стварноправни, облигационоправни, лични или други),
2. права која произлазе из удјела у отвореном АИФ-у, право на информисање (достављање и давање на увид ревидираних годишњих извјештаја), право на удио у добити, право на откуп удјела отвореног АИФ-а, односно обавеза откупа удјела, право на исплату дијела остатка ликвидационе масе отвореног АИФ-а и друга права која произлазе из удјела,
е) разлоге због којих је дозвољено донијети одлуку о ликвидацији отвореног АИФ-а, те поступак ликвидације,
ж) поступке и услове емисије удјела у отвореном АИФ-у, најнижи износ појединог улагања у отворени АИФ, начин уписа, односно емисије удјела, почетну цијену удјела, поступке и услове понуде удјела, начин и услове откупа и исплате удјела, те околности у којима може доћи до обуставе емисије или откупа,
з) информације о начину и учесталости исплате прихода или добити отвореног АИФ-а власницима удјела,
и) опис инвестиционе стратегије и циљева отвореног АИФ-а,
ј) опис врста имовине у које отворени АИФ може да улаже, техника које може користити, као и свих повезаних ризика и ограничења улагања,
к) околности у којима отворени АИФ може користити финансијску полугу, врсту и извор дозвољене финансијске полуге и повезаних ризика, ограничења у вези са коришћењем финансијске полуге, мјера покрића финансијске полуге колатералом и поступци у вези са поновном употребом колатерала и имовине, као и максималан ниво финансијске полуге коју ДУАИФ има право да користи за отворени АИФ,
л) услове задуживања отвореног АИФ-а,
љ) опис поступака којима отворени АИФ може промијенити стратегију инвестирања, инвестициону политику или оба документа, као и обавезу обавјештавања и других права власника удјела код намјере увођења наведених промјена,
м) опис услова под којима се мијењају правила пословања отвореног АИФ-а, као и опис поступака који се предузимају ради заштите постојећих инвеститора, првенствено у смислу обавјештавања и других права власника удјела код намјере увођења тих промјена,
н) опис битних правних посљедица уговорног односа у сврху улагања, укључујући информације о судској надлежности, важећем праву и о томе да ли постоје правни инструменти који обезбјеђују признавање и извршење пресуда на територији на којој је основан отворени АИФ,
њ) податке о ДУАИФ-у, депозитару отвореног АИФ-а, овлашћеном ревизору и другим лицима даваоцима услуга, те опис њихових дужности и права власника удјела у односу на њих,
о) опис послова управљања портфељом и управљања ризицима које је ДУАИФ пренио на треће лице и послова чувања имовине које је депозитар пренио на треће лице, податке о трећем лицу којем су пренесени послови и сукобу интереса који могу настати, 
п) опис начина на који се ДУАИФ осигурао од ризика професионалне одговорности који произлазе из регистроване дјелатности ДУАИФ-а, 
р) опис поступка вредновања имовине отвореног АИФ-а и методологије одређивања цијена за вредновање имовине, укључујући методе које се користе за вредновање имовине коју је тешко процијенити, те учесталост утврђивања вриједности имовине отвореног АИФ-а у складу са овим законом,
с) вријеме, методу и учесталост израчунавања цијене за емисију нових удјела у отвореном АИФ-у и откуп постојећих и начин објављивања цијена, опис износа и учесталости плаћања дозвољених накнада и трошкова емисије или откупа удјела у отвореном АИФ-у,
т) поступак и услове за емисију и продају удјела у отвореном АИФ-у,
ћ) опис управљања ризиком ликвидности отвореног АИФ-а, укључујући права откупа у редовним, као и у ванредним околностима, те постојеће облике откупа уговорене с власницима удјела,
у) опис свих врста накнада, трошкова и издатака, као и њихових максималних износа, које власници удјела могу сносити директно или индиректно, као и јасан и недвосмислен опис обрачуна накнада,
ф) опис начина на који ДУАИФ власницима удјела обезбјеђује правично поступање, опис повлашћеног третмана за инвеститоре, ако инвеститор добије повлашћени третман или има право да добије повлашћени третман, врсте тих инвеститора и њихове правне или економске везе са отвореним АИФ-ом или ДУАИФ-ом,
х) начин доступности посљедњих ревидираних финансијских извјештаја,
ц) историјски принос отвореног АИФ-а, када постоји,
ч) опис начина објављивања информација које се захтијевају у складу са чланом 207. став 2. овог закона,
џ) трајање пословне године,
ш) остале информације предвиђене овим законом и прописима донесеним на основу овог закона.
(5) Правилима пословања отвореног АИФ-а, ДУАИФ је дужан да пропише и начин на који, прије склапања уговора о инвестирању, обавјештава о свим мјерама које је предузео депозитар да би се уговорно ослободио од одговорности у случају преноса послова на треће лице, као и о свим промјенама које се односе на одговорност депозитара. 
(6) Осим података из ст. 1, 4. и 5. овог члана, правила пословања отвореног АИФ-а морају садржати и:
а) основна права, обавезе и одговорности ДУАИФ-а према инвеститорима отвореног АИФ-а и отвореном АИФ-у, инвеститора према отвореном АИФ-у, те начин и услове њиховог остваривања и заштите,
б) основна права, обавезе и одговорности ДУАИФ-а према депозитару, депозитара према ДУАИФ-у и власницима удјела отвореног АИФ-а, као и права и обавезе власника удјела према депозитару,
в) основне податке о условима пословања ДУАИФ-а и надзору над његовим пословањем,
г) пословне циљеве и стратегију ДУАИФ-а,
д) организациону структуру ДУАИФ-а са јасним линијама одговорности,
ђ) начин накнаде штете власницима удјела АИФ-а за случај погрешног обрачуна вриједности удјела у отвореном АИФ-у и повреде ограничења улагања, у складу са чланом 48. овог закона,
е) податке о сукобу интереса и начину његовог рјешавања, нарочито у односу на могући сукоб интереса између отвореног АИФ-а, односно власника удјела отвореног АИФ-а и оснивача, односно власника квалификованог удјела у ДУАИФ-у или повезаних лица са ДУАИФ-ом, сукоб интереса између отворених АИФ-ова међусобно, те сукоб интереса који произлазе из других дјелатности и послова из члана 217. става 1. тачка б) и става 3. овог закона, ако их ДУАИФ обавља,
ж) опис поступка рјешавања спорова између ДУАИФ-а и инвеститора,
з) податак о преносивости удјела, као и о начину њиховог располагања, преноса и оптерећености.
(7) Поред података из ст. 1, 4, 5. и 6. овог члана, правила пословања, тамо гдје је то примјењиво, садрже и податке о:
а) најмањем и највећем допуштеном броју инвеститора,
б) постојању одбора, који чине представници власника удјела, послове које обавља, начин рада и број чланова одбора,
в) року за приступ нових инвеститора отвореном АИФ-у, уколико је отворени АИФ основан на одређено вријеме,
г) најнижој првој уплати инвеститора у отворени АИФ.
(8) ДУАИФ је дужан да обавијести Комисију о свакој измјени правила пословања отвореног АИФ-а у прописаном року.

7. Извјештавање о пословању отвореног АИФ-а

Члан 206.

(1) ДУАИФ је дужан да за сваки отворени АИФ којим управља, као и за сваки отворени АИФ чији се удјели у АИФ-у стављају на тржиште, изради редован годишњи финансијски извјештај.
(2) Комисија доноси акт којим прописује структуру и садржај, начин и рокове објављивања редовног годишњег финансијског извјештаја отвореног АИФ-а, као и структуру, садржину, начин и рокове доставе других извјештаја отвореног АИФ-а, које је ДУАИФ обавезан да саставља за потребе Комисије.

Члан 207.

(1) ДУАИФ је дужан да редовно извјештава Комисију о главним тржиштима на којима тргује и инструментима којима тргује за рачун отворених АИФ-ова.
(2) Извјештаји из става 1. овог члана обавезно садрже информације о инструментима којима ДУАИФ тргује, о тржиштима на којима је власник удјела или гдје активно тргује, као и о главним изложеностима и најважнијим концентрацијама за сваки од отворених АИФ-ова којима ДУАИФ управља. 
(3) ДУАИФ који управља отвореним АИФ-ом који користи финансијску полугу у значајној мјери, дужан је да на захтјев Комисије достави информације о укупном нивоу финансијске полуге који користи сваки отворени АИФ којим управља, раздвојене на финансијску полугу која произлази од позајмљивања новчаних средстава или хартија од вриједности и на финансијску полугу уграђену у финансијске деривате и мјеру до које је имовина отвореног АИФ-а поновно коришћена у оквиру споразума о финансијској полузи. 
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Члан 208.

(1) На свим мјестима на којима се нуде удјели у отвореном АИФ-у, обавезно је омогућити увид у правила пословања отвореног АИФ-а, кључне информације и посљедње редовне годишње финансијске извјештаје.
(2) ДУАИФ је дужан да за сваки отворени АИФ којим управља, као и за сваки од отворених АИФ-ова чије удјеле у отвореном АИФ-у ставља на тржиште, периодично, у зависности од врсте имовине отвореног АИФ-а и учесталости продаје и откупа удјела, а у складу са правилима пословања, објављује власницима удјела отвореног АИФ-а:
а) проценат имовине отвореног АИФ-а који подлијеже посебним мјерама које произлазе из њене неликвидне природе,
б) нове мјере за управљање ликвидношћу отвореног АИФ-а,
в) тренутни профил ризичности отвореног АИФ-а и системе управљања ризицима.
(3) ДУАИФ који управља отвореним АИФ-ом или ставља на тржиште удјеле у отвореном АИФ-у који користи финансијску полугу, редовно објављује за сваки такав АИФ:
а) све промјене максималног нивоа финансијске полуге које ДУАИФ може користити за отворени АИФ, као и право поновног коришћења колатерала или све гаранције одобрене у оквиру споразума о финансијској полузи,
б) укупан износ финансијске полуге који користи отворени АИФ.
(4) На захтјев инвеститора ДУАИФ је дужан да, без одгађања, достави информације о лимитима који се примјењују код управљања ризицима отвореног АИФ-а, поступцима који се користе у ту сврху, као и о промјенама у ризичности и приносима основних врста финансијских инструмената у које је уложена имовина отвореног АИФ-а.

8. Ограничења улагања отвореног АИФ-а

Члан 209.

	(1) Улагање имовине отвореног АИФ-а подлијеже ограничењима утврђеним овим законом, подзаконским актима Комисије и правилима пословања отвореног АИФ-а.
(2) Ограничење улагања имовине отвореног АИФ може се прекорачити када отворени АИФ остварује права првенства уписа или права уписа која произлазе из преносивих хартија од вриједности или инструмената тржишта новца који чине дио његове имовине и приликом продаје имовине отвореног АИФ-а ради исплате већег броја удјела у отвореном АИФ-у.
(3) Ако је прекорачење ограничења из става 1. овог члана посљедица околности на које ДУАИФ није могао утицати или остваривања права уписа из става 2. овог члана, ДУАИФ је дужан да усклади улагање АИФ-а на један од сљедећих начина:
а) како је то директно предвиђено правилима пословања отвореног АИФ-а, 
б) ако то није утврђено правилима пословања, а постоји утврђена процедура добијања сагласности и доношења одлука власника удјела отвореног АИФ-а у таквим случајевима, тада је дужан да прибави сагласност власника удјела на поступање које предлаже, водећи рачуна о њиховом најбољем интересу,
в) ако то није могуће у складу са т. а) и б) овог става, ускладити улагање у року од шест мјесеци од дана настанка прекорачења улагања и предузети трансакције са имовином отвореног АИФ-а на првом мјесту у сврху усклађивања улагања имовине отвореног АИФ-а, при чему се обавезно узимају у обзир интереси власника удјела отвореног АИФ-а, настојећи при томе да евентуални губитак сведе на најмању могућу мјеру.
(4) Ако је прекорачење ограничења из става 1. овог члана посљедица трансакције коју је закључио ДУАИФ, а којом се у тренутку закључења прекорачило ограничење улагања или додатно повећало прекорачење, ДУАИФ је дужан да усклади улагање отвореног АИФ-а по сазнању за прекорачење ограничења. 
(5) ДУАИФ је дужан да отвореном АИФ-у или власницима удјела отвореног АИФ-а надокнади насталу штету због прекорачења улагања.
(6) Ограничења улагања из става 1. овог члана могу бити прекорачена у првих шест мјесеци од дана оснивања отвореног АИФ-а, уз поштовање начела диверзификације ризика и заштите интереса власника удјела.
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	(1) Имовина отвореног АИФ-а може се састојати од имовине дефинисане у члану 136. овог закона, као и од:
	а) удјела у друштвима са ограниченом одговорношћу или у другим привредним друштвима,
	б) потраживања по датим зајмовима,
	в) непокретности,
	г) робе,
	д) инструмената сличних власничким инструментима у које може улагати отворени АИФ приватног капитала, у складу са овим законом и подзаконским актима Комисије,
	ђ) неуврштених хартија од вриједности,
	е) емисионих јединица (квота),
	ж) друге имовине, ако је то изричито предвиђено правилима пословања АИФ-а. 
	(2) Приликом улагања имовине отвореног АИФ-а, ДУАИФ је дужан да се придржава сљедећих услова:
	а) укупна вриједност улагања у преносиве хартије од вриједности, удјеле или инструменте тржишта новца чији је емитент једно лице и вриједности депозита код тог лица и изложености које произлазе из трансакција са финансијским дериватима којима се тргује на ОТЦ тржишту закључених са тим лицем не може да пређе 40% вриједности имовине отвореног АИФ-а, при чему се повезана лица сматрају једним емитентом,
	б) ограничење из тачке а) овог става не примјењује се на преносиве хартије од вриједности или инструменте тржишта новца чији је емитент, или за које гарантује Република Српска, Босна и Херцеговина, или јединица локалне самоуправе Републике Српске, држава чланица или јединица локалне управе државе чланице, држава која није чланица Европске уније, или међународна јавна организација чије су чланице једна или више држава чланица,
	в) ако се имовина отвореног АИФ-а улаже у удјеле или акције инвестиционих фондова којима управља, директно или на основу делегирања, ДУАИФ или неко друго друштво са којим је тај ДУАИФ повезан заједничком управом или контролом, или битним директним или индиректним међусобним власничким учешћем, такав ДУАИФ или друго друштво не може наплаћивати улазну или излазну накнаду код улагања отвореног АИФ-а у удјеле или акције тих других инвестиционих фондова,
	г) ако се значајан дио имовине отвореног АИФ-а улаже у удјеле или акције других инвестиционих фондова, у правилима пословања АИФ-а, уз максималну накнаду за управљање коју је могуће зарачунати из имовине самог отвореног АИФ-а, обавезно је да се јасно наведе и максимална накнада за управљање коју је могуће зарачунати из имовине других инвестиционих фондова у које се намјерава улагати, а у годишњим извјештајима отвореног АИФ-а обавезно је да се назначи максимални проценат накнаде за управљање која је обрачуната из имовине отвореног АИФ-а и из имовине другог инвестиционог фонда у који је тај отворени АИФ уложио,
	д) укупна вриједност улагања у инструменте сличне власничким инструментима из става 1. тачка д) овог члана не може да пређе 20% вриједности имовине отвореног АИФ-а,
	ђ) укупна вриједност улагања у непокретности фонда опште природе не може да пређе 40%, при чему се повезана лица сматрају једним емитентом.
[bookmark: _Toc535925677]	(3) Ограничење из става 2. тачка а) овог члана не примјењује се на АИФ-е приватног капитала и АИФ-е предузетничког капитала.
Члан 211.

(1) Отвореном АИФ-у је дозвољено да стиче непокретности у Босни и Херцеговини и у државама чланицама ЕУ, OECD и CEFTA, и то:
а) стамбене или пословне зграде,
б) грађевинско земљиште на којем се граде грађевине из тачке а) овог става, ако се према објективним критеријумима може рачунати на завршетак изградње у примјереном року, не дужем од двије године,
в) неизграђено грађевинско земљиште на којем је према важећим прописима дозвољена градња стамбених или пословних зграда,
г) пољопривредно земљиште,
д) друге непокретности које су изричито предвиђене правилима пословања отвореног АИФ-а.
(2) Отворени АИФ може да стекне непокретности из става 1. овог члана:
а) ако се налазе на географским подручјима назначеним у правилима пословања отвореног АИФ-а,
б) за које је ДУАИФ од екстерног процјењивача примио извјештај који садржи процјену вриједности непокретности, у року од 15 дана од дана израде тог извјештаја, а који садржи евентуалну оптерећеност хипотекама и изјаву да би непокретност на захтјев ДУАИФ-а могла у примјерено кратком року бити отуђена по процијењеној вриједности,
в) које су стечене или чије стицање је уговорено у року од шест мјесеци од дана примања извјештаја из тачке б) овог става и по цијени не већој од 105% процијењене вриједности, уколико ДУАИФ-у нису познати услови који упућују да извјештај из тачке б) овог става више није релевантан или
г) које се могу стећи директно или посредством једног или више друштава посебне намјене чији је власник у цијелости отворени АИФ и чија је сврха да остварује права власништва над непокретношћу за рачун отвореног АИФ-а. 
(3) Ако је изричито предвиђено правилима пословања отвореног АИФ-а, улагањем у непокретности сматрају се и улагања у:
а) удјеле или акције привредних друштава чији је предмет пословања искључиво или претежно стицање, продаја, давање у закуп или управљање непокретностима,
б) удјеле другог АИФ-а за улагање у непокретности,
в) друге преносиве хартије од вриједности или финансијске деривате чија цијена зависи од непокретности.

9. Врсте алтернативних инвестиционих фондова са приватном понудом

Члан 212. 

(1) Врсте АИФ-а са приватном понудом су: 
 	а) АИФ опште природе,
	б) посебне врсте АИФ-а:
	1) АИФ приватног капитала (private equity),
	2) АИФ предузетничког капитала (venture capital),
	3) фонд фондова,
	4) хеџ фонд,
	5) специјализовани АИФ,
	6) АИФ за улагање у непокретности. 
	(2) АИФ-и из става 1. тачка а) и тачка б) подт. 1), 2), 3), 4) и 5) овог члана оснивају се као отворени инвестициони фондови, док се АИФ из става 1. тачка б) подтачка 6) овог члана оснива као затворени АИФ. 
	(3) Комисија доноси акт којим прописује основне карактеристике АИФ-а из става 1. овог члана, дозвољена улагања, ограничења улагања, задуживања, критеријуме за процјену испуњавања услова за професионалне инвеститоре у АИФ.

Члан 213. 

(1) Имовина АИФ-а опште природе може се улагати у имовину из члана 136. и члана 210. став 1. т. б), в) г) и ђ) овог закона и обавеза је да се изврши барем шест различитих улагања у имовину.
(2) Три улагања највеће вриједности из става 1. овог члана не могу да пређу вриједност од 60% вриједности АИФ-а.
(3) Уплата професионалних инвеститора у АИФ опште природе је једнократна, без обавезе даљњих уплата.

Члан 214.

(1) Посебне врсте АИФ-а утврђују се у зависности од врсте претежног улагања имовине АИФ-а.
(2) Под претежним улагање подразумијева се улагање од најмање 70% нето вриједности имовине АИФ-а у одређену врсту имовине.

Члан 215.

(1) АИФ за улагање у непокретности је онај АИФ чија се имовина, у складу са правилима пословања, претежно улаже у непокретности или имовину која се сматра улагањем у непокретности у складу са чланом 211. ст. 1, 2. и 3. овог закона.
(2) АИФ за улагање у непокретности обавезно у свом пословном имену садржи ријечи: „за улагање у непокретности“. 
(3) Ограничења улагања АИФ-а за улагање у непокретности могу бити прекорачена у прве двије године од његовог оснивања.

10. Друштво за управљање алтернативним инвестиционим фондовима

Члан 216. 

	(1) Друштво за управљање алтернативним инвестиционим фондом је привредно друштво које се оснива у форми акционарског друштва или друштва са ограниченом одговорношћу са сједиштем у Републици Српској, чија је основна дјелатност управљање алтернативним инвестиционим фондовима, односно управљање заједничким портфељом АИФ-а и управљање ризицима, као и обављање других послова одређених овим законом, те додатних послова које ДУАИФ може обављати уз дјелатност управљања. 
	(2) Право на обављање дјелатности ДУАИФ стиче уписом у регистре код Комисије.
	(3) У зависности од укупне вриједности имовине АИФ-а којима управља ДУАИФ и категорије инвеститора којима се нуде удјели АИФ-а, разликују се ДУАИФ и мали ДУАИФ.
	(4) ДУАИФ обавезно у свом пословном имену садржи ријечи: „друштво за управљање алтернативним инвестиционим фондовима“.
	
11. Дјелатност ДУАИФ-а

Члан 217.

	(1) Дјелатности ДУАИФ-а су:
	а) основна дјелатност, која обухвата управљање АИФ-ом,
	б) додатне дјелатности:
	1) управљање портфељом на дискреционој и појединачној основи, у складу са законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности,
	2) пружање савјетодавних услуга клијентима у вези са пословањем са хартијама од вриједности (послови инвестиционог савјетовања), у складу са законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности.
	(2) Управљање АИФ-ом обухвата:
	а) оснивање АИФ-а,
	б) управљање портфељом АИФ-а,
	в) управљање ризицима,
	г) административне послове, који укључују:
	1) вођење пословних књига и састављање финансијских извјештаја,
	2) односе са инвеститорима, 
	3) утврђивање вриједности имовине фонда и обрачун цијене удјела,
	4) усклађивање пословања друштва са законима и мјеродавним прописима,
	5) објављивање и обавјештавање власника удјела,
	6) исплата власника удјела из имовине или добити фонда,
	7) исплата удјела у отвореном инвестиционом фонду,
	8) вођење регистра власника удјела,
	9) вођење архиве у складу са одредбама овог закона,
	10) остале административне послове које одобри Комисија,
	д) промовисање АИФ-а и продаја удјела,
	ђ) активности у вези са имовином АИФ-а (управљање објектима, дјелатност управљања некретнинама, савјетовање друштава о структури капитала, пословним стратегијама и сроднима питањима, савјетовање и услуге везане за спајање и куповину друштава и друге услуге повезане са управљањем АИФ-ом).
	(3) Поред дјелатности из става 1. овог члана, ДУАИФ може да обавља и дјелатности управљања:
	а) инвестиционим фондовима основаним у складу са одредбама овог закона, који су субјекат надзора Комисије, и под условом да за то добије дозволу Комисије,
	б) фондовима основаним према посебним законима, под условом да је од Комисије добило дозволу за управљање таквим фондовима.
	(4) ДУАИФ-у који нема дозволу за обављање основне дјелатности Комисија не може издати дозволу за обављање додатних дјелатности из става 1. тачка б) и става 3. овог члана.
	(5) ДУАИФ не може да обавља друге дјелатности осим дјелатности наведених у овом закону.
	(6) Дјелатност управљања АИФ-ом може обављати:
	а) ДУАИФ, који је од Комисије добио дозволу за пословање,
	б) друштво за управљање инвестиционим фондовима основано у складу са одредбама овог закона, под условом да за то добије дозволу Комисије.
	(7) ДУАИФ је дужан да, приликом обављања дјелатности из става 1. тачка б) овог члана, поред одредаба овог закона, примјењује и одредбе закона којим се уређује тржиште хартија од вриједности и подзаконских прописа који се односе на висину капитала, организационе захтјеве, услове пословања и заштиту клијената, поступање по налогу и извршавање налога надлежних органа, правила пословног понашања према клијентима приликом обављања послова са хартијама од вриједности, као и надзор над обављањем послова са хартијама од вриједности.
	(8) ДУАИФ може да управља једним или више АИФ-ова.

Члан 218.

	ДУАИФ који обавља додатне дјелатности из члана 217. став 1. тачка б) овог закона, не може улагати дио или цијелу имовину портфеља којим управља у инвестиционе фондове којим управља, осим уколико за то не добије претходну сагласност власника удјела.

12. Основни капитал и адекватност капитала ДУАИФ-а

Члан 219.

	(1) Најнижи износ основног капитала ДУАИФ-а је 250.000 КМ, а малог ДУАИФ-а је 100.000 КМ. 
	(2) У случају да укупна нето вриједност имовине фондова којима управља пређе износ од 450.000.000 КМ, ДУАИФ је дужан да обезбиједи додатни капитал у износу од 0,02% износа за који нето вриједност имовине фондова којима управља прелази наведени гранични износ, али тако да укупан износ основног капитала и додатног капитала не прелази износ од 15.000.000 КМ.
	(3) Комисија може, на захтјев ДУАИФ-а, посебним рјешењем да ослободи ДУАИФ од обавезе да обезбиједи до 50% додатног износа капитала из става 2. овог члана, под условом да ДУАИФ има банкарску гаранцију у једнаком износу, коју је издала банка са сједиштем у Републици Српској, односно која послује у Републици Српској у складу са законом којим се уређује пословање банака.
 	(4) Да би се покрили могући ризици од професионалне одговорности који произлазе из дјелатности ДУАИФ-а, ДУАИФ је дужан да: 
	а) обезбиједи додатни капитал који је довољан за покриће могућих губитака од ризика неиспуњавања обавеза и непоступања пажњом доброг стручњака или
	б) има осигурање од професионалне одговорности које је довољно за покриће наведених ризика.
	(5) Капитал ДУАИФ-а, укључујући додатни износ капитала из става 4. тачка а) овог члана, обавезно се улаже у ликвидну имовину или имовину која се лако може претворити у новац у кратком року и не може бити намијењен шпекулативном трговању.
	(6) Сматра се да је капитал уложен у ликвидну имовину ако се држи у ороченим или неороченим новчаним депозитима у банци, који су расположиви на први позив, или ако се држи у краткорочним дужничким хартијама од вриједности чији је емитент Република Српска, Босна и Херцеговина, јединице локалне самоуправе Републике Српске, држава чланица, или јединица локалне управе државе чланице, држава која није чланица Европске уније, или међународна јавна организација чије су чланице једна или више држава чланица, у складу са прописима.
	(7) Одредбе ст. 1, 2 и 3. овог члана не примјењују се на ДУАИФ ако је оно истовремено и друштво за управљање инвестиционим фондовима.
(8) Комисија доноси акт којим прописује начин обрачуна капитала, карактеристике основног и додатног капитала за покриће могућих ризика и карактеристике ставки које их чине, одбитне ставке и ограничења капитала, ризике које додатни капитал или осигурање од професионалне одговорности које се обавезно покривају, као и услове за утврђивање њихове достатности и начин њиховог текућег прилагођавања, процјене ризика, као и начин извјештавања о испуњењу обавеза из овог члана.

13. Мали ДУАИФ

Члан 220.

	(1) Малим ДУАИФ-ом сматра се ДУАИФ који непосредно или посредно, преко друштва с којим је повезан квалификованим учешћем или на други начин који га чини повезаним лицем с тим друштвом, управља АИФ-овима чија укупна имовина не прелази износ од 5.000.000 КМ, укључујући имовину стечену коришћењем финансијске полуге. 
	(2) Мали ДУАИФ је дужан да од Комисије добије дозволу за рад малог ДУАИФ-а, при чему се на поступак издавања дозволе сходно примјењују одредбе овог закона и прописа донесених на основу њега о издавању дозволе за рад ДУАИФ-а.
	(3) Мали ДУАИФ је дужан да Комисију обавјештава:
	а) о главним инструментима с којима тргује, главним изложеностима и значајним концентрацијама АИФ-ова којима управља,
	б) без одгађања, о чињеници да више не испуњава услове ограничења износа имовине којом управља, 
	в) о свим другим околностима и чињеницама од значаја за извршавање својих дужности, на захтјев Комисије.
	(4) Мали ДУАИФ не може да:
	а) обавља додатне, односно друге дјелатности осим дјелатности управљања АИФ-ом,
	б) управља АИФ-ом основаним изван Републике Српске.
	(5) Мали ДУАИФ основан у форми друштва са ограниченом одговорношћу није дужан да има управни одбор.
	(6) На мали ДУАИФ не примјењују се одредбе овог закона које се односе на:
	а) два обавезна извршна директора која друштво заједнички заступају у обављању послова оснивања и управљања АИФ-ом из члана 27в. став 1. овог закона, односно мали ДУАИФ може имати једног извршног директора који води послове и заступа ДУАИФ, а који је дужан да посједује звање инвестиционог менаџера, као и знање једног од језика који су у службеној употреби у Босни и Херцеговини, а које је примјерено за обављање дужности извршног директора малог ДУАИФ-а,
	б) обавезу израде и доставе полугодишњих извјештаја из главе VII овог закона,
	в) додатни износ капитала из члана 219. став 4. овог закона,
	(7) Мали ДУАИФ дужан је да у свом пословању и у свим материјалима намијењеним инвеститорима јасно истакне да није у обавези да примјењује све одредбе овог закона, као и да укаже на ризике који постоје за инвеститоре.
	(8) Ако мали ДУАИФ управља са више АИФ-ова, за потребе утврђивања износа имовине из става 1. овог члана, укупна имовина свих АИФ-ова којима ДУАИФ управља збраја се. 
	(9) Комисија доноси акт којим прописује садржај захтјева за издавање дозволе за пословање малог ДУАИФ-а, документацију која се прилаже уз захтјев, као и систем интерне контроле за мали ДУАИФ.

Члан 221.

	(1) Kада укупна вриједност имовине свих АИФ-а којима управља мали ДУАИФ пређе износ из члана 220. став 1. овог закона, а мали ДУАИФ процијени да тај прелазак није привремен, дужан је да у року од 30 дана од дана прекорачења Комисији поднесе захтјев за издавање дозволе за пословање ДУАИФ-а. 
	(2) Независно од износа прописаног одредбама овог закона, мали ДУАИФ може да поднесе Комисији захтјев за издавање дозволе за пословање ДУАИФ-а.

14. Оснивање ДУАИФ-а

Члан 222.

	(1) ДУАИФ подноси Комисији захтјев за издавање дозволе за пословање. 
	(2) Уз захтјев за издавање дозволе за пословање, поред документације из члана 29. овог закона, ДУАИФ доставља Комисији информације о стратегијама улагања, укључујући врсте фондова, политике АИФ-а у погледу коришћења финансијске полуге, те о профилу ризичности и другим важним информацијама о АИФ-овима којима управља или намјерава да управља.
	(3) ДУАИФ је дужан трајно да испуњава услове под којима му је Комисија издала дозволу за пословање.

15. ДУАИФ-и који управљају АИФ-овима који користе финансијску полугу

Члан 223.

	(1) Информације прикупљене на основу члана 207. овог закона Комисија користи у сврху утврђивања до које мјере финансијска полуга доприноси повећању системског ризика у финансијском систему, ризицима поремећаја на тржишту или ризицима за дугорочни економски раст.
	(2) ДУАИФ је дужан да докаже да су ограничења у вези са финансијском полугом, која су утврђена за сваки АИФ којим управља, разумна и да он у сваком тренутку поштује та ограничења.
	(3) ДУАИФ који, за рачун АИФ-а којим управља, стиче, отуђује или држи акције нелистираног друштва, дужан је да обавијести Комисију о проценту који АИФ има у праву гласа у нелистираном друштву сваки пут кад такав проценат досегне, пређе или падне испод 10%, 20%, 30%, 50% и 75%.
	(4) Комисија доноси акт којим прописује обавезе ДУАИФ-а који за рачун АИФ-ова којима управља стичу контролу над нелистираним друштвима или емитентима, те садржај и начин обавјештавања о стицању већинског учешћа у капиталу и контроле у нелистираном друштву.“

Члан 17.

	У члану 232. у ставу 1. послије ријечи: „друштво за управљање“ додају се запета и ријечи: „односно ДУАИФ и мали ДУАИФ“.
	Т. ањ), ао), ап), ар), ас) и ат) мијењају се и гласе:
	„ањ) извјештај о резултатима пословања отвореног АИФ-а не садржи податке у складу са прописаним одредбама (члан 208),
	ао) не поштује ограничења улагања (чл. 209. и 210),
	ап) улаже у непокретности супротно одредбама закона (члан 211),
	ар) почне обављати дјелатност без дозволе Комисије (члан 216. став 2),
	ас) уложи дио или цијелу имовину портфеља којим управља у фондове којим управља без претходне сагласности власника удјела (члан 218),
	ат) не обезбиједи додатни капитал за покриће ризика од професионалне одговорности (члан 219. став 4)“.
	Послије тачке ат) додају се нове т. аћ), ау) и аф), које гласе:
	„аћ) не поштује утврђена ограничења за мали ДУАИФ (члан 220. став 4),
	ау) у случају преласка прага вриједности имовине којом управља, Комисији не поднесе захтјев за издавање дозволе за пословање ДУАИФ-а (члан 221),
	аф) не обавијести Комисију о стицању или отуђењу акција нелистираног друштва за управљање (члан 224).“
	Досадашњe т. аћ) и ау) постају т. ах) и ац).

Члан 18.

	У члану 237. послије става 2. додаје се нови став 3, који гласи:
	„(3) Новчаном казном у износу од 1.000 КМ до 5.000 КМ казниће се за прекршај правно лице, односно у износу од 500 КМ до 2.500 КМ физичко лице, ако у утврђеном року Комисији не достави обавијест из члана 22а. став 5. овог закона.“

Члан 19.

	Послије члана 244в. додају се нови чл. 244г. и 244д, који гласе:
„Члан 244г.

	(1) Комисија ће одговарајуће прописе за примјену овог закона донијети у року од 120 дана од дана његовог ступања на снагу.
	(2) До доношења прописа из става 1. овог члана примјењују се подзаконски прописи који су важили на дан ступања на снагу овог закона, а који са њим нису у супротности.

Члан 244д.

	(1) Друштва за управљање дужна су да ускладе своје пословање са одредбама овог закона у року од 120 дана од дана његовог ступања на снагу.
	(2) Изузетно од става 1. овог члана, друштва за управљање дужна су да ускладе своје пословање са чланом 11. овог закона (којим је брисан став 3. члана 101. Закона) у року од годину дана од дана његовог ступања на снагу.“







Члан 20.

	Овај закон ступа на снагу осмог дана од дана објављивања у „Службеном гласнику Републике Српске“.


Број:	ПРЕДСЈЕДНИК
Датум:	НАРОДНЕ СКУПШТИНЕ

	Недељко Чубриловић


 






ОБРАЗЛОЖЕЊЕ
ПРИЈЕДЛОГА ЗАКОНА О ИЗМЈЕНАМА И ДОПУНАМА ЗАКОНА 
О ИНВЕСТИЦИОНИМ ФОНДОВИМА


I УСТАВНИ ОСНОВ 

	Уставни основ за доношење Закона о измјенама и допунама Закона о инвестиционим фондовима садржан је у Амандману XXXII на члан 68. т. 6. и 18. Устава Републике Српске, према којима Република, између осталог, уређује и обезбјеђује безбједност, својинске и облигационе односе и заштиту свих облика својине, правни положај предузећа и других организација, тржиште и планирање, као и друге односе од интереса за Републику, те у члану 70. тачка 2. Устава, којим је уређено да Народна скупштина Републике Српске доноси законе, друге прописе и опште акте. 

II 	УСКЛАЂЕНОСТ СА УСТАВОМ, ПРАВНИМ СИСТЕМОМ И ПРАВИЛИМА НОРМАТИВНОПРАВНЕ ТЕХНИКЕ

	Према Мишљењу Републичког секретаријата за законодавство, број: 22.03-020-1532/22 од 16. маја 2022. године, уставни основ за доношење овог закона садржан je у Амандману XXXII на члан 68. т. 6. и 18. Устава Републике Српске, према којима Република, између осталог, уређује и обезбјеђује својинске и облигационе односе и заштиту свих облика својине, правни положај предузећа и других организација, тржиште и планирање, као и друге односе од интереса за Републику. Такође, чланом 70. тачка 2. Устава прописано је да Народна скупштина доноси законе, друге прописе и опште акте.	
	Овај секретаријат је на Нацрт закона о измјенама и допунама Закона о инвестиционим фондовима, актом број: 22.03-020-1012/22 од 28. марта 2022. године, дао позитивно мишљење, а Народна скупштина је Нацрт закона усвојила на Двадесет првој редовној сједници, одржаној 27. априла 2022. године.
	Разлози за доношење овог закона садржани су потреби увођења у правни систем Републике Српске алтернативних инвестиционих фондова као једног од видова алтернативних начина финансирања, као и стварања повољнијих услова за пословање друштава за управљање инвестиционим фондовима. Такође, овим законом наставља се даље усклађивање ове области са законодавством Европске уније.
	Разлике између Нацрта и Приједлога закона, које су резултат скупштинске и стручне расправе, огледају се у томе да је брисана одредба којом се прописује изузеће прекорачења ограничења улагања у мала привредна друштва, отвореним инвестиционим фондовима са јавном понудом. 
	У критеријумима који су прописани за професионалног инвеститора, у алтернативном инвестиционом фонду смањен је износ са 100.000 КМ на минимално 50.000 КМ, који је мали инвеститор за потребе инвестирања у један АИФ обавезан да плати. 
	Остале разлике Приједлога у односу на Нацрт закона, које нису суштинске природе, односе се на усклађивање рокова за издавање дозволе за стицање квалификованог учешћа са одредбама закона којим се уређује општи управни поступак, прецизира се одредба којом се уређује основна дјелатност друштава за управљање, прописују се прекршајне санкције за лице које у законском року не обавијести Комисију о намјери смањења удјела у основном капиталу или гласачким правима у друштву за управљање и продужава се Комисији рок за доношење прописе за примјену овог закона са 90 на 120 дана.
	Секретаријат за законодавство је упутио одређене сугестије које су се односиле на прецизирање формулација текста Закона, као и на његово усклађивање са Правилима за израду закона и других прописа Републике Српске („Службени гласник Републике Српске“, број 24/14), што је обрађивач у цијелости прихватио и уградио у текст Приједлога.	 
	Будући да је Републички секретаријат за законодавство утврдио да је овај приједлог усклађен са Уставом, правним системом Републике и Правилима за израду закона и других прописа Републике Српске, мишљења смо да се Приједлог закона о измјенама и допунама Закона о инвестиционим фондовима може упутити даље на разматрање.
	
III УСКЛАЂЕНОСТ СА ПРАВНИМ ПОРЕТКОМ ЕВРОПСКЕ УНИЈЕ

Према Мишљењу Министарства за европске интеграције и међународну сарадњу, број: 17.03-020-1538/22 од 16. маја 2022. године, а након увида у прописе Европске уније и анализе одредаба Приједлога закона о измјенама и допунама Закона о инвестиционим фондовима (Приједлог) установљени су обавезујући извори права ЕУ који се односе на материју достављеног приједлога. Предлагач је исте дјелимично узео у обзир приликом његове израде, због чега је у Изјави о усклађености наведена оцјена „Дјелимично усклађено“. 
Предметну материју, у дијелу примарних извора права ЕУ, уређује Уговор о функционисању Европске уније, Трећи дио – Политике и унутрашње активности Уније, Наслов IV – Слободно кретање људи, услуга и капитала, Глава 2 – Право пословног настањивања, члан 53. став 1, Наслов VII – Општа правила о конкуренцији, опорезивању и усклађивању закона, Глава 3 – Усклађивање закона, члан 114[footnoteRef:1].  [1:  Treaty on the Functioning of the European Union, Part Three- Policies and Internal actions of the Union, Title IV- Free movement of persons, services and capital, Chapter 2- Right of establishment, Article 53 Paragraph 1 (ex Article 47 Paragraph 2 TEC); Title VII- Common rules on competition, taxation and approximation of laws, Chapter 3- Approximation of laws, Article 114.] 

Приликом израде Приједлога вршено је усклађивање са сљедећим секундарним изворима права ЕУ:
· Директивом 2011/61/ЕУ Европског парламента и Савјета од 8. јуна 2011. године о друштвима за управљање алтернативним инвестиционим фондовима и о измјени директива 2003/41/ЕЗ и 2009/65/ЕЗ, те регулатива (ЕЗ) бр. 1060/2009 и (ЕУ) бр. 1095/2010[footnoteRef:2],  [2:  Directive 2011/61/EU of the European Parliament and of the Council of 8 June 2011 on Alternative Investment Fund Managers and amending Directives 2003/41/EC and 2009/65/EC and Regulations (EC) No 1060/2009 and (EU) No 1095/2010.] 

· Директивом 2014/65/ЕУ Европског парламента и Савјета од 15. маја 2014. године о тржишту финансијских инструмената и измјени Директиве 2002/92/ЕЗ и Директиве 2011/61/ЕУ[footnoteRef:3] и [3:  Directive 2014/65/EU of the European Parliament and of the Council of 15 May 2014 on markets in financial instruments and amending Directive 2002/92/EC and Directive 2011/61/EU Text with EEA relevance.] 

· Директивом 2009/65/ЕУ Европског парламента и Савјета од 13. јула 2009. године о усклађивању закона и других прописа који се односе на друштва за заједничка улагања у преносиве хартије од вриједности (UCITS)[footnoteRef:4]. [4:  Directive 2009/65/EC of the European Parliament and of the Council of 13 July 2009 on the coordination of laws, regulations and administrative provisions relating to undertakings for collective investment in transferable securities (UCITS)] 

Приједлогом су, између осталог, створене претпоставке за оснивање алтернативних инвестиционих фондова и друштва за управљање алтернативним инвестиционим фондовима. Дефинисани су појмови алтернативног инвестиционог фонда и отвореног алтернативног инвестиционог фонда, професионалног инвеститора и професионалног инвеститора у алтернативни инвестициони фонд, затим је регулисано пословање отворених алтернативних инвестиционих фондова и сл. С тим у вези, Приједлог је у највећој мјери усклађиван са одредбама Директиве 2011/61/ЕУ које утврђују правила пословања друштава за управљање алтернативним инвестиционим фондовима у Европској унији. Предлагач је вршио усклађивање и са Анексом II Директиве 2014/65/ЕУ, који прописује категорије клијената који се могу сматрати професионалним инвеститорима.
Предлагач је у настојању да унаприједи услове пословања друштава за управљање инвестиционим фондовима вршио усклађивање са одредбама Директиве 2009/65/ЕУ које се односе на минималне услове стручног знања и искуства лица која учествују управљачким структурама друштва за управљање инвестиционим фондовима. 
	Детаљан преглед усклађености са наведеним изворима права ЕУ садржан је у упоредним приказима усклађености Приједлога закона о измјенама и допунама Закона о инвестиционим фондовима са прописима ЕУ.
	Напомињемо да ће доношење Приједлога допринијети испуњавању обавеза из члана 89. ССП-а[footnoteRef:5], које се односе на сарадњу уговорних страна у области банкарства, осигурања и осталих финансијских услуга.  [5:  Споразум o стабилизацији и придруживању између европских заједница и њихових држава чланица и БиХ („Службени гласник БиХ – Међународни уговори“, број 10/08).] 


IV РАЗЛОЗИ ЗА ДОНОШЕЊЕ ЗАКОНА 

Разлози за доношење измјена и допуна Закона о инвестиционим фондовима (у даљем тексту: Закон) садржани су у потреби афирмисања алтернативних видова финансирања привредних друштава, као и инвестиционих могућности, те стварања повољнијег пословног амбијената за друштва за управљање инвестиционим фондовима. Коначно, у складу са преузетим обавезама, намјера доношења овог закона је и даље усклађивања са правном тековином Европске уније у области колективног инвестирања путем инвестиционих фондова.
Доношењем Закона, 2006. године, створен је правни оквир за оснивање и пословање нових институционалних инвеститора – инвестиционих фондова различитих облика организовања, те уређен континуитет пословања фондова насталих у поступку приватизације државног капитала. Нажалост, убрзо након ступања на снагу овог закона услиједила је свјетска финансијска криза, због које су, увелико, изостали жељени ефекти оснивања нових инвестиционих фондова, те је пољуљано повјерење у потенцијал овог сегмента финансијског тржишта. Тржиште је од тада, углавном, базирано на фондовима насталим у процесу приватизације државног капитала. С циљем развоја овог сегмента финансијског тржишта, и ублажавања поменутих негативних ефеката, Закон је у претходном периоду, у појединим питањима, више пута мијењан, а значајно унапређен: 
– 2015. године, када су извршене системске измјене Закона, а које су у фокусу имале преобликовање тадашњих затворених инвестиционих фондова (који су настали у процесу приватизације државног капитала) у отворене инвестиционе фондове,
– 2019. године, када су оснажене одредбе о заштити инвеститора и раду друштава за управљање. 
Поменуте измјене закона представљале су усклађивање са релевантном Директивом 2009/65/ЕЦ Европског парламента и Савјета, од 13. јула 2009. године, о координацији закона, прописа и административних одредаба које се односе на подухвате везане за колективне инвестиције у преносиве хартије од вриједности (УЦИТС фондови) у мјери у којој је дозвољавао степен развоја домаћег финансијског тржишта.
Дјелатност инвестиционих фондова (како отворених фондова с јавном понудом, тако и тзв. алтернативних фондова) на међународним финансијским тржиштима указује на њихов позитиван утицај на развој не само финансијских тржишта, већ и њихов повољан утицај на инвестиције и економију уопште. Финансијске иновације, с једне стране и различите потребе појединих привредних субјеката с друге, довели су до велике разноликости инвестиционих фондова на међународној сцени. За разумијевање појединих фондова, њихових стратегија улагања, састава и структуре портфеља, потребна су одговарајућа финансијска предзнања, која, у правилу, нису својствена малим улагачима. Стога је у стручној и правној терминологији и регулативи позната и препознатљива подјела на двије основне групе фондова:
– отворени инвестициони фондови са јавном понудом, намијењени свим инвеститорима,
– алтернативни инвестициони фондови који су, превасходно, намијењени институционалним и професионалним улагачима.
Алтернативни инвестициони фондови, тачније друштва за управљање тим фондовима су, у оквиру Европске уније, уређени Директивом 2011/61/ЕУ Европског парламента и Савјета од 8. јуна 2011. године о друштвима за управљање алтернативним инвестиционим фондовима и о измјени Директива 2003/41/ЕЗ и 2009/65/ЕЗ и Уредби (ЕЗ) бр. 1060/2009 и (ЕУ) бр. 1095/2010.
Обрађивач прописа је, на основу извршене анализа тренутног стања на тржишту, процијенио да је тренутни приоритет осавремењавање правног оквира за оснивање и пословање отворених АИФ-а са приватном понудом, као врсте алтернативних инвестиционих фондова, док ће се свеобухватно уређење ове материје, како то налажу и релевантне директиве ЕУ, реализовати кроз доношење посебних закона за: отворене инвестиционе фондове (УЦИТС фондове) и алтернативне инвестиционе фондове, у наредном периоду.
Алтернативни инвестициони фондови, на развијеним финансијским тржиштима, наметнули су се као нужна потреба за финансирање предузећа која се налазе на почетку свог развојног циклуса, посебно у ИТ индустрији, која се посљедњих година убрзано развијају, а која имају ограничене могућности екстерног финансирања. АИФ-и, као инструменти колективног инвестирања, и небанкарски финансијски инструменти, омогућавају ефикасније финансирање микро, малих и средњих привредних субјеката, суочених са отежаним приступом средствима за даљи развој њиховог пословања, због строжих услова за добијање банкарских кредита. С друге стране, АИФ-и пружају могућност ефикасног начина окупљања појединачних инвеститора који улажу свој капитал уз већи ризик са циљем оптимизације поврата улагања. 
Значај осавремењавања регулативе која уређује материју АИФ-а на домаћем тржишту препознали су учесници на тржишту инвестиционих фондова као и социјални партнери Владе Републике Српске, који су својим приједлогом мјера за израду Програма економских реформи Републике Српске 2022–2024. године обухватили и доношење Закона о алтернативним фондовима Републике Српске.
Треба нагласити да, иако већ 16 година постоји правни оквир за оснивање и пословање фондова ризичног капитала(као форме алтернативних инвестиционих фондова), до данас, у Републици Српској није основан ниједан фонд ове природе. Томе је, поред разлога везаних за свјетску финансијску кризу, како је напријед појашњено, допринијела, с једне стране, мања склоност домаћих инвеститора ка ризичнијим инвестицијама, а с друге стране, строги захтјеви за оснивање и пословање како друштва за управљање, тако и за фонд, те за инвеститоре у ове фондове, у односу на окружење.
Под АИФ-ом подразумијева се инвестициони фонд који прикупља средства од бројних инвеститора са намјером да их улаже у складу са унапријед утврђеном стратегијом и циљем улагања, а у корист тих инвеститора. Оснивање и управљање АИФ-ом повјерено је ДУАИФ-у. Такође, АИФ-ом може управљати и друштво за управљање инвестиционим фондом у складу са законским одредбама. 
Отворени АИФ са приватном понудом је посебна имовина која нема својство правног лица, а коју оснива и којом управља друштво за управљање у своје име и за заједнички рачун власника удјела у том фонду, у складу са правилима пословања. 
За разлику од традиционалних инвестиционих фондова, који акције и удјеле нуде свим заинтересованим инвеститорима, укључујући и мале инвеститоре, АИФ-и су намијењени искључиво професионалним инвеститорима дефинисаним законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности, али и новој категорији професионалних инвеститора у АИФ. Ова категорија инвеститора, поред тога што мора да има довољно искуства и одређена знања, која га чине способним да разумије ризике улагања у АИФ, а што цијени ДУАИФ, мора бити спремна да једнократно минимално уложи 50.000 КМ у тај фонд. Из самог назива „алтернативни“ произилази да се ради о фондовима који се не могу сврстати у категорију конвенционалних, односно традиционалних инвестиционих фондова, већ да се ради о фондовима који своје инвестиције могу, поред класичних финансијских инструмената, усмјерити и ка ризичнијим и разноврснијим типовима имовине. У том смислу, поред улагања која су дозвољена инвестиционим фондовима, имовина АИФ-а може се улагати и у: удјеле у друштвима са ограниченом одговорношћу или у другим привредним друштвима, потраживања по датим зајмовима, непокретности, робу, инструменте сличне власничким инструментима и другу врсту имовине, ако је то предвиђено правилима пословања тог фонда.
У зависности од претежног улагања имовине фонда, предложени закон разликује АИФ опште природе и посебне врсте АИФ-а, и то: АИФ приватног капитала, АИФ предузетничког капитала, фонд фондова, хеџ фонд, специјализовани АИФ и АИФ за улагање у непокретности. 
Комисија, као надзорни и регулаторни орган за овај сегмент финансијског тржишта, на основу захтјева ДУАИФ-а одлучује о испуњености услова за оснивање АИФ-а, те даје сагласност на избор депозитара тог фонда и на правила пословања.
С обзиром на то да у погледу правила пословања и захтјева струке нема суштинске разлике у дјелатности управљања инвестиционим или алтернативним фондовима, предложеним законом регулисани су само специфични захтјеви за оснивање и пословање ДУАИФ-а, као што су: дјелатност друштва, висина основног и додатног капитала, обавезе друштва у вези са финансијском полугом и стицањем контроле над нелистираним друштвима емитента, док се у осталим питањима сходно примјењују одредбе Закона којима се уређују друштва за управљање. 
Други разлог за измјене и допуне Закона јесте унапређење законских одредаба којима се уређују друштва за управљање инвестиционим фондовима и инвестициони фондови, а које су се у примјени показале као сметња за опстанак и даљи развој тржишта инвестиционих фондова.
У том смислу, најзначајнија новина у Закону, коју су иницирала друштва за управљање, односи се на проширење дјелатности друштава за управљање на додатне дјелатности, тј. послове управљања портфељом и пружање савјетодавних услуга клијентима у вези са пословањем хартија од вриједности. Будући да друштва за управљање располажу адекватним кадром (дужна су да имају запосленог инвестиционог менаџера и интерног ревизора), предложено је да се дозволи да обављају и додатне дјелатности, а с циљем остваривања већих прихода. Ради заштите инвеститора, предложеним законом прецизирано је да друштва за управљање не смију да улаже дио или цијелу имовину портфеља којим управља у инвестиционе фондове којим управља, осим уколико за то не добије претходну сагласност власника удјела.
Поред наведеног, најзначајније измјене и допуне Закона односе се на:
· увођење дефиниција: „алтернативни инвестициони фонд“, „отворени алтернативни инвестициони фонд“, „професионални инвеститор у алтернативне инвестиционе фондове“, „инструменти сличне власничким инструментима“ и „финансијска полуга“;
· дефинисање малог ДУАИФ-а, који може управљати имовином која не прелази праг од 5.000.000 КМ, укључујући имовину стечену коришћењем финансијске полуге, а који има блаже регулаторне и административне захтјеве;
· стварање повољнијег пословног амбијента за друштва за управљање кроз:
– ублажавање услова за именовање члана управног одбора и директора,
– омогућавање друштвима за управљање да, путем пословнице, управљају инвестиционим фондовима у Федерацији БиХ и Брчко Дистрикту БиХ,
– проширивање лепезе улагања отворених инвестиционих фондова са јавном понудом;
· заштиту инвеститора кроз:
– повећање транспарентности измјена услова наведених у проспекту у погледу промјене подврсте фонда.

Информације о стању у сектору инвестиционих фондова, као и о процесу преобликовања затворених инвестиционих фондова дате су у Извјештају о стању на тржишту хартија од вриједности за 2020. годину, те у Извјештају о раду Комисије за 2020. годину, које је Народна скупштина Републике Српске разматрала и усвојила на Осамнаестој редовној сједници, одржаној 7. октобра 2021. године[footnoteRef:6]. [6:  Закључци Народне скупштине Републике Српске, број: 02/1-021-786/21 од 7. октобра 2021. године и 02/1-021-785/21 од 7. октобра 2021. године („Службени гласник Републике Српске“, број 94/21).] 

Оснивањем и организовањем нових, алтернативних, фондова, између осталог, већи број инвеститора узеће учешће на тржишту капитала, а у неком наредном периоду могао би се очекивати и већи број издавалаца, што би значајно допринијело унапређењу и развоју самог тржишта.
	Полазећи од наведеног, доношењем овог закона обезбиједиће се, у одређеној мјери, уједначеност домаћих прописа са прописима Европске уније и већи степен повјерења потенцијалних домаћих и страних инвеститора, а самим тим ће домаће тржиште учинити атрактивнијим и стимулисати већи број лица да улажу своја финансијска средства у алтернативне фондове основане у Републици Српској. Најбољи показатељи сврсисходности доношења овог закона биће број основаних или организованих алтернативних инвестиционих фондова по врстама и укупно, укупна вриједност имовине под управљањем и укупна вриједност по врстама имовине у коју су уложена прикупљена средства. 
С циљем осавремењавања правног оквира за инвестиционе фондове и оживљавање тржишта АИФ-а, који треба да допринесу привредном развоју Републике Српске, као и даљег усклађивања са ЕУ прописима, предлаже се доношење Закона о измјенама и допунама Закона о инвестиционим фондовима. 

V ОБРАЗЛОЖЕЊЕ ПРЕДЛОЖЕНИХ РЈЕШЕЊА
			 		
Чланом 1. мијења се члан 2. Закона, којим се у правни систем Републике Српске уводе и дефинишу појмови: алтернативни инвестиционог фонд – АИФ, отворени АИФ, професионални инвеститор у АИФ, инструменти слични власничким инструментима и финансијска полуга.
Законом је регулисано пословање отвореног фонда ризичног капитала са приватном понудом који представља само једну врсту АИФ-а. Имајући у виду захтјеве учесника на тржишту инвестиционих фондова да управљају и другим врстама алтернативних инвестиционих фондова, по узору на окружење, Нацртом закона прихваћен је приједлог, те је дефинисан појам АИФ-а. 
Даље, овим чланом је умјесто досадашњег квалификованог инвеститора у фондове ризичног капитала, уведен појам професионалног инвеститора у алтернативне инвестиционе фондове, који има јасно одређене критеријуме. 
Појам квалификованог инвеститора замијењен је појмом професионалног инвеститора, због уједначавања одредаба са Законом о тржишту хартија од вриједности. Наиме, Закон о тржишту хартија од вриједности разликује термине „квалификовани инвеститор“ и „професионални инвеститор“, при чему се термин „квалификовани инвеститор“ користи код процјене инвеститора у поступку емисије хартија од вриједности, а регистар квалификованих инвеститора води Комисија. С друге стране, берзански посредник категорише своје клијенте на мале и професионалне инвеститоре на основу њиховог знања, искуства, финансијске ситуације и инвестиционих циљева. У том смислу, термин професионални инвеститор је примјеренији за инвеститора којег процјењује друштво за управљање, односно ДУАИФ.
Дефиниције алтернативног инвестиционог фонда, професионалног и малог инвеститора, финансијске полуге, усклађене су у потпуности са дефиницијама из члана 4. тачка 1, подт. а), в), аг) и ај) Директиве ЕУ 2011/61/ЕУ.
Чланом 2. предложена је измјена члана 11. којом се појам: „квалификовани инвеститор“ замјењује појмом: „професионални инвеститор“ кроз цијели текст Закона.
Чланом 3. предложена је измјена члана 13. Закона у смислу да фондови са приватном могу бити отворени и затворени алтернативни инвестициони фондови.
Чланом 4. предложена је измјена члана 22б, којом се усклађује рок за рјешавање захтјева за издавање дозволе за стицање квалификованог учешћа са роком утврђеним законом којим се уређује општи управни поступак.
Чланом 5. (члан 4. Нацрта закона) предложена је измјена члана 23. Закона којим се дефинише дјелатност друштава за управљање инвестиционим фондовима. Наиме, друштва за управљање која послују на тржишту Републике Српске су у својој иницијативи за измјене Закона о инвестиционим фондовима истакла потребу да им се дозволи и управљање портфељом, у складу са упоредним правом из окружења. Узимајући у обзир да друштва за управљање испуњавају кадровске захтјеве за обављање тих послова, предложеном измјеном дозвољено је да друштва за управљање, поред досадашње дјелатности, могу обављати и додатне дјелатности, које укључују послове управљања портфељом и послове инвестиционог савјетовања у складу са прописима који уређују тржиште хартија од вриједности. Кроз омогућавање обављања додатних дјелатности проширен је обим пословања друштава за управљање инвестиционим фондовима, с тим да она друштва која немају дозволу за обављање основне дјелатности не могу вршити додатне дјелатности. Такође, предложеним измјенама дата је могућност већ постојећим друштвима за управљање инвестиционим фондовима да врше дјелатност управљања и алтернативним инвестиционим фондовима и фондовима основаним посебним прописима, уколико за то добију дозволу Комисије. Комисија ће подзаконским актом прописати услове и поступак за издавање дозволе за обављање дјелатности.
Чл. 6. и 7. (чл. 5. и 6. Нацрта) мијењају се чл. 27а. и 27г, којима су дефинисани минимални услови стручног знања и искуства за члана управног одбора и извршног директора друштва за управљање. Измјену ових чланова Закона иницирала је Комисија, с обзиром на то да је пракса показала да се друштва за управљање сусрећу са проблемима приликом избора лица на значајном положају.
Чланом 8. (члан 7. Нацрта) предложена је допуна члана 36, којом се дозвољава друштвима за управљање инвестиционим фондовима да обављају послове управљања фондовима на подручју Федерације БиХ и Брчко Дистрикта БиХ, сходно одредбама Закона које се односе на управљање друштава за управљање фондовима у државама које нису државе чланице.
Чланом 9. (члан 8. Нацрта) предложена је допуна члана 47, којим се уређује одговорност друштава за управљање, а с циљем заштите инвеститора. Допуном се на јасан и недвосмислен начин дефинише да друштво за управљање мора претходно добити сагласност акционара, односно власника удјела, да би уложило дио или цијелу имовину портфеља којим управља у инвестиционе фондове којим управља. 
Чланом 10. (члан 9. Нацрта) предложена је допуна у члану 100, која се односи на улагање отворених инвестиционих фондова са јавном понудом. Предложеном одредбом шири се лепеза дозвољених улагања ових фондова и на удјеле отворених инвестиционих фондова са јавном понудом којима се тргује на уређеном тржишту (енгл. Exchange-Traded Fund). С обзиром на то да се ради о атрактивном тржишном материјалу, измјена се предлаже с циљем повећања инвестиционих могућности и диверзификације портфеља фондова.
Чланом 11. предложено је брисање става 3. у члану 101, којим је дефинисано да изузетно од утврђеног ограничења, отворени инвестициони фонд са јавном понудом може бити без ограничења власник хартија од вриједности које емитује један емитент који се сматра малим предузећем у смислу прописа о развоју малих и средњих предузећа, при чему збир свих тих улагања не може бити већи од 15% нето вриједности имовине фонда. На основу извршене анализе портфеља постојећих инвестиционих фондова, евидентно је да на дан 31. децембар 2021. године укупна вриједност улагања у ове емитенте износи 3,8 милиона КМ, док је вриједност прекорачења 1,17 милиона КМ (улагање преко 10% акција). Имајући у виду да се предложеним измјенама закона стварају правне претпоставке за успостављање и развој нових инвестиционих фондова, који представљају инвестициону нишу намијењену инвеститорима склонијим ризичнијим улагањима, која, између осталог, подржавају и мале ентитете, предложено је да се отвореним инвестиционим фондовима са јавном понудом укине могућност изузећа прекорачења квантитативних ограничења улагања у мала привредна друштва (што је као прелазно рјешење било утврђено ставом 3. члана 101), те дозвољено улагање у ова привредна друштва усагласи са осталим улагањима (10%), а што је у складу са Директивом 2009/65/EC. Приједлогом закона, у прелазним и завршним одредбама, предвиђен је рок од годину дана за усаглашавање портфеља инвестиционих фондова са дозвољеним ограничењима.
Чланом 12. (члан 10. Нацрта) предложена је измјена члана 109, којим су прописане околности када је због битних промјена потребно прибавити сагласност Комисије на измјене проспекта отвореног инвестиционог фонда. Поред већ постојећих измјена, предложено је да је и приликом промјене подврсте инвестиционих фондова, а у зависности од врсте претежног улагања, потребно прибавити претходну сагласност Комисије. Даље, предложена је измјена става 2, којом је прописана обавеза обавјештавања власника удјела о одобреним измјенама проспекта, те о могућности да могу тражити откуп удјела, а да им при томе неће бити обрачуната излазна накнада. Такође, ст. 3. и 4. истог члана прописан је начин обавјештавања власника удјела, кроз давање могућности уговарања начина пословне комуникације између власника удјела и друштва.
Чланом 13. (члан 11. Нацрта) предлаже се измјена члана 136. која је техничке природе.
Чланом 14. (члан 12. Нацрта) предлажу се измјене члана 150. у ставу 4, а које су техничке природе.
Чланом 15. (члан 13. Нацрта) предлаже се измјена члана 155. у ставу 4. у смислу да се брише текст којим је дефинисано да је тржишна цијена хартија од вриједности основ за обрачун цијене удјела у отвореном инвестиционом фонду.
Чланом 14. предлажу се измјена назива поглавља XI и чланова у том поглављу, којим су регулисани отворени фондови ризичног капитала са приватном понудом, а с циљем регулисања алтернативних инвестиционих фондова. 
Чланом 194. дефинисано је које се одредбе Закона примјењују на отворене АИФ-е, а које на затворене АИФ-е са приватном понудом, с обзиром на то да АИФ-и послују на истом принципу као и инвестициони фондови, који су детаљно регулисани Законом. У том смислу, прибјегло се позивању на постојеће одредбе које се могу примијенити на пословање АИФ-а, како би се избјегло понављање одредаба у Закону. Треба нагласити да је опредјељење да се у овој фази регулишу АИФ-и са приватном понудом. У том смислу, дефинисана је приватна понуда с циљем да се недвосмислено нагласи да у АИФ-е могу улагати само професионални инвеститори и професионални инвеститори у АИФ. Надаље, у ставу 4. наглашено је да се фонд који послује као инвестициони фонд не може преобликовати у АИФ.
Чланом 195. дефинисани су услови за оснивање отвореног АИФ-а, као и околности у којима Комисија одбија захтјев ДУАИФ-а за оснивање отвореног АИФ-а. Процедура за добијање дозволе АИФ-а је иста као и код инвестиционих фондова, с тим да су утврђени додатни специфични захтјеви за АИФ. Овим чланом прецизирано је да Комисија издаје дозволу за оснивање и управљање АИФ-ом, дозволу на избор депозитара, као и сагласност на правила пословања.
Чланом 196. дефинисани су удјели у отвореном АИФ-у. Истим чланом дефинисани су критеријуми за професионалног инвеститора у АИФ. Поред посједовања довољно искуства и стручних знања о ризицима повезаним са улагањима, мали инвеститор треба бити спреман да уплати минимално 50.000 КМ у један фонд, што је уважавајући степен развоја домаћег тржишта хартија од вриједности значајно смањење досадашњег прага који је важио за квалификоване инвеститоре у фондове ризичног капитала. Такође, мали инвеститор мора испунити барем један услов од услова који се односе на: вриједност његове нето имовине, минимално радно искуство у финансијском сектору на пословима инвестирања, те броју обављених берзанских трансакција у тачно утврђеном временском интервалу.
Чланом 197. дефинисане су опште одредбе у вези са почетном понудом удјела отвореног АИФ-а.
Чланом 198. дефинисано је да се куповина удјела и исплата удјела у отвореном АИФ-у спроводи у складу са правилима пословања, одредбама Закона и подзаконских аката Комисије. 
Чланом 199. регулисани су удјели отвореног АИФ-а. У том смислу прецизирано је да власник удјела отвореног АИФ-а може у сваком тренутку захтијевати од ДУАИФ-а да откупи његове удјеле, осим ако правилима пословања није предвиђено да се исплата врши периодично или да се исплата не врши до ликвидације фонда.
Чланом 200. дефинисано је у којим околностима се може обуставити емисија и откуп удјела.
Чланом 201. дефинисан је регистар удјела у отвореном АИФ-у. За разлику од отворених инвестиционих фондова, овим чланом предвиђено је да регистар удјела, поред ДУАИФ-а и Централног регистра, може водити и треће лице којем ДУАИФ повјери вођење тог регистра. С обзиром на то да се ради о подацима који представљају пословну тајну, овим чланом прописани су посебни захтјеви за ДУАИФ у вези са чувањем података о удјелима у отвореном АИФ-у. 
Чл. 202. и 203. дефинисани су начини утврђивања вриједности имовине алтернативних инвестиционих фондова, као и одговорност за обрачунавање нето вриједности имовине фондова. За заштиту интереса инвеститора од пресудног је значаја поуздано и објективно вредновање имовине. Поступак вредновања имовине и обрачун нето вриједности имовине требао би бити функционално независан од управљања портфељом, а друге мјере би требало да осигурају да се спријечи сукоб интереса. Чланом 203. утврђено је да вриједност имовине АИФ-а, поред ДУАИФ-а, може да врши екстерни процјењивач, као независна и лиценцирана физичка или правна лица. Мишљење екстерног процјењивача даје додатни квалитет и доприноси већој сигурности потенцијалних инвеститора приликом доношења одлука о улагању. Истим чланом је утврђено да је ДУАИФ одговоран за правилан обрачун вриједности имовине отвореног АИФ-а, док је екстерни процјењивач одговоран ДУАИФ-у за све губитке које сноси ДУАИФ, а који су настали због његове непажње. Ова одредба је усклађена са чланом 19. Директиве 2011/61/ЕУ.
Чланом 204. дефинисано је да је ДУАИФ дужан да за сваки отворени АИФ којим управља изабере депозитара. За разлику од инвестиционих фондова, имовина АИФ-а може се улагати у разноврснију имовину, која носи већи ризик за инвеститоре. За ту имовину депозитар отвореног АИФ-а провјерава власништво такве имовине и води евиденцију о тој имовини за коју се увјерио да је у власништву отвореног АИФ-а. На депозитара АИФ-а примјењују се одредбе главе III Закона којима се уређује банка депозитар. Одредбе које се односе на депозитара усклађене су са чланом 21. Директиве 2011/61/ЕУ.
Чланом 205. дефинисана су правила пословања отвореног АИФ-а, као основни документ фонда којим се уређују сви битни елементи фонда. Истичемо да је кроз предложену одредбу у значајном обиму извршено усклађивање са захтјевима транспарентности прописаним чланом 23. тачком 1, те подт. а), б), ц), д), ф), х), и), к) и м) Директиве ЕУ 2011/61/ЕУ.
Чл. 206. до 208. дефинисана је обавеза извјештавања ДУАИФ-а према инвеститорима и Комисији. С обзиром на то да је могуће да ДУАИФ користи финансијску полугу и да на тај начин повећа системски ризик или поремећаје на тржишту, чланом 208. предвиђени су посебни захтјеви транспарентности за такве ДУАИФ-е. Чланом 206. предвиђено је да Комисија подзаконским актом утврди структуру и садржину, као и начин и рокове објављивања редовног годишњег извјештаја. Предложеним одредбама у дијелу који се односи на обавезу извјештавања ДУАИФ-а, те обавјештавању Комисије као надзорног органа, извршено је усклађивање са чл. 22. и 24. Директиве ЕУ 2011/61/ЕУ. 
Чл. 209 и 210. дефинисана су општа ограничења улагања за све АИФ-е, као и обавезе ДУАИФ-а у случају прекорачења улагања. Такође, утврђена је обавеза ДУАИФ-у да надокнади штету власницима удјела због прекорачења улагања. 
Чланом 210. дефинисана је имовина од које се може састојати имовина АИФ-а, као и услови којих се ДУАИФ мора придржавати приликом улагања имовине. 
Чланом 211. дефинисана су ограничења улагања у непокретности.
Чланом 212. дефинисане су врсте АИФ-а са приватном понудом, при чему су јасно разграничени АИФ-и опште природе и посебне врсте АИФ-а. Такође, у ставу 2. овог члана утврђено је да се АИФ за улагање у непокретност може основати само као затворени АИФ, док се преостале врсте АИФ оснивају као отворени АИФ. Овим чланом је предвиђено да ће Комисија својим актом прописати основне карактеристике АИФ-а, дозвољена улагања и ограничења улагања, критеријуме за процјену испуњавања услова за професионалне инвеститоре у АИФ.
Чланом 213. дефинисан је АИФ опште природе, с обзиром на то да су за овај фонд утврђена специфична ограничења улагања имовине у односу на преостале фондове. 
Чланом 214. дефинисано је да се посебне врсте АИФ-а утврђују у зависности од претежног улагања имовине отвореног АИФ-а, а да претежно улагање подразумијева улагање најмање 70% нето вриједности имовине у одређену врсту имовине.
Чланом 215. дефинисан је АИФ за улагање у непокретности, као посебна врста АИФ-а са приватном понудом, а који мора бити основан као затворени АИФ. С обзиром на то да је претежно улагање имовине овог фонда улагање у непокретности, те чињеницу да је потребан одређен период за реализацију инвестиције у непокретност, ставом 3. овог члана предложено је да се дозволи прекорачење улагања у прве двије године од оснивања АИФ-а за улагање у непокретности.
Чланом 216. дефинисан је ДУАИФ. Као и друштво за управљање, ДУАИФ се оснива у форми акционарског друштва или друштва са ограниченом одговорношћу са сједиштем у Републици Српској. ДУАИФ се уписује у регистре Комисије и тиме стиче право за обављање дјелатности. С циљем афирмисања овог тржишног сегмента, утврђена је категоризација на: ДУАИФ-а и мали ДУАИФ, а према вриједности имовине којом управљају. Сврха увођења наведених категорија јесте олакшавање и поједностављивање захтјева за оснивање и пословање ДУАИФ-а. 
Чланом 217. дефинисана је дјелатност ДУАИФ-а у складу са Анексом I Директиве ЕУ 2011/61/ЕУ. Такође, дефинисано је да ДУАИФ може обављати и друге дјелатности, као што су управљање инвестиционим фондовима, основаним у складу са одредбама Закона, као и фондовима основаним у складу са посебним законима. За обављање ових дјелатности предвиђено је да ДУАИФ мора прибавити дозволу Комисије. Надаље, утврђено је да дјелатност управљања АИФ-ом, поред ДУАИФ-а, може обављати и друштво за управљање.
Чланом 218. дефинише се обавеза друштва за управљање да претходно прибави сагласност власника удјела, уколико има намјеру да уложи дио или цијелу имовину портфеља којим управља у инвестиционе фондове. 
Чланом 219. дефинисан је основни капитал и адекватност капитала ДУАИФ-а. Најнижи износ основног капитала ДУАИФ-а је 250.000 КМ, као и за друштво за управљање. За разлику од друштва за управљање, Комисија може ДУАИФ, на његов захтјев, ослободити од плаћања до 50% додатног капитала, под условом да ДУАИФ има банкарску гаранцију банке са сједиштем у Републици Српској, односно која послује у Републици. Поред тога, уведена је могућност покривања могућих ризика од професионалне одговорности путем обезбјеђења додатног капитала који је довољан за покриће могућих губитака, као и посједовањем осигурања од професионалне одговорности. Истичемо да су одредбе које се односе на обезбјеђење додатног капитала и професионалне одговорности у потпуности усклађене са чланом 9. т. 6. и 7. Директиве ЕУ 2011/61/ЕУ. Основни капитал малог ДУАИФ-а предложен је у износу 100.000 КМ.
Чланом 220. дефинисан је мали ДУАИФ као ДУАИФ који управља АИФ-ом, а чија укупна имовина не прелази износ 5.000.000 КМ. За разлику од ДУАИФ-а, мали ДУАИФ има блаже захтјеве – организационе, капиталне и кадровске захтјеве.
Чланом 221. дефинисана је обавеза за мали ДУАИФ да поднесе Комисији захтјев за издавање дозволе за пословање ДУАИФ-а, уколико укупна имовина свих АИФ-ова којим управља пређе износ од 5.000.000 КМ.
Чланом 222. регулисан је поступак и документација за оснивање ДУАИФ-а, као и обавеза трајног испуњавања услова под којима је издата дозвола.
Чланом 223. ставом 2. дефинисано је да је ДУАИФ-а дужан да докаже да су ограничења у вези са финансијском полугом, која су утврђена за сваки АИФ којим управља, разумна и да се поштују та ограничења, како би се осигурала примјерена процјена ризика. Надаље, ставом 3. овог члана утврђена је обавеза ДУАИФ-у да обавијести Комисију о учешћу АИФ-а у праву гласа у нелистираном друштву, сваки пут кад тај проценат досегне, пређе или падне испод 10%, 20% 30%, 50% и 75%. Обавезе ДУАИФ-а у вези са стицањем контроле над нелистираним друштвима детаљније ће прописати Комисија својим подзаконским актом. 
Чланом 17. (члан 15. Нацрта закона) прописане су прекршајне одредбе.
Чланом 18. прописана је прекршајна одредба за лице које у законском року не обавијести Комисију о намјери смањења удјела у основном капиталу или гласачким правима у друштву за управљање, а која обавеза је утврђена чланом 22а. став 5. Закона. Приликом предлагања износа новчане казне за већ утврђену обавезу обавјештавања Комисије (члан 22а. став 5), узета је у обзир постојећа новчана санкција за слично прекршајно дјело утврђено овим законом у погледу пропуста у обавјештавању од стране банке депозитара (члан 233а). Новчане казне за исте прекршаје утврђене су и законима којима се уређују пословање банака и друштава за осигурање, што указује на намјеру уједначеног уређења различитих сегмената финансијског тржишта у истим или сличним питањима.
	Чланом 19. додају се нови чланови 244г. и 244д. Чланом 244г. прописано је да ће Комисија донијети одговарајуће прописе за примјену овог закона у року од 120 дана од дана његовог ступања на снагу, те да ће се до доношења тих прописа примјењивати прописи који који су важили на дан ступања на снагу овог закона. Чланом 244д. прописано је да су друштва за управљање дужна да ускладе своје пословање са чланом 101. Закона у року од 12 мјесеци, односно са преосталим одредбама у року од 120 дана од дана ступања на снагу овог закона.
	Чланом 20. прописано је ступање на снагу овог закона.

VI РАЗЛИКE ПРИЈЕДЛОГА ЗАКОНА У ОДНОСУ НА НАЦРТ ЗАКОНА

Народна скупштина Републике Српске разматрала је и усвојила Нацрт закона о измјенама и допунама Закона о инвестиционим фондовима на Двадесет првој редовној сједници Народне скупштине Републике Српске, одржаној 27. априла 2022. године, те донијела Закључак број: 02/1-021-440/22, којим је задужила Одбор за финансије и буџет да организује и спроведе стручну расправу и да уз Приједлог закона достави Народној скупштини Републике Српске извјештај о резултатима стручне расправе са мишљењима и приједлозима изнесеним на расправи.
На стручној расправи, која је одржана 4. маја 2022. године, осим представника Министарства финансија Републике Српске учествовали су и представници Републичког секретаријата за законодавство Републике Српске, Комисије за хартије од вриједности Републике Српске, Агенције за банкарство Републике Српске, Пензијског резервног фонда Републике Српске, Привредне коморе Републике Српске – Удружење друштава за управљање инвестиционим фондовима, Савјета берзанских посредника, Пензијског резервног фонда, Берзе и Централног регистра хартија од вриједности, Уније удружења послодаваца Републике Српске, представници друштава за управљање инвестиционим фондовима и друштва за управљање добровољним пензијским фондом, као и брокерско-дилерских друштава, те појединци директно укључени у послове са виртуелним валутама.
На основу резултата анализе приједлога који су изнесени на стручној расправи, као и додатних анализа одредаба Нацрта закона, при томе уобзирујући тренутно стање на тржишту капитала, у наставку су наведене најважније разлике Приједлога у односу на Нацрт закона, са образложењима:
· додаје се нови члан 4. којим се мијења члан 22б. став 4, а с циљем усаглашавања рокова за издавање дозволе за стицање квалификованог учешћа са одредбама закона којим се уређује општи управни поступак;
· у члану 5. (члан 4. Нацрта) прецизира се одредба којом се уређује основна дјелатност друштава за управљање, имајући у виду да није било јасно наведено да она укључује и оснивање инвестиционих фондова;
· додаје се нови члан 11. којим се предлаже брисање става 3. у члану 101. Закона. Овом одредбом је дефинисано да, изузетно од утврђеног ограничења (до 10%), отворени инвестициони фонд са јавном понудом може бити без ограничења власник хартија од вриједности које емитује један емитент који се сматра малим предузећем у смислу прописа о развоју малих и средњих предузећа, при чему збир свих тих улагања не може бити већи од 15% нето вриједности имовине фонда. На основу извршене анализе портфеља постојећих инвестиционих фондова евидентно је да на дан 31. децембар 2021. године, укупна вриједност улагања у ове емитенте износи 3,8 милиона КМ, док је вриједност прекорачења 1,17 милиона КМ. Имајући у виду да се овим законом отвара нова инвестициона ниша за инвеститоре склоније ризичнијим улагањима, предложено је да се отвореним инвестиционим фондовима са јавном понудом ограничи власништво у овим емитентима на 10%, а што је у складу са Директивом 2009/65/EC. Као резултат ове измјене очекује се већа диверзификација портфеља појединих инвестиционих фондова. Приједлогом закона, у прелазним и завршним одредбама, предвиђен је рок од годину дана за усаглашавање портфеља инвестиционих фондова са дозвољеним ограничењима;
· у члану 16. (члан 14. Нацрта) којим се уређује глава XI – Алтернативни инвестициони фондови, у члану 196. Закона предложено је да смање услови за професионалног инвеститора у АИФ у погледу висине минималне уплате. Цијенећи тренутну ситуацију на тржишту капитала Републике Српске, приједлогом закона предложено је да се минимална уплата у АИФ смањи са 100.000 КМ на 50.000 КМ, што би требало да допринесе афирмисању АИФ-ова, а самим тим и развоју тржишта у цјелини. Да би лице стекло статус професионалног инвеститора у АИФ, оно мора да испуњава и друге законом утврђене захтјеве који се односе на његово искуство и стручна знања, вриједност његове имовине и др.;
· додаје се нови члан 18. којим се предлаже дефинисање прекршајне санкције за лице које у законском року не обавијести Комисију о намјери смањења удјела у основном капиталу или гласачким правима у друштву за управљање, а која обавеза је утврђена чланом 22а. став 5. Закона. Приликом предлагања износа новчане казне за већ утврђену обавезу обавјештавања Комисије (члан 22а. став 5), узета је у обзир постојећа новчана санкција за слично прекршајно дјело утврђено овим законом у погледу пропуста у обавјештавању од стране банке депозитара (члан 233а);
· у прелазним и завршним одредбама закона у члану 244г. продужава се Комисији рок за доношење прописе за примјену овог закона са 90 на 120 дана.

Приједлози са стручне расправе који нису прихваћени односе се на:

· брисање става 3. у члану 47, којим је предвиђено да Комисија изузетно може да одобри улагање друштва за управљање у отворени инвестициони фонд којим управља до 35%, у односу на дозвољено улагање имовине фонда од 20%. Имајући у виду да уз конкретан приједлог није дато образложење, извршена је анализа тренутног стања на тржишту, чији су резултати показали да Комисија није запримала захтјеве за поступање у складу са поменутом одредбом, те да ова одредба не представља ризик у погледу нарушавања тржишне конкуренције;
· измјене ограничења улагања утврђених чланом 101. став 1. тачка б) Закона. Предлагач измјена није поткријепио свој приједлог са разлозима, нити је додатна анализа указала на нужност прихватања предложеног. Осим тога, приједлози представљају одступање од већ у значајној мјери постигнутој усаглашености квантитативних ограничења улагања утврђених релевантних директива ЕУ. Либералније форме улагања, како у погледу врсте имовине тако и у смислу квантитативних ограничења, својствене су алтернативним инвестиционим фондовима за чије оснивање и пословање се овим законом стварају правне претпоставке; 
· брисање могућности оснивања тзв. малих ДУАИФ-а, који у складу са приједлогом закона управљају малим фондовима (до 5.000.000 КМ). Могућност оснивања малих ДУАИФ-а и малих фондова у складу је са основним принципима пропорционалности и цјелисходности правног уређења одређене друштвене појаве. Цијенећи степен развијености постојећих инвестиционих фондова као сегмента домаћег тржишта капитала, те потребу афирмисања нових алтернативних инвестиционих фондова, а узимајући у обзир и рјешења из упоредног права, приједлог није прихваћен.

VII ПРОЦЈЕНА УТИЦАЈА ЗАКОНА, ДРУГИХ ПРОПИСА И ОПШТИХ АКАТА НА УВОЂЕЊЕ НОВИХ, ИЗМЈЕНУ ИЛИ УКИДАЊЕ ПОСТОЈЕЋИХ ФОРМАЛНОСТИ КОЈЕ ОПТЕРЕЋУЈУ ПРИВРЕДНО ПОСЛОВАЊЕ

Увидом у спроведени процес методологије кратке процјене утицаја прописа на Приједлог закона о измјенама и допунама Закона о инвестиционим фондовима, Министарство привреде и предузетништва, у Мишљењу број: 18.06-020-1539/22 од 17. маја 2022. године, констатује сљедеће:
– Доношење овог закона је предвиђено Планом рада Министарства финансија за 2022. годину и Програмом рада Народне скупштине Републике Српске за 2022. годину.
– Обрађивач је анализирао постојеће стање и дефинисао проблем у Обрасцу о спровођењу скраћеног ПУП-а у припреми и изради Приједлога и исти је саставни дио „Разлога за доношење закона“.
– Обрађивач је дефинисао циљеве који се желе постићи доношењем закона.
– Обрађивач је навео да је Приједлог израђен у сарадњи с Комисијом за хартије од вриједности Републике Српске, те да је одржана стручна расправа, у којој су учествовали представници релевантних институција, Привредне коморе Републике Српске и Уније удружења послодаваца. 
– Код утврђивања опција за рјешење проблема, обрађивач је навео да нису разматране друге опције за рјешење проблема. 
У вези са утицајем на пословно окружење, обрађивач је навео да се очекује позитиван утицај на пословни амбијент, превасходно на рад малих и средњих предузећа. Приједлогом је прописано оснивање и пословање алтернативних инвестиционих фондова, те се с обзиром на природу алтернативних инвестиционих фондова и њихову оријентисаност ка улагању у предузећа у повоју, односно start up фирме, очекује да ће малa и средња предузећа кроз улагања ових фондова, превасходно предузетничког и ризичног капитала, имати олакшан приступ средствима неопходним за раст и развој овог сектора. Осим тога, Приједлогом се прописује могућност друштвима за управљање инвестиционим фондовима да обављају додатну дјелатност, која обухвата управљање портфељом и пружање савјетодавних услуга у вези са пословањем са хартијама од вриједности. Такође, снижава се садашњи праг улагања за правна и физичка лица која желе да инвестирају у фондове ризичног капитала, те ће исти имати веће инвестиционе могућности, кроз улагање у разне врсте алтернативних инвестиционих фондова. Међутим, имајући у виду нове инвестиционе могућности кроз улагање у алтернативне инвестиционе фондове, Приједлогом закона предложено је брисање одредбе која је отвореним инвестиционим фондовима са јавном понудом, у изузетним околностима, дозвољавала улагање без ограничења у хартије од вриједности које емитује емитент који се, у складу са прописима о развоју малих и средњих предузећа, сматра малим. Ова измјена ће захтијевати усклађивање пословања друштава за управљање, односно усаглашавање портфеља инвестиционих фондова са дозвољеним ограничењима.
	У вези са утицајем на јавне буџете, обрађивач је навео да би Приједлог требало да има позитиван утицај на јавне буџете, изворе и методе осигурања средстава, с обзиром на то да је циљ доношења закона усмјерен на нове инвестиционе могућности и развој малих и средњих предузећа. За спровођење овог закона, надлежни органи не би требало да имају додатне трошкове.
		У вези са социјалним утицајима, обрађивач је навео да, према Приједлогу, друштво за управљање може да уложи дио или цијелу имовину портфеља којим управља само уз претходну сагласност акционара, односно власника удјела, те се може очекивати позитиван утицај на инвеститоре, који могу бити и правна лица и физичка лица, односно грађани, у погледу економско-социјалног побољшања положаја и заштите истих. 
		У вези са утицајем на животну средину, обрађивач је навео да Приједлог неће утицати на животну средину.
Када је у питању спровођење прописа, обрађивач је навео да је за примјену закона одговорна Комисија за хартије од вриједности Републике Српске.
У вези са формалностима за грађане и пословни сектор у Републици Српској, обрађивач је навео да су Приједлогом прописане три нове формалности: Дозвола друштву за управљање за обављање додатне дјелатности, Дозвола за дјелатност управљања фондовима основаним према посебним законима и Дозвола за рад малог друштва за управљање алтернативним инвестиционим фондом. Осим тога, Приједлогом је измијењено шест формалности: Дозвола за обављање дјелатности друштва за управљање алтернативним инвестиционим фондовима и Дозвола за оснивање и управљање отвореним алтернативним инвестиционим фондом (у погледу додатних докумената који се прилажу уз захтјев за издавање дозвола), Дозвола за обављање функције члана управног одбора друштва за управљање и Дозвола за обављање функције извршног директора друштва за управљање (у погледу блажих услова стручног знања и искуства), те Дозвола за стицање квалификованог учешћа у друштву за управљање инвестиционим фондовима за физичка лица и Дозвола за стицање квалификованог учешћа у друштву за управљање инвестиционим фондовима за правна лица (у погледу рока за рјешавање захтјева).
Министарство привреде и предузетништва утврдило је да је обрађивач, приликом примјене скраћеног процеса процјене утицаја прописа, поступио у складу са методологијом прописаном у т. VI и VIII Одлуке о спровођењу процеса процјене утицаја прописа у поступку израде прописа. 
Приједлогом је поједностављен дио формалности, предвиђених Акционим планом за оптимизацију административних процедура и формалности на републичком нивоу, који је усвојен на 151. сједници Владе Републике Српске, одржаној 23. децембра 2021. године. Министарство привреде и предузетништва сугерише обрађивачу да, у наредном периоду, узме у обзир све препоруке из наведеног акционог плана. 

VIII ФИНАНСИЈСКА СРЕДСТВА И ЕКОНОМСКА ОПРАВДАНОСТ ДОНОШЕЊА ЗАКОНА 

	За спровођење овог закона нису потребна додатна средства из буџета Републике Српске.


ПРИЛОГ

ЗАКОН О ИНВЕСТИЦИОНИМ ФОНДОВИМА
(Текст предложених измјена и допуна уграђен у текст Закона)


Члан 2.

Поједини појмови коришћени у овом закону имају сљедећа значења:
"Друштво за управљање" - акционарско друштво или друштво са ограниченом одговорношћу са сједиштем у Републици Српској, које је добило дозволу Комисије за обављање послова оснивања и управљања инвестиционим фондовима,
"Држава чланица" - држава чланица Европске уније,
"Матична држава чланица" - држава чланица Европске уније у којој је регистровано друштво за управљање,
"Банка депозитар" - банка коју изабере друштво за управљање и која, на основу уговора с друштвом за управљање и по његовом налогу, обавља послове банке депозитара одређене овим законом,
"Инвестициони фонд" (у даљем тексту: Фонд) је институција колективног улагања, чији је једини циљ да прикупља новчана средства и да их у складу са унапријед одређеном инвестиционом политиком улаже у различите врсте имовине ради остварења прихода и смањења ризика улагања,
"Отворени инвестициони фонд" - отворени инвестициони фонд са јавном понудом, отворени инвестициони фонд са приватном понудом, отворени алтернативни инвестициони фонд са приватном понудом,
"Затворени инвестициони фонд" - затворени инвестициони фонд са јавном понудом,
"Акционар затвореног инвестиционог фонда" или "Акционар" - физичко или правно лице које по објављивању јавне понуде назначене у проспекту фонда у цијелости уплати цијену емисије акција или акције стекне од постојећег акционара на основу ваљаног правног посла, у складу са одредбама овог закона,
"Власник удјела у отвореном инвестиционом фонду" или "Власник удјела" - физичко или правно лице које на основу јавне или приватне понуде за продају удјела у отвореном фонду у цијелости уплати новчана средства на рачун фонда ради стицања удјела у одређеном фонду или стекне у фонду од постојећег власника удјела на основу ваљаног правног посла, у складу са одредбама овог закона,
"Професионални инвеститор" – инвеститор који испуњава услове утврђене законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности, 
"Мали инвеститор" – инвеститор који није професионални инвеститор,
"Комисија" - Комисија за хартије од вриједности Републике Српске,
"Повезана лица" у смислу овог закона су правна и физичка лица која су међусобно повезана власништвом на капиталу или управљањем капиталом, са 20% или више гласачких права или капитала или на други начин повезана ради постизања заједничких пословних циљева, тако да пословање и резултати пословања једног лица могу значајно утицати на пословање, односно резултате пословања другог лица.
Повезаним лицима сматрају се и:
а) лица која су међусобно повезана:
1) тако да једно лице, односно лица која се сматрају повезаним лицима у складу са овом алинејом, заједно, посредно или непосредно, учествују у другом лицу,
2) тако да у оба лица учешће има исто лице, односно лица која се сматрају повезаним лицима у складу са овом алинејом,
3) на начин прописан законом којим се уређује пословање привредних друштава и
4) као чланови управног одбора и других органа у друштву у којем обављају ту функцију, односно у којем су запослени, и чланови уже породице тих лица;
б) чланови уже породице:
1) супружници, односно лица која живе у ванбрачној заједници,
2) потомци и преци у правој линији неограничено,
3) сродници до трећег степена сродства у побочној линији, укључујући и сродство по тазбини,
4) усвојилац и усвојеници и потомци усвојеника и
5) старалац и штићеници и потомци штићеника,
"Повезана лица фонда" су друштво за управљање, запослени и лица у органима друштва, банка депозитар, адвокат, односно адвокатска канцеларија, ревизор и порески савјетник који се налазе у уговорном односу по основу пружања услуга фонду, као и свако друго лице које је у претходне двије календарске године закључило уговор о обављању услуга за потребе фонда,
"Инвеститор" - власник удјела у отвореном инвестиционом фонду, односно акционар затвореног инвестиционог фонда и
"Квалификовано учешће" - директно или индиректно учешће у друштву за управљање, које представља 10% или више удјела у основном капиталу или гласачким правима, или које омогућава остваривање значајног утицаја на управљање друштвом за управљање.
	"Алтернативни инвестициони фонд" (у даљем тексту: АИФ) – инвестициони фонд који прикупља средства од већег броја инвеститора са намјером да их улаже у складу са унапријед утврђеном стратегијом и циљем улагања инвестиционог фонда у корист тих власника удјела (у складу са главом XI овог закона),
	"Отворени АИФ" – посебна имовина, која нема својство правног лица, а коју оснива и којом управља друштво за управљање АИФ-ом (у даљем тексту: ДУАИФ), у своје име и за заједнички рачун власника удјела у АИФ-у, у складу са главом XI овог закона, правилима пословања или проспектом тог АИФ-а, када постоји обавеза његовог објављивања,
	"Професионални инвеститор у АИФ" – мали инвеститор који испуњава услове утврђене овим законом,
	"Инструменти слични власничким инструментима" – врста инструмената финансирања која представља комбинацију власничког капитала и дуга, при чему је профит од таквих инструмената повезан са добити или губитком правног лица у које је алтернативни инвестициони фонд уложио своју имовину, а отплата инструмената у случају неиспуњења обавеза није потпуно обезбијеђена,
	"Финансијска полуга" – свака метода помоћу које друштво за управљање алтернативним инвестиционим фондовима повећава изложеност алтернативног инвестиционог фонда којим управља, било позајмљивањем новца или хартија од вриједности, било заузимањем позиција са дериватима у које је уграђена финансијска полуга или на други начин.

Члан 11.

(1) Јавна понуда је безусловни позив за куповину удјела или акција у фонду упућен неодређеном броју лица, на начин одређен овим законом.
(2) Сматра се да је понуда фонда јавна, осим:
а) ако је усмјерена искључиво према ограниченој групи која одговара значењу појма професионалних инвеститора у складу са овим законом,
б) ако се захтјеви за упис могу прихватити само од лица која одговарају значењу појма квалификованих инвеститора у складу са овим законом,
(3) Приватна понуда је безусловни позив за куповину удјела или акција у фонду упућен одређеном броју лица, на начин одређен овим законом.
(4) У случају приватне понуде, квалификовани ивеститори свој статус доказују потписом изјаве којом наводе да у тренутку куповине удјела испуњавају услове из члана 2. овог закона.
(5) Друштво за управљање не одговара за потпуност и истинитост изјаве из претходног става овог члана, као ни за накнадно промијењене околности које се односе на испуњавање услова захтијеваних за стицање статуса квалификованог инвеститора.
(6) Комисија ће ближе прописати јавну и приватну понуду, врсте фондова са јавном и приватном понудом, квалификоване ивеститоре и најниже допуштене износе уписа у случају фондова са приватном понудом.

Члан 13.

Као фондове са приватном понудом, Комисија може одобрити слиједеће врсте инвестиционих фондова:
а) отворени инвестициони фонд са приватном понудом,
б) алтернативни инвестициони фонд.

Члан 22б.

	(1) У поступку издавања дозволе из члана 22а. овог закона, Комисија процјењује подобност лица које подноси захтјев за издавање дозволе за стицање, на основу сљедећих критеријума:
	а) угледа тог лица,
	б) угледа и искуства лица које ће управљати друштвом за управљање, у случају одобравања захтјева за издавање дозволе за стицање,
	в) финансијске ситуације тог лица у односу на послове друштва за управљање у којем намјерава да стиче удио у основном капиталу или гласачким правима,
	г) могућих посљедица на способност друштва за управљање, на поступање у складу са одредбама овог и других закона, ако то лице стекне удио у основном капиталу или гласачким правима и
	д) постојања разлога за сумњу да постоји, може доћи до ризика или се повећава ризик приликом стицања уд‌јела у основном капиталу или гласачким правима, од прања новца или финансирања тероризма, у складу са законом којим се уређује спречавање прања новца и финансирање тероризма.
	(2) Код процјене подобности лица на основу критеријума из става 1. тачка г) овог члана, Комисија процјењује организацију, процесе и системе унутар групације, чији би дио постало друштво за управљање ако то лице стекне удио у основном капиталу или гласачким правима, као и њихов утицај на могућност спровођења ефикасног надзора, ефикасне размјене информација између надлежних органа и под‌јеле надлежности и одговорности за надзор између надлежних надзорних органа.
	(3) Уколико истовремено одлучује о два или више захтјева за издавање дозволе за стицање уд‌јела у основном капиталу или гласачким правима у друштву за управљање, Комисија је дужна сва лица која су поднијела захтјев за издавање дозволе за стицање третирати равноправно.
	(4) Комисија је дужна ријешити захтјев за издавање дозволе за стицање у року утврђеним законом којим се уређује општи управни поступак.
	(5) Друштво за управљање дужно је да најмање једанпут годишње обавијести Комисију о именима акционара који посједују квалификовано учешће и висини квалификованог учешћа.
	(6) Ако процијени да постоји опасност од утицаја лица која су стекла квалификовано учешће на пажљиво и бонитетно управљање друштвом, Комисија је овлашћена да друштву за управљање наложи отклањање утврђених недостатака, укључујући и суспензију права гласа тим лицима.
	(7) Комисија је овлашћена да лицу које је стекло квалификовано учешће одузме дозволу за стицање ако:
	а) је лице добило дозволу на основу неистинитих, нетачних или података који доводе у заблуду или на други непрописан начин,
	б) лице престане да испуњава прописане услове на основу којих је дозвола издата.
	(8) У случају из става 7. овог члана, Комисија налаже лицу којем је одузета дозвола за стицање квалификованог учешћа да прода акције, односно уд‌јеле друштва за управљање у року који не може бити краћи од три ни дужи од шест мјесеци, а акције, односно уд‌јели за које је Комисија одузела дозволу за стицање у складу са овим чланом не дају право гласа.

Члан 23.

	(1) Дјелатности друштва за управљање су:
	а) основна дјелатност, која обухвата оснивање и управљање инвестиционим фондом,
	б) додатне дјелатности:
	1) управљање портфељом на дискреционој и појединачној основи у складу са законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности,
	2) пружање савјетодавних услуга клијентима у вези са пословањем са хартијама од вриједности (послови инвестиционог савјетовања) у складу са законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности.
	(2) Послови управљања инвестиционим фондовима обухватају:
	а) управљање имовином фонда,
	б) промовисање инвестиционих фондова и продају удјела у отвореним инвестиционим фондовима, односно акција у затвореним инвестиционим фондовима,
	в) административне послове:
	1) вођење пословних књига и састављање финансијских извјештаја,
	2) односе са инвеститорима,
	3) утврђивање вриједности имовине фонда и обрачун цијене удјела,
	4) усклађивање пословања друштва са законима и мјеродавним прописима,
	5) објављивање и обавјештавање акционара и власника удјела,
	6) исплата акционара, односно власника удјела из имовине или добити фонда,
	7) исплата удјела у отвореном инвестиционом фонду,
	8) вођење регистра власника удјела, односно акционара,
	9) вођење архиве у складу са одредбама овог закона,
	10) остале административне послове које одобри Комисија.
	(3) Поред дјелатности из става 1. овог члана, друштво за управљање може да обавља и дјелатности управљања:
	а) АИФ-ом основаним у складу са одредбама овог закона, који је субјект надзора Комисије, и под условом да за то добије дозволу Комисије,
	б) фондовима основаним у складу са посебним законима, ако је од Комисије прибавило дозволу за управљање таквим фондовима.
[bookmark: _GoBack]	(4) Друштву за управљање које нема дозволу за обављање основне дјелатности Комисија не може издати дозволу за обављање додатних дјелатности из става 1. тачка б) и става 3. овог члана.
	(5) На услове за издавање дозволе за обављање додатних дјелатности, начин обављања послова и надзор над обављањем дјелатности из става 1. тачка б) овог члана примјењују се одредбе закона којим се уређује тржиште хартија од вриједности.
	(6) Комисија доноси акт којим прописује услове и поступак издавања дозволе за обављање основне и додатне дјелатности друштва за управљање, те других дјелатности прописаних овим законом, као и начин извјештавања о тим пословима.

Члан 27а.

(1) За члана управног одбора друштва за управљање може бити именовано лице:
а) које има одговарајуће стручно знање, искуство и лична својства која га чине достојним за обављање функције члана управног одбора друштва за управљање и
б) за које не постоје сметње из члана 26. овог закона.
	(2) Минимални услови стручног знања и искуства из става 1. тачка а) овог члана испуњени су ако лице има високу стручну спрему и најмање три године искуства на стручним пословима у друштву за управљање, односно пет година искуства у обављању послова на радном мјесту које захтијева посебно знање у вези са функционисањем финансијског тржишта и улагањем у хартије од вриједности.
 (3) Сматра се да лице има лична својства која га чине достојним за обављање функције члана управног одбора ако се, на основу његовог досадашњег понашања, може оправдано закључити да ће поштено и савјесно обављати функцију члана управног одбора друштва за управљање.
(4) Податке из става 1. тачка б) овог члана Комисија прибавља од кандидата за члана управног одбора или из казнене евиденције.
(5) Комисија доноси акт којим прописује услове за обављање функције члана управног одбора друштва за управљање, те садржину захтјева и поступак издавања дозволе за обављање функције члана управног одбора друштва за управљање.

Члан 27г.

(1) За извршног директора друштва за управљање може бити именовано лице:
а) које има одговарајуће стручно знање, искуство и лична својства која га чине достојним обављања функције извршног директора друштва за управљање и 
б) за које не постоје сметње из члана 26. овог закона.
	(2) Минимални услови стручног знања и искуства из става 1. тачка а) овог члана испуњени су ако лице има високу стручну спрему и најмање три године искуства на стручним пословима у друштву за управљање, односно пет година искуства у обављању послова на радном мјесту које захтијева посебно знање у вези са функционисањем финансијског тржишта и улагањем у хартије од вриједности.
	(3) Сматра се да лице има лична својства која га чине достојним за обављање функције извршног директора ако се на основу његовог досадашњег понашања може оправдано закључити да ће поштено и савјесно обављати функцију извршног директора друштва за управљање.
	(4) Податке из става 1. тачка б) овог члана Комисија прибавља од кандидата за извршног директора или из казнене евиденције.
	(5) Комисија доноси акт којим прописује услове за обављање функције извршног директора друштва за управљање, те садржину захтјева и поступак издавања дозволе за обављање функције извршног директора друштва за управљање.

Члан 36.

(1) Друштво за управљање може обављати послове управљања фондовима у државама које нису државе чланице искључиво оснивањем пословнице.
(2) За оснивање пословнице у иностранству друштво за управљање мора добити дозволу Комисије.
(3) На поступак издавања дозволе за оснивање пословнице, сходно се примјењује одредба члана 33. овог закона.
(4) Комисија може да одбије издавање дозволе за оснивање пословнице ако је вјероватно да би провођење надзора над друштвом за управљање било отежано у значајнијој мјери.
(5) Одредбе овог члана примјењују се и у случају када друштво за управљање овласти друго лице за обављање појединих дјелатности из предмета свог пословања.
(6) Одредбе овог члана сходно се примјењују и у случају када друштво намјерава да обавља послове управљања фондовима у Федерацији БиХ и Брчко Дистрикту БиХ.

Члан 47.

(1) Управљање имовином инвестиционог фонда из члана 23. став 2. тачка а) овог закона обухвата:
а) закључивање правних послова, чији су предмет имовина инвестиционог фонда, располагање имовином инвестиционог фонда ради испуњавања обавеза из послова закључених у управљању имовином инвестиционог фонда, прихватање испуњења обавеза друге уговорне стране на основу послова закључених у управљању имовином инвестиционог фонда и остваривање права из хартија од вриједности из портфеља инвестиционог фонда или других финансијских улагања инвестиционог фонда и
б) управљање ризицима инвестиционог фонда.
(2) Друштво за управљање инвестиционим фондовима са јавном понудом не може да:
а) обавља дјелатности посредовања у куповини и продаји хартија од вриједности,
б) отуђује хартије од вриједности или било какву другу имовину фонда, нити да је од њега стиче, било за свој рачун или за рачун повезаних лица,
в) купује средствима фонда имовину која није предвиђена његовим статутом и проспектом,
г) обавља трансакције којим крши одредбе овог закона и прописе Комисије, укључујући одредбе о ограничењима улагања у фондове којим управља,
д) отуђује имовину затвореног инвестиционог фонда и имовину која чини отворени инвестициони фонд без примања одговарајуће накнаде,
ђ) стиче или отуђује имовину у име фондова којим управља по цијени неповољнијој од тржишне цијене или процијењене вриједности предметне имовине,
е) у своје име и за рачун отвореног инвестиционог фонда са јавном понудом, односно у име и за рачун затвореног инвестиционог фонда са јавном понудом, посуђује средства, осим ако то не чини са циљем коришћења тих средстава за откуп удјела у отвореном инвестиционом фонду са јавном понудом, и то под условом да новчана средства расположива у портфељу фонда нису довољна за ту сврху, при чему, у случају таквих позајмица, укупни износ обавеза које подлијежу отплати из имовине која чини отворени инвестициони фонд са јавном понудом, према свим уговорима о зајму или кредиту, не може прелазити 10% нето вриједности имовине отвореног инвестиционог фонда са јавном понудом у тренутку узимања тих позајмица, на рок који не може бити дужи од три мјесеца,
ж) одобрава зајмове из имовине фонда,
з) користи имовину фонда као гаранцију извршења обавеза друштва за управљање или обавеза трећих лица или како би друштву за управљање, његовим запосленима или повезаним лицима омогућио склапање послова под повлашћеним условима,
и) врши трансакције између фондова којим управља, под условима различитим од тржишних услова или условима који један фонд стављају у повољнији положај у односу на други,
ј) преузима обавезе у вези са имовином која у тренутку преузимања тих обавеза није власништво инвестиционог фонда са јавном понудом, уз изузетак трансакција са хартијама од вриједности обављених на берзи или другом уређеном јавном тржишту чија правила омогућавају испоруку хартија од вриједности уз истовремено плаћање,
к) стиче удјеле у отвореном инвестиционом фонду којим управља у износу већем од 20% имовине фонда,
л) емитује друге хартије од вриједности отворених инвестиционих фондова осим њихових удјела,
љ) улаже имовину фонда у хартије од вриједности или друге финансијске инструменте које оно емитује,
м) у случају да обавља додатне дјелатности из члана 23. став 1. тачка б) овог закона, улаже дио или цијелу имовину портфеља којим управља у инвестиционе фондове којим управља, осим ако за то није прибавило претходну сагласност акционара, односно власника удјела.
(3) Изузетно од става 2. тачка к) овог члана, Комисија може да одобри улагање друштва у отворени фонд којим управља до 35% ако је то у интересу тржишта.
(4) Фондови са јавном понудом којим управља једно друштво за управљање не могу бити власници укупно:
а) више од 20% акција са правом гласа једног емитента,
б) више од 10% акција без права гласа једног емитента,
в) више од 15% дужничких хартија од вриједности емитованих од стране једног емитента, уз изузетак да се ограничења из ове тачке не примјењују на дужничке хартије од вриједности чији су емитент Република Српска, Босна и Херцеговина или јединица локалне самоуправе у Републици Српској,
г) 5% удјела или акција појединог инвестиционог фонда,
д) више од 15% инструмената тржишта новца једног емитента, уз изузетак да се ограничења из ове тачке не примјењују на инструменте тржишта новца чији су емитент Република Српска, Босна и Херцеговина или јединица локалне самоуправе у Републици Српској.
(5) Изузеци од ограничења улагања једног фонда утврђени овим законом примјењују се и у случају када друштво управља са више фондова.
(6) Друштву за управљање није дозвољено да за инвестициони фонд, односно инвестиционе фондове којим управља обавља активности које би му омогућиле остваривање значајног утицаја на управљање емитентом из портфеља инвестиционог фонда, односно инвестиционих фондова којим управља.
(7) Ограничења и одговорност друштва за управљање инвестиционим фондом са приватном понудом прописанасу проспектом фонда.
(8) Друштво за управљање дужно је да интерним актом пропише услове и околности у којим је дозвољено вршење трансакција из става 2. тачка и) овог члана, те да осигура да се трансакције врше под условима који нису различити од тржишних услова или услова који један фонд стављају у повољнији положај у односу на други фонд.
(9) Имовина инвестиционог фонда није власништво друштва за управљање, не улази у његову имовину, нити у ликвидациону или стечајну масу и не може се користити за измирење потраживања повјерилаца друштва за управљање.
(10) Комисија доноси акт којим прописује критеријуме и услове за остваривање значајног утицаја на управљање емитентом из става 6. овог члана.

Члан 100.

(1) Имовина отвореног инвестиционог фонда са јавном понудом може се састојати искључиво од:
а) преносивих хартија од вриједности или инструмената тржишта новца којим се тргује:
1) на уређеном јавном тржишту,
2) на уређеном јавном тржишту државе чланице које редовно послује,
3) на службеном берзанском тржишту хартија од вриједности или на другом уређеном јавном тржишту држава које нису чланице Европске Уније које редовно послује, под условом да је такво улагање предвиђено проспектом и статутом фонда,
б) новоемитованих преносивих хартија од вриједности под условом:
1) да је проспектом емисије предвиђено њихово уврштење на службено берзанско тржиште или друго уређено јавно тржиште које редовно послује, и
2) да је улагање на ту берзу или друго уређено јавно тржиште предвиђено проспектом и статутом фонда, и
3) да се такво уврштење обезбједи у року од једне године од емисије, јер ће се у противном хартија од вриједностии сматрати неуврштеном,
в) удјела или акција инвестиционих фондова регистрованих у Републици Српској или држави чланици или држави која није чланица Европске Уније, укључујући удјеле отворених инвестиционих фондова с јавном понудом којима се тргује на уређеном тржишту (енгл. Exchange-Traded Fund), под условом:
1) да ниво заштите инвеститора и обавеза извјештавања и информисања инвеститора у такве фондове буде најмање једнака захтјевима прописаним овим законом, нарочито у погледу ограничења улагања, те да су такви инвестициони фондови овлаштени од стране Комисије или одговарајућих надлежних органа у држави чланици или држави која није чланица Европске Уније, и
2) да је проспектом или статутом фонда у чије се акције или удјеле улаже предвиђено да највише 10% имовине фонда може бити уложено у акције или удјеле других фондова,
г) депозита код овлашћених банака у Републици Српској или држави чланици, или некој другој држави, под условом да подлијежу надзору и ограничењима које ће Комисија у смислу сигурности инвеститора сматрати најмање једнаким оним у Републици Српској, који доспијевају у року који не може бити дужи од годину дана и који се могу у сваком тренутку разрочити,
д) терминских и опцијских уговора и других финансијских деривата, којим се тргује на уређеним тржиштима из става 1. тачка а) овог члана, или финансијских деривата којим се тргује на другим организованом тржиштима (OTЦ), под условом:
1) да се заснивају на финансијским инструментима у које је овим чланом дозвољено улагање, финансијским индексима, каматним стопама, девизним течајевима или валутама у које фонд може улагати на основу проспекта и статута фонда,
2) да се послови уговорени на другим организованим тржиштима закључују са институцијама које подлијежу строгом надзору неког регулаторног органа у Републици Српској или држави чланици,
3) да подлијежу поузданој и провјерљивој процјени вриједности на свакодневној основи и да се по налогу фонда у свако доба могу продати, ликвидирати или закључити компензацијском трансакцијом по њиховој правичној вриједности, 
4) да се такви инструменти користе искључиво за смањивање или ограничавање ризика или повећање приноса, односно смањење трошкова фонда, без икаквог повећања ризика, односно, да се њима неће мијењати инвестициона стратегија фонда, циљеви и ограничења дефинисани овим законом и проспектом или статутом фонда,
5) да у проспекту фонда мора бити наведено може ли се улагати у такве инструменте, да ли ће се користити у сврху заштите од ризика или у сврху постизања инвестиционих циљева фонда, и какав је утицај таквих инструмената на ризичност фонда,
ђ) инструмената тржишта новца којим се не тргује на уређеном тржишту, под условом:
1) да су их емитовали или за њих гарантују, Република Српска, Босна и Херцеговина, јединице локалне самоуправе у Републици Српској или Централна банка Босне и Херцеговине, државе чланице, јединице локалне управе или централне банке држава чланица, Европска централна банка, Европска инвестициона банка, државе које нису чланице Европске Уније, федеративне јединице у случају федеративних држава, или јавна међународна организација чија је чланица једна или више држава чланица, или
2) да су их емитовали емитенти чијим се хартијама од вриједности тргује на уређеним тржиштима из става 1. тачка а) овог члана, или
3) да их је емитовала институција која подлијеже надзору надлежног надзорног органа државе чланице или подлијеже надзору за који Комисија сматра да је одговарајући у односу на овај закон, или
4) да су их емитовала друга лица која је Комисија одобрила под условом да ивеститори у такве инструменте уживају сигурност која је најмање једнака сигурности инструмената из става 1. тачка ђ) подтачака 1), 2) или 3) овог члана, и да је њихов емитент предузеће чији капитал и резерве премашују 10 милиона КМ и које израђује и објављује финансијске извјештаје у складу са одговарајућим стандардима финансијског извјештавања, или да је у склопу групе повезаних друштава која укључује једну или неколико лица чије су акције укључене у службену котацију неке берзе, а која је посвећена финансирању те групе, или да је предузеће чији је предмет пословања финансирање посебних субјеката за секуритизацију која уживају банковну кредитну линију, или
е) неуврштених хартија од вриједности,
ж) новца на рачунима.
(2) Комисија ће прописати дозвољена улагања отворених инвестиционих фондова са јавном понудом.

Члан 101.

	(1) Улагање имовине отвореног инвестиционог фонда са јавном понудом подлијеже сљедећим ограничењима:
	а) највише 10% нето вриједности имовине може бити уложено у преносиве хартије од вриједности и инструменте тржишта новца осим оних наведених у члану 100. став 1. т. а) и б) овог закона,
	б) највише 10% нето вриједности имовине фонда може бити уложено у преносиве хартије од вриједности или инструменте тржишта новца једног емитента, под условом да, ако је вриједност преносивих хартија од вриједности или инструмената тржишта новца једног емитента који чине имовину фонда већа од 5% нето вриједности имовине фонда, збир вриједности тих улагања за све такве емитенте не може прећи 40% нето вриједности имовине фонда, али уз изузетке да:
	1) у преносиве хартије од вриједности или инструменте тржишта новца чији је емитент или за које гарантује Република Српска, Босна и Херцеговина или јединица локалне самоуправе Републике Српске, држава чланица или јединица локалне управе државе чланице, држава која није чланица Европске уније или међународна јавна организација чије су чланице једна или више држава чланица, може се улагати без ограничења под условом да:
	- у проспекту, статуту и промотивним материјалима фонда буду јасно наведене државе, јединице локалне управе или међународне организације у чије се хартије од вриједности и инструменте тржишта новца може улагати више од 35% нето вриједности имовине фонда,
	- се имовина фонда састоји од најмање шест различитих хартија од вриједности или инструмената тржишта новца, и
	- да вриједност ниједне појединачне хартије од вриједности или инструмента тржишта новца из тачке б) подтачке 1) овог става не прелази 30% нето вриједности имовине фонда,
	2) највише 25% нето вриједности имовине фонда може бити уложено у обвезнице које одобри Комисија, а које емитују банке регистроване у Републици Српској или држави чланици које су на основу неког закона или прописа предмет посебног јавног надзора са сврхом заштите инвеститора у те обвезнице. Средства прикупљена емисијом таквих обвезница морају бити уложена у складу са законом у имовину која ће до доспијећа обвезница омогућити испуњење обавеза које произлазе из обвезница, и која би у случају несолвентности емитента приоритетно послужила за поврат главнице и камата из тих обавезница. Ако је више од 5% нето вриједности имовине фонда уложено у такве обвезнице једног емитента, укупна вриједност тих улагања која чине више од 5% нето вриједности имовине фонда не може прећи 80% нето вриједности имовине фонда,
	3) лица која чине повезана друштва у складу са одредбама закона којим се уређује пословање привредних друштава и овог закона сматрају се једним емитентем у смислу члана 100. и члана 101. овог закона. Највише 20% нето вриједности имовине фонда може бити уложено у хартије од вриједности или инструменте тржишта новца чији су емитенти лица која, у складу са одредбама закона којим се уређује пословање привредних друштава, чине повезана друштва,
	4) ако фонд настоји реплицирати неки акцијски индекс или индекс дужничких хартија од вриједности, Комисија може дозволити да се у акције или дужничке хартије од вриједности једног емитента може уложити до 20% нето вриједности имовине фонда, а у изузетним околностима, да се у акције или дужничке хартије од вриједности једног емитента може уложити до 35% нето вриједности имовине фонда ако је то неопходно за реплицирање тог индекса. Улагање до 35% нето вриједности имовине фонда у акције или дужничке хартије од вриједности једног емитента дозвољено је само за једног емитента, такав фонд мора у проспекту и статуту фонда јасно назначити да му је инвестициони циљ реплицирање индекса,
	в) преносиве хартије од вриједности и инструменти тржишта новца из тачке б), подт. 1) и 2) овог става не укључују се у обрачун ограничења од 40% из тачке б) овог става,
	г) ограничења из тачке б) овог става не односе се на:
	1) депозите,
	2) финансијске деривате којим се тргује на другим организованим тржиштима (ОТС),
	д) највише 20% нето вриједности имовине фонда може се положити као депозит у исту банку из члана 100. став 1. тачка г. овог закона,
	ђ) изложеност према једном лицу на основу финансијских деривата уговорених с тим лицем на другом организованом тржишту (ОТС) не може бити већа од:
	1) 10% нето вриједности имовине, ако се ради о банци из члана 100. став 1. тачка г. овог закона,
	2) 5% нето вриједности имовине, ако се ради о неком другом правном лицу,
	е) укупна вриједност улагања у преносиве хартије од вриједности или инструменте тржишта новца чији је емитент исто лице, и вриједности депозита положених код тог лица и изложености на основу финансијских деривата којим се тргује на другом организованом тржишту (ОТС) уговорених са тим лицем, не може прећи 20% нето вриједности имовине фонда,
	ж) највише 20% нето вриједности имовине фонда може бити уложено у удјеле или акције једног инвестиционог фонда из члана 100. став 1. тачка в) овог закона, уз услов да највише 30% нето вриједности имовине фонда може бити уложено у фондове, осим фондова из члана 15. става 1. тачке б) овог закона,
	з) улагања у удјеле или акције инвестиционих фондова не укључују се у ограничења из т. а) до ђ) овог става,
	и) ако се имовина фонда улаже у удјеле или акције инвестиционих фондова којима директно или индиректно управља исто друштво за управљање, или којима управља друго друштво са којим је то друштво повезано заједничком управом или владајућим утицајем, или директним или индиректним међусобним власничким удјелом, на таква се улагања фонду не може наплатити улазна или излазна накнада,
	ј) ако се имовина фонда може улагати у удјеле или акције других инвестиционих фондова, у проспекту фонда, уз максималну накнаду за управљање која се може наплатити на имовину тог фонда, мора бити јасно назначена и максимална накнада за управљање која се може наплатити на имовину фондова у које намјерава улагати, а у годишњим извјештајима фонда мора јасно бити наведена максимална укупна накнада за управљање која је била наплаћена томе фонду и другом фонду у који је тај фонд уложио, изражена у проценту имовине фонда који је уложио у удјеле или акције другог инвестиционог фонда,
	к) отворени инвестициони фонд са јавном понудом не може бити власник:
	1) више од 10% акција са правом гласа једног емитента,
	2) више од 10% акција без права гласа једног емитента,
	3) више од 10% дужничких хартија од вриједности емитованих од стране једног емитента,
	4) више од 25% удјела појединог инвестиционог фонда,
	5) више од 10% инструмената тржишта новца једног емитента уз изузетак да се ограничења из овог става не примјењују на дужничке хартије од вриједности и инструменте тржишта новца чији су емитент Република Српска, Босна и Херцеговина, јединица локалне самоуправе Републике Српске, држава чланица, јединица локалне управе државе чланице, државе која није чланица Европске уније, међународна јавна организација чије су чланице једна или више држава чланица,
	6) ограничења из тачке к) подт. 3), 4) и 5) овог става могу се занемарити у тренутку улагања, ако тада није могуће обрачунати укупан број или вриједност инструмената у оптицају,
	л) укупна изложеност фонда према финансијским дериватима ни у ком случају не може бити већа од нето вриједности имовине фонда,
љ) отворени инвестициони фондови са јавном понудом не могу улагати у племените метале ни у хартије од вриједности или друге инструменте емитоване на основу племенитих метала.
	(2) Ограничења улагања у повезана лица из става 1. тачка б) подтачка 3) овог члана не односе се на улагања у хартије од вриједности емитената који се сматрају емитентима од стратешког значаја у складу са прописима о приватизацији државног капитала у предузећима.
	(3) Ограничења улагања из овог члана могу се прекорачити ако се ради о преносивим хартијама од вриједности или инструментима тржишта новца које фонд стиче приликом повећања основног капитала из средстава емитента или на основу остварења права првенства уписа или права уписа која произлазе из хартија од вриједности или инструмената тржишта новца, те приликом продаје имовине фонда ради истовремене исплате већег броја удјела у фонду.
	(4) У случају прекорачења ограничења улагања из овог члана, која су посљедица кретања цијена на тржишту, друштво за управљање, у настојању да сачува интересе власника удјела, дужно је да усклади улагања фонда у што могуће краћем временском року, настојећи при томе евентуални губитак свести на најмању могућу мјеру.
	(5) У случају прекорачења ограничења улагања из овог члана, која су посљедица трансакција које је закључило друштво за управљање и којим су у тренутку њихова закључења прекорачена наведена ограничења, друштво за управљање дужно је ускладити улагања фонда одмах по сазнању за прекорачење ограничења. Друштво за управљање дужно је фонду надокнадити тако насталу штету.
	(6) Ограничења улагања наведена у овом закону могу бити прекорачена у првих шест мјесеци од оснивања отвореног инвестиционог фонда са јавном понудом, уз обавезно поштивање начела дисперзије ризика и заштите интереса инвеститора.
	(7) Комисија ће прописати ограничења улагања отворених инвестиционих фондова са јавном понудом.


Члан 109.

(1) На измјене проспекта отвореног инвестиционог фонда са јавном понудом које се предлажу са циљем: повећања улазних накнада, годишњих накнада за управљање или излазних накнада; промјене инвестиционих циљева фонда и ризика наведених улагања фонда; промјене политике исплата удјела у добити, или припајања, спајања са другим фондом, или подјеле фонда или промјене подврсте фонда, потребно је прибавити претходну сагласност Комисије. 
	(2) Након прибављања сагласности Комисије из става 1. овог члана, друштво за управљање дужно је да власнике удјела обавијести о одобреним измјенама и упозна их са чињеницом да од фонда могу тражити откуп удјела без одбитка излазне накнаде прије увођења промјена, као и о дану када одобрене измјене проспекта ступају на снагу.	
	(3) Достава обавјештења из става 2. овог члана власницима удјела се врши на начин како је уговорена пословна комуникација.
	(4) Друштво за управљање дужно је да обавјештење из става 2. овог члана објави на видљивом мјесту, на својој интернет страници и у два дневна листа доступна на цијелој територији Републике Српске, најмање једном у сваких четрнаест дана, током периода од два мјесеца до дана увођења промјена.
	(5) Одобрене измјене проспекта ступају на снагу по истеку два мјесеца од дана прве објаве промјена у дневном листу из става 4. овог члана. 
	(6) Друштво за управљање дужно је да у року из става 5. овог члана изврши откуп удјела по свим запримљеним захтјевима, прије ступања на снагу уведених промјена, по цијени на дан када је запримљен захтјев, у складу са проспектом и подзаконским актом Комисије.
(7) Поред измјена из ст. 1. овог члана, претходној сагласности Комисије подлијежу и промјене чланова управе друштва за управљање, надзорног одбора, банке депозитара или ревизора фонда.
(8) Комисија ће ближе прописати поступак измјена проспеката отворених инвестиционих фондова са јавном понудом.

Члан 136.

Имовина отвореног инвестиционог фонда са приватном понудом може се састојати искључиво од:
а) преносивих хартија од вриједности,
б) удјела или акција инвестиционих фондова,
в) инструмената тржишта новца,
г) депозита код овлашћених банака,
д) терминских и опцијских уговора и других финансијских деривата, којим се тргује на уређеним тржиштима и финансијских деривата којим се тргује на другим организованим тржиштима (OTC),
ђ) новчаних средстава, 
e) инструмената емитованих на основу племенитих метала и других робних берзи.

Члан 150.
											(1) Прије утврђивања нето вриједности имовине отвореног инвестиционог фонда по удјелу, односно цијене удјела друштво за управљање дужно је да утврди вриједност његове имовине и свих обавеза и накнада фонда.
(2) Вриједност нето имовине отвореног инвестиционог фонда са јавном понудом обрачунава се сваког дана, у вријеме наведено у проспекту. Друштво за управљање дужно је да наредног радног дана обавијести Комисију о вриједности имовине отвореног инвестиционог фонда, стању обавеза и накнада, и цијени удјела отвореног инвестиционог фонда на дан обрачуна.
(3) Вриједност нето имовине отвореног инвестиционог фонда са приватном понудом обрачунава се у вријеме наведено у проспекту фонда, а најмање једном мјесечно.
(4) Вриједност нето имовине отвореног алтернативног инвестиционог фонда са приватном понудом обрачунава се у вријеме наведено у проспекту фонда или правилима пословања.
(5) Вриједност нето имовине затвореног фонда обрачунава се најмање једном мјесечно, у вријеме наведено у проспекту.

Члан 155.

(1) Период за почетну понуду удјела у отвореном фонду, односно акција затвореног фонда не може трајати дуже од 90 дана. У току тог периода укупни износ примљених новчаних средстава држи се као депозит и не може се улагати све до тренутка када фонд не пређе законом утврђени праг најниже вриједности имовине фонда.
(2) Улагање прикупљених новчаних средстава, осим улагања у депозит, може почети тек послије истека периода понуде.
(3) Цијена иницијалне односно прве емисије затвореног инвестиционог фонда је номинална цијена сваке акције. Цијена каснијих емисија је тржишна цијена акције, при чему се не дира у право постојећих акционара да им се додатне акције понуде сразмјерно са њиховим тренутним удјелом у фонду.
(4) Код иницијалне, односно почетне понуде отвореног инвестиционог фонда цијену емисије одређује друштво за управљање и наводи је у проспекту фонда. Након почетне понуде, цијена удјела у отвореном инвестиционом фонду је јединствена цијена једнака посљедњој утврђеној важећој нето вриједности имовине фонда по удјелу.

XI – АЛТЕРНАТИВНИ ИНВЕСТИЦИОНИ ФОНДОВИ

Члан 194.

	(1) На АИФ који се оснива као отворени фонд и са којим се управља у складу са одредбама ове главе, сходно се примјењују одредбе главе V овог закона, као и друге његове одредбе примјенљиве на отворене инвестиционе фондове са приватном понудом, ако одредбама ове главе није утврђено другачије. 
(2) На АИФ за улагање у непокретности, који се оснива као затворени фонд са приватном понудом, сходно се примјењују одредбе главе IV овог закона, као и друге његове одредбе примјенљиве на отворене инвестиционе фондове са приватном понудом, ако одредбама ове главе није утврђено другачије.	
(3) На ДУАИФ, који оснива и управља АИФ-ом у складу са одредбама ове главе, сходно се примјењују одредбе главе II овог закона које уређују оснивање друштва за управљање.
	(4) Фонду који послује као инвестициони фонд није дозвољено да се преобликује у АИФ.
	(5) Приватна понуда АИФ-а је свака понуда упућена професионалним инвеститорима и професионалним инвеститорима у АИФ, дата у било којем облику и употребом било којег средства, која садржава довољно информација о условима понуде и о понуђеним удјелима АИФ-а, на основу којих се инвеститор може одлучити на упис тих удјела, а која је по својим карактеристикама условљена минималним износом улагања одређеној групи инвеститора или бројем инвеститора.

1. Отворени АИФ

Члан 195.

	(1) Отворени АИФ са приватном понудом је посебна имовина без својства правног лица, који је основан с циљем да прикупља новчана средства од инвеститора са намјером да их улаже у складу са унапријед утврђеном стратегијом и циљем улагања инвестиционог фонда, искључиво у корист власника удјела тог инвестиционог фонда, и који захтјева дозволу за оснивање и управљање.
	(2) ДУАИФ подноси Комисији захтјев за издавање дозволе за пословање и пријаве уписа отвореног АИФ-а, који, поред елемената прописаних чланом 126. т. а), б), д) и ђ) овог закона, обавезно садржи и: 
	а) профил ризичности и информације о ризицима везанима за отворени АИФ којим намјерава да управља,
	б) правила пословања отвореног АИФ-а, 
	в) доказ да ДУАИФ испуњава организационе захтјеве прописане овим законом, из којег је могуће закључити да има адекватну организациону структуру за управљање том врстом отвореног АИФ-а.
	(3) Издавањем дозволе за оснивање и управљање отвореним АИФ-ом сматра се да је Комисија одобрила правила пословања отвореног АИФ-а и издала дозволу за закључење уговора о обављању депозитарних послова.
	(4) Комисија одбија захтјев за оснивање и управљање отвореним АИФ-ом ако:
	а) ДУАИФ није закључио уговор о обављању послова депозитара,
	б) правила пословања отвореног АИФ-а нису у складу са одредбама овог закона,
	в) је утврдила да ДУАИФ неће бити у могућности да испуни услове овог закона неопходне за управљање врстом отвореног АИФ-а за чије оснивање је поднио захтјев, у складу са овим законом,
	г) ДУАИФ нема адекватну организациону структуру за управљање врстом отвореног АИФ-а, за чије оснивање је поднио захтјев,
	д) ако лица која стварно управљају пословањем ДУАИФ-а немају добар углед и искуство у погледу стратегије улагања отвореним АИФ-ом, којим ДУАИФ управља,
	ђ) ако постоје сметње дјелотворном обављању надзора од Комисије.
(5) Ако се отворени АИФ не оснује у року од 12 мјесеци од издавања дозволе за оснивање и управљање, Комисија рјешењем укида дозволу за оснивање и управљање отвореним АИФ-ом.
(6) Правном лицу и предузетнику није дозвољено користити појам „алтернативни инвестициони фонд“ или „АИФ“, нити појмове изведене или скраћене из тог појма у свом пословном имену или називу, односно називу свог производа или услуге, изузев уколико те појмове користе у складу са одредбама овог закона.
	(7) Комисија доноси акт којим прописује садржај и услове за издавање и одузимање дозволе за оснивање и управљање отвореним АИФ-ом.

2. Удјели у отвореном АИФ-у

Члан 196.

	(1) Отворени АИФ може емитовати само једну врсту удјела и није му дозвољено да емитује друге врсте хартија од вриједности које носе права на било који дио имовине фонда.
	(2) Удјели у отвореном АИФ-у сматрају се хартијама од вриједности и могу се продавати и преносити искључиво професионалним инвеститорима и професионалним инвеститорима у отворени АИФ, у складу са правилима пословања. 
	(3) Професионални инвеститор у АИФ је мали инвеститор, који испуњава сљедеће услове:
	а) има довољно искуства и стручних знања које га чине способним да може да разумије ризике улагања у АИФ, као и да је улагање у АИФ у складу са његовим инвестиционим циљевима, а што цијени ДУАИФ,
	б) за потребе инвестирања у један АИФ спреман је да уплати минимално 50.000 КМ, на начин како је прописано правилима пословања АИФ-а, те који испуњава један од сљедећих услова: 
	1) вриједност његове нето имовине је најмање 500.000 КМ,
	2) ради или је радио у финансијском сектору најмање годину дана на пословима који захтијевају знање о улагањима која су упоредива са улагањима у АИФ, или ако његово пословање, било за сопствени рачун или за рачун других лица, обухвата управљање, стицање или располагање имовином исте врсте као и имовина АИФ-а,
	3) да је клијент, на за њега мјеродавном тржишту хартија од вриједности, извршио просјечно десет трансакција, унутар сваког тромјесечја, у посљедњој години.

Члан 197.

(1) Период почетне понуде удјела отвореног АИФ-а утврђује се правилима пословања отвореног АИФ-а. 
(2) У току периода почетне понуде отворени АИФ, у складу са правилима пословања, може да:
а) прикупља новчана средства,
б) прикупља обавезујуће понуде на уплату средстава у отворени АИФ.
(3) У случају из става 2. тачка а) овог члана:
а) укупни износ примљених новчаних средстава држи се на рачуну отвореног АИФ-а, отвореном код депозитара и није дозвољено да се улаже све до тренутка када отворени АИФ не стекне услове за располагање средствима, у складу са правилима пословања,
б) улагање прикупљених новчаних средстава може да започне тек по истеку периода почетне понуде удјела.
(4) Прије успјешног окончања почетне понуде удјела, инвеститорима се не обрачунавају и не наплаћују накнаде. 
(5) У случају да почетна понуда удјела није окончана успјешно и нису прикупљена средства у складу са правилима пословања отвореног АИФ-а, ДУАИФ је дужан да:
а) у случају из става 2. тачка а) овог члана, врати уплаћена средства власницима удјела у року од осам дана или
б) у случају из става 2. тачка б) овог члана, одбије запримљене обавезујуће понуде инвеститора и да их о томе обавијести писменим путем.
(6) Комисија доноси акт којим прописује посебна правила за почетну понуду удјела отвореног АИФ-а.

Члан 198.

	Куповина удјела у отвореном АИФ-у и исплата удјела врши се на начин и у вријеме наведено у правилима пословања отвореног АИФ-а, у складу са одредбама овог закона и подзаконским актима Комисије.

Члан 199.

(1) Власник удјела отвореног АИФ-а може у сваком тренутку, ако правилима пословања није другачије одређено, захтијевати од ДУАИФ-а да откупи његове удјеле, а ДУАИФ је дужан да такве удјеле откупи и исплати из имовине отвореног АИФ-а, под условима прописаним правилима пословања отвореног АИФ-а, а у складу са овим законом и подзаконским актима Комисије. 
(2) Изузетно од става 1. овог члана, власник удјела не може у сваком тренутку захтијевати откуп његових удјела ако је правилима пословања прописано да се исплате удјела власницима не врше у периоду за који је предвиђено трајање фонда, односно до његове ликвидације. 
(3) Ако ДУАИФ од власника удјела у отвореном АИФ-у откупи удјеле, сматраће се да је власник удјела коначно и безусловно отуђио удјеле.
	(4) Комисија доноси акт којим прописује услове, рокове и поступак откупа удјела отвореног АИФ-а.	

Члан 200.

(1) Емисија и откуп удјела отвореног АИФ-а може се обуставити ако ДУАИФ и депозитар сматрају да је то у најбољем интересу власника удјела или потенцијалних власника удјела отвореног АИФ-а. 
(2) ДУАИФ је дужан да обуставу емисије и откупа удјела отвореног АИФ-а, без одгађања, пријави Комисији и истовремено обавијести депозитара, као и да на својој интернет страници објави такву обуставу.
(3) Ако депозитар није сагласан са одлуком ДУАИФ-а о обустави емисије и откупа удјела отвореног АИФ-а, дужан је да о томе, без одгађања, обавијести Комисију, а у таквим условима обуставу није допуштено спроводити.
(4) Ако ДУАИФ не пријави Комисији обуставу емисије и откупа, депозитар је дужан да то учини без одгађања.
(5) Комисија може наложити ДУАИФ-у и депозитару да привремено обуставе емисију и откуп удјела отвореног АИФ-а, ако постоје основани разлози за обустављање издавања и откупа у интересу власника или потенцијалних власника удјела отвореног АИФ-а.
(6) Комисија може захтијевати од ДУАИФ-а документацију и информације неопходне за процјену оправданости одлуке о обустављању емисије и откупа удјела отвореног АИФ-а. 
(7) Уколико Комисија процијени да обустављање емисије и откупа удјела отвореног АИФ-а угрожава интересе власника удјела отвореног АИФ-а, Комисија налаже депозитару престанак привремене обуставе емисије и откупа, те о томе обавјештава ДУАИФ. 
(8) Комисија доноси акт којим прописује услове за обуставу и наставак издавања и откупа удјела отвореног АИФ-а.

3. Регистар удјела

Члан 201.

	(1) Регистар удјела у отвореном АИФ-у води ДУАИФ, Централни регистар или треће лице којем је ДУАИФ повјерио вођење регистра у електронској форми.
(2) Лице које води регистар удјела дужно је да власницима удјела, најмање једном годишње, достави извод о стању и промету удјела отвореног АИФ-а којих су власници.
(3) Подаци из регистра из става 1. овог члана објављују се на заштићеном дијелу интернет странице ДУАИФ-а, у складу са актима Комисије, а приступ том дијелу интернет странице могу имати само запослени у ДУАИФ-у, власници удјела у отвореном АИФ-у и Комисија.
(4) Лице које води регистар удјела отвореног АИФ-а дужно је да, као пословну тајну, чува податке о власницима удјела, стању удјела, као и о уплатама и исплатама, које на основу захтјева доставља:
а) власнику удјела, и то само податке који се односе на тог власника удјела,
б) депозитару,
в) лицу које докаже правни интерес,
г) правосудним и управним органима, као и другим лицима у оквиру овлашћења, а у складу са законом.
 	(5) Лице које води регистар удјела дужно је да чува десет година документацију о располагању удјелима отвореног АИФ-а.

4. Утврђивање вриједности имовине АИФ-а

Члан 202.

(1) ДУАИФ је дужан да за сваки отворени АИФ којим управља утврди вриједност укупне имовине отвореног АИФ-а и укупних обавеза отвореног АИФ-а, чија разлика представља нето вриједност имовине отвореног АИФ-а.
(2) Комисија доноси акт којим прописује начин и поступак утврђивања нето вриједности имовине по удјелу у отвореном АИФ-у и обавезе извјештавања о обрачуну нето вриједности имовине и цијени удјела у отвореном АИФ-у.

Члан 203.

(1) Начин утврђивања вриједности имовине одређује:
а) екстерни процјењивач који је правно или физичко лице, независно од отвореног АИФ-а, ДУАИФ-а и било којег другог лица повезаног са отвореним АИФ-ом или ДУАИФ-ом,
б) сам ДУАИФ, под условом да је извршавање послова утврђивања вриједности имовине функционално независно од послова управљања портфељом отвореног АИФ-а, а друге мјере да обезбјеђују спречавање сукоба интереса и спречавање утицаја на запослене.
(2) ДУАИФ је дужан да приликом оснивања отвореног АИФ-а за сваки отворени АИФ којим управља усвоји рачуноводствену политику, односно методологију вредновања, као и да их, без одгађања, достави депозитару отвореног АИФ-а и екстерном процјењивачу.
(3) Депозитар отвореног АИФ-а не може бити именован за екстерног процјењивача отвореног АИФ-а, ако пословe депозитара није функционално и хијерархијски раздвојио од послова екстерног процјењивача и ако могуће сукобе интереса не препознаје на одговарајући начин, њима не управља, не прати их и не објављује власницима удјела отвореног АИФ-а. 
(4) Депозитар је одговоран за контролу обрачуна вриједности нето имовине, при чему је дужан да води рачуна о томе да ДУАИФ или екстерни процјењивач обрачунава нето вриједност имовине отвореног АИФ-а и цијену удјела у отвореном АИФ-у у складу са рачуноводственим политикама, односно методологијама вредновања ДУАИФ-а.
(5) Ако депозитар приликом контроле обрачуна нето вриједности имовине отвореног АИФ-а утврди нетачност или неправилност, о томе без одгађања писменим путем обавјештава ДУАИФ.
(6) Када вредновање обавља екстерни процјењивач, ДУАИФ је дужан да обезбиједи:
а) да је екстерни процјењивач регистрован за обављање наведене дјелатности,
б) да екстерни процјењивач може да обезбиједи довољно професионалних гаранција за ефикасно обављање вредновања у складу са подзаконским актима Комисије.
 (7) Именованом екстерном процјењивачу није дозвољено да пренесе посао вредновања на трећа лица.
(8) Ако вредновање не обавља независан екстерни процјењивач, Комисија може да захтијева од ДУАИФ-а да екстерни процјењивач или, по потреби, овлашћени ревизор потврди поступке вредновања или обрачуна вриједности, а на трошак ДУАИФ-а.
(9) ДУАИФ је одговоран за правилан обрачун вриједности имовине отвореног АИФ-а, као и обрачун и објављивање нето вриједности имовине отвореног АИФ-а, при чему на одговорност ДУАИФ-а према отвореном АИФ-у и његовим власницима удјела не утиче чињеница да је ДУАИФ именовао екстерног процјењивача.
(10) Екстерни процјењивач одговоран је према ДУАИФ-у за све губитке које сноси ДУАИФ због непажње екстерног процјењивача или његовог намјерног пропуштања у извршавању обавеза.
(11) Овлашћени ревизор отвореног АИФ-а дужан је да у току ревизије годишњих извјештаја ревидира примјену начела утврђивања вриједности садржаних у подзаконским актима Комисије, да би се утврдило да су на основу примјене тих начела утврђене вриједности нето имовине отвореног АИФ-а и цијене удјела у отвореном АИФ-у тачне, као и да накнада за управљање и друге накнаде и трошкови предвиђени овим законом, подзаконским актима Комисије и правилима пословања отвореног АИФ-а не прелазе дозвољене износе.

5. Депозитар

Члан 204.

(1) ДУАИФ је дужан да за сваки отворени АИФ којим управља именује депозитара у складу са одредбама овог закона, те са њим у писаној форми закључи уговор о пружању услуга депозитара, у складу са овим законом. 
(2) На депозитара отвореног АИФ сходно се примјењују одредбе главе III овог закона којима се уређује банка депозитар.
(3) За имовину отвореног АИФ-а која није имовина из члана 136. овог закона, депозитар отвореног АИФ-а провјерава власништво такве имовине и о њој, ако се увјерио у њено власништво, води евиденцију. 
(4) Обавезно је да се процјена власништва отвореног АИФ-а над имовином из става 3. овог члана заснива на документацији и информацијама које доставља отворени АИФ или ДУАИФ, као и на спољним доказима, ако постоје, о чему је депозитар дужан да води ажурну евиденцију.
 (5) Комисија доноси акт којим прописује садржај уговора из става 1. овог члана, детаљније услове за обављање послова депозитара, као и кадровске и организационе оспособљености и техничке опремљености за обављање послова депозитара. 

6. Правила пословања отвореног АИФ-а

Члан 205.

(1) Правила пословања представљају основни документ отвореног АИФ-а којим се уређују све битне карактеристике, права и обавезе отвореног АИФ-а и ДУАИФ-а, као и односи између ДУАИФ-а и инвеститора и отвореног АИФ-а и инвеститора, а који обавезно садржи информације на основу којих инвеститори могу створити потпун став према фонду и донијети одлуку о улагању, а посебно о ризицима повезаним са природом фонда и његовог портфеља.
(2) ДУАИФ је дужан да за сваки отворени АИФ којим управља, прије закључења уговора о улагању, инвеститору бесплатно достави:
а) правила пословања отвореног АИФ-а,
б) посљедњи годишњи финансијски извјештај отвореног АИФ-а,
в) информације о посљедњој утврђеној нето вриједности имовине отвореног АИФ-а и цијени удјела у отвореном АИФ-у.
(3) Обавезно је да су информације наведене у правилима пословања истините, тачне, потпуне и досљедне.
(4) Правила пословања отвореног АИФ-а обавезно садрже најмање сљедеће податке:
а) назив отвореног АИФ-а, назнаку врсте отвореног АИФ-а,
б) датум оснивања отвореног АИФ-а и вријеме његовог трајања у случају да је основан на одређено вријеме,
в) мјесто гдје је могуће добити примјерак правила пословања и додатне информације о отвореном АИФ-у,
г) најнижи износ новчаних средстава који је предвиђен да се прикупи и радње које се предузимају уколико се новчана средства не прикупе,
д) сажете податке о пореским прописима који се примјењују на отворени АИФ и који су битни за инвеститора, те појединости о томе обрачунавају ли се одбици из прихода или капиталне добити које отворени АИФ плаћа власнику удјела,
ђ) основне карактеристике удјела у отвореном АИФ-у, а посебно:
1. природу права из удјела у отвореном АИФ-у (стварноправни, облигационоправни, лични или други),
2. права која произлазе из удјела у отвореном АИФ-у, право на информисање (достављање и давање на увид ревидираних годишњих извјештаја), право на удио у добити, право на откуп удјела отвореног АИФ-а, односно обавеза откупа удјела, право на исплату дијела остатка ликвидационе масе отвореног АИФ-а и друга права која произлазе из удјела,
е) разлоге због којих је дозвољено донијети одлуку о ликвидацији отвореног АИФ-а, те поступак ликвидације,
ж) поступке и услове емисије удјела у отвореном АИФ-у, најнижи износ појединог улагања у отворени АИФ, начин уписа, односно емисије удјела, почетну цијену удјела, поступке и услове понуде удјела, начин и услове откупа и исплате удјела, те околности у којима може доћи до обуставе емисије или откупа,
з) информације о начину и учесталости исплате прихода или добити отвореног АИФ-а власницима удјела,
и) опис инвестиционе стратегије и циљева отвореног АИФ-а,
ј) опис врста имовине у које отворени АИФ може да улаже, техника које може користити, као и свих повезаних ризика и ограничења улагања,
к) околности у којима отворени АИФ може користити финансијску полугу, врсту и извор дозвољене финансијске полуге и повезаних ризика, ограничења у вези са коришћењем финансијске полуге, мјера покрића финансијске полуге колатералом и поступци у вези са поновном употребом колатерала и имовине, као и максималан ниво финансијске полуге коју ДУАИФ има право да користи за отворени АИФ,
л) услове задуживања отвореног АИФ-а,
љ) опис поступака којима отворени АИФ може промијенити стратегију инвестирања, инвестициону политику или оба документа, као и обавезу обавјештавања и других права власника удјела код намјере увођења наведених промјена,
м) опис услова под којима се мијењају правила пословања отвореног АИФ-а, као и опис поступака који се предузимају ради заштите постојећих инвеститора, првенствено у смислу обавјештавања и других права власника удјела код намјере увођења тих промјена,
н) опис битних правних посљедица уговорног односа у сврху улагања, укључујући информације о судској надлежности, важећем праву и о томе да ли постоје правни инструменти који обезбјеђују признавање и извршење пресуда на територији на којој је основан отворени АИФ,
њ) податке о ДУАИФ-у, депозитару отвореног АИФ-а, овлашћеном ревизору и другим лицима даваоцима услуга, те опис њихових дужности и права власника удјела у односу на њих,
о) опис послова управљања портфељом и управљања ризицима које је ДУАИФ пренио на треће лице и послова чувања имовине које је депозитар пренио на треће лице, податке о трећем лицу којем су пренесени послови и сукобу интереса који могу настати, 
п) опис начина на који се ДУАИФ осигурао од ризика професионалне одговорности који произлазе из регистроване дјелатности ДУАИФ-а, 
р) опис поступка вредновања имовине отвореног АИФ-а и методологије одређивања цијена за вредновање имовине, укључујући методе које се користе за вредновање имовине коју је тешко процијенити, те учесталост утврђивања вриједности имовине отвореног АИФ-а у складу са овим законом,
с) вријеме, методу и учесталост израчунавања цијене за емисију нових удјела у отвореном АИФ-у и откуп постојећих и начин објављивања цијена, опис износа и учесталости плаћања дозвољених накнада и трошкова емисије или откупа удјела у отвореном АИФ-у,
т) поступак и услове за емисију и продају удјела у отвореном АИФ-у,
ћ) опис управљања ризиком ликвидности отвореног АИФ-а, укључујући права откупа у редовним, као и у ванредним околностима, те постојеће облике откупа уговорене с власницима удјела,
у) опис свих врста накнада, трошкова и издатака, као и њихових максималних износа, које власници удјела могу сносити директно или индиректно, као и јасан и недвосмислен опис обрачуна накнада,
ф) опис начина на који ДУАИФ власницима удјела обезбјеђује правично поступање, опис повлашћеног третмана за инвеститоре, ако инвеститор добије повлашћени третман или има право да добије повлашћени третман, врсте тих инвеститора и њихове правне или економске везе са отвореним АИФ-ом или ДУАИФ-ом,
х) начин доступности посљедњих ревидираних финансијских извјештаја,
ц) историјски принос отвореног АИФ-а, када постоји,
ч) опис начина објављивања информација које се захтијевају у складу са чланом 207. став 2. овог закона,
џ) трајање пословне године,
ш) остале информације предвиђене овим законом и прописима донесеним на основу овог закона.
(5) Правилима пословања отвореног АИФ-а, ДУАИФ је дужан да пропише и начин на који, прије склапања уговора о инвестирању, обавјештава о свим мјерама које је предузео депозитар да би се уговорно ослободио од одговорности у случају преноса послова на треће лице, као и о свим промјенама које се односе на одговорност депозитара. 
(6) Осим података из ст. 1, 4. и 5. овог члана, правила пословања отвореног АИФ-а морају садржати и:
а) основна права, обавезе и одговорности ДУАИФ-а према инвеститорима отвореног АИФ-а и отвореном АИФ-у, инвеститора према отвореном АИФ-у, те начин и услове њиховог остваривања и заштите,
б) основна права, обавезе и одговорности ДУАИФ-а према депозитару, депозитара према ДУАИФ-у и власницима удјела отвореног АИФ-а, као и права и обавезе власника удјела према депозитару,
в) основне податке о условима пословања ДУАИФ-а и надзору над његовим пословањем,
г) пословне циљеве и стратегију ДУАИФ-а,
д) организациону структуру ДУАИФ-а са јасним линијама одговорности,
ђ) начин накнаде штете власницима удјела АИФ-а за случај погрешног обрачуна вриједности удјела у отвореном АИФ-у и повреде ограничења улагања, у складу са чланом 48. овог закона,
е) податке о сукобу интереса и начину његовог рјешавања, нарочито у односу на могући сукоб интереса између отвореног АИФ-а, односно власника удјела отвореног АИФ-а и оснивача, односно власника квалификованог удјела у ДУАИФ-у или повезаних лица са ДУАИФ-ом, сукоб интереса између отворених АИФ-ова међусобно, те сукоб интереса који произлазе из других дјелатности и послова из члана 217. става 1. тачка б) и става 3. овог закона, ако их ДУАИФ обавља,
ж) опис поступка рјешавања спорова између ДУАИФ-а и инвеститора,
з) податак о преносивости удјела, као и о начину њиховог располагања, преноса и оптерећености.
(7) Поред података из ст. 1, 4, 5. и 6. овог члана, правила пословања, тамо гдје је то примјењиво, садрже и податке о:
а) најмањем и највећем допуштеном броју инвеститора,
б) постојању одбора, који чине представници власника удјела, послове које обавља, начин рада и број чланова одбора,
в) року за приступ нових инвеститора отвореном АИФ-у, уколико је отворени АИФ основан на одређено вријеме,
г) најнижој првој уплати инвеститора у отворени АИФ.
	(8) ДУАИФ је дужан да обавијести Комисију о свакој измјени правила пословања отвореног АИФ-а у прописаном року.

7. Извјештавање о пословању отвореног АИФ-а

Члан 206.

(1) ДУАИФ је дужан да за сваки отворени АИФ којим управља, као и за сваки отворени АИФ чији се удјели у АИФ-у стављају на тржиште, изради редован годишњи финансијски извјештај.
(2) Комисија доноси акт којим прописује структуру и садржај, начин и рокове објављивања редовног годишњег финансијског извјештаја отвореног АИФ-а, као и структуру, садржину, начин и рокове доставе других извјештаја отвореног АИФ-а, које је ДУАИФ обавезан да саставља за потребе Комисије.

Члан 207.

(1) ДУАИФ је дужан да редовно извјештава Комисију о главним тржиштима на којима тргује и инструментима којима тргује за рачун отворених АИФ-ова.
(2) Извјештаји из става 1. овог члана обавезно садрже информације о инструментима којима ДУАИФ тргује, о тржиштима на којима је власник удјела или гдје активно тргује, као и о главним изложеностима и најважнијим концентрацијама за сваки од отворених АИФ-ова којима ДУАИФ управља. 
(3) ДУАИФ који управља отвореним АИФ-ом који користи финансијску полугу у значајној мјери, дужан је да на захтјев Комисије достави информације о укупном нивоу финансијске полуге који користи сваки отворени АИФ којим управља, раздвојене на финансијску полугу која произлази од позајмљивања новчаних средстава или хартија од вриједности и на финансијску полугу уграђену у финансијске деривате и мјеру до које је имовина отвореног АИФ-а поновно коришћена у оквиру споразума о финансијској полузи. 

Члан 208.

(1) На свим мјестима на којима се нуде удјели у отвореном АИФ-у, обавезно је омогућити увид у правила пословања отвореног АИФ-а, кључне информације и посљедње редовне годишње финансијске извјештаје.
(2) ДУАИФ је дужан да за сваки отворени АИФ којим управља, као и за сваки од отворених АИФ-ова чије удјеле у отвореном АИФ-у ставља на тржиште, периодично, у зависности од врсте имовине отвореног АИФ-а и учесталости продаје и откупа удјела, а у складу са правилима пословања, објављује власницима удјела отвореног АИФ-а:
а) проценат имовине отвореног АИФ-а који подлијеже посебним мјерама које произлазе из њене неликвидне природе,
б) нове мјере за управљање ликвидношћу отвореног АИФ-а,
в) тренутни профил ризичности отвореног АИФ-а и системе управљања ризицима.
(3) ДУАИФ који управља отвореним АИФ-ом или ставља на тржиште удјеле у отвореном АИФ-у који користи финансијску полугу, редовно објављује за сваки такав АИФ:
а) све промјене максималног нивоа финансијске полуге које ДУАИФ може користити за отворени АИФ, као и право поновног коришћења колатерала или све гаранције одобрене у оквиру споразума о финансијској полузи,
б) укупан износ финансијске полуге који користи отворени АИФ.
(4) На захтјев инвеститора ДУАИФ је дужан да, без одгађања, достави информације о лимитима који се примјењују код управљања ризицима отвореног АИФ-а, поступцима који се користе у ту сврху, као и о промјенама у ризичности и приносима основних врста финансијских инструмената у које је уложена имовина отвореног АИФ-а.

8. Ограничења улагања отвореног АИФ-а

Члан 209.

	(1) Улагање имовине отвореног АИФ-а подлијеже ограничењима утврђеним овим законом, подзаконским актима Комисије и правилима пословања отвореног АИФ-а.
(2) Ограничење улагања имовине отвореног АИФ може се прекорачити када отворени АИФ остварује права првенства уписа или права уписа која произлазе из преносивих хартија од вриједности или инструмената тржишта новца који чине дио његове имовине и приликом продаје имовине отвореног АИФ-а ради исплате већег броја удјела у отвореном АИФ-у.
(3) Ако је прекорачење ограничења из става 1. овог члана посљедица околности на које ДУАИФ није могао утицати или остваривања права уписа из става 2. овог члана, ДУАИФ је дужан да усклади улагање АИФ-а на један од сљедећих начина:
а) како је то директно предвиђено правилима пословања отвореног АИФ-а, 
б) ако то није утврђено правилима пословања, а постоји утврђена процедура добијања сагласности и доношења одлука власника удјела отвореног АИФ-а у таквим случајевима, тада је дужан да прибави сагласност власника удјела на поступање које предлаже, водећи рачуна о њиховом најбољем интересу,
в) ако то није могуће у складу са т. а) и б) овог става, ускладити улагање у року од шест мјесеци од дана настанка прекорачења улагања и предузети трансакције са имовином отвореног АИФ-а на првом мјесту у сврху усклађивања улагања имовине отвореног АИФ-а, при чему се обавезно узимају у обзир интереси власника удјела отвореног АИФ-а, настојећи при томе да евентуални губитак сведе на најмању могућу мјеру.
(4) Ако је прекорачење ограничења из става 1. овог члана посљедица трансакције коју је закључио ДУАИФ, а којом се у тренутку закључења прекорачило ограничење улагања или додатно повећало прекорачење, ДУАИФ је дужан да усклади улагање отвореног АИФ-а по сазнању за прекорачење ограничења. 
(5) ДУАИФ је дужан да отвореном АИФ-у или власницима удјела отвореног АИФ-а надокнади насталу штету због прекорачења улагања.
(6) Ограничења улагања из става 1. овог члана могу бити прекорачена у првих шест мјесеци од дана оснивања отвореног АИФ-а, уз поштовање начела диверзификације ризика и заштите интереса власника удјела.

Члан 210.

	(1) Имовина отвореног АИФ-а може се састојати од имовине дефинисане у члану 136. овог закона, као и од:
	а) удјела у друштвима са ограниченом одговорношћу или у другим привредним друштвима,
	б) потраживања по датим зајмовима,
	в) непокретности,
	г) робе,
	д) инструмената сличних власничким инструментима у које може улагати отворени АИФ приватног капитала, у складу са овим законом и подзаконским актима Комисије,
	ђ) неуврштених хартија од вриједности,
	е) емисионих јединица (квота),
	ж) друге имовине, ако је то изричито предвиђено правилима пословања АИФ-а. 
	(2) Приликом улагања имовине отвореног АИФ-а, ДУАИФ је дужан да се придржава сљедећих услова:
	а) укупна вриједност улагања у преносиве хартије од вриједности, удјеле или инструменте тржишта новца чији је емитент једно лице и вриједности депозита код тог лица и изложености које произлазе из трансакција са финансијским дериватима којима се тргује на ОТЦ тржишту закључених са тим лицем не може да пређе 40% вриједности имовине отвореног АИФ-а, при чему се повезана лица сматрају једним емитентом,
	б) ограничење из тачке а) овог става не примјењује се на преносиве хартије од вриједности или инструменте тржишта новца чији је емитент, или за које гарантује Република Српска, Босна и Херцеговина, или јединица локалне самоуправе Републике Српске, држава чланица или јединица локалне управе државе чланице, држава која није чланица Европске уније, или међународна јавна организација чије су чланице једна или више држава чланица,
	в) ако се имовина отвореног АИФ-а улаже у удјеле или акције инвестиционих фондова којима управља, директно или на основу делегирања, ДУАИФ или неко друго друштво са којим је тај ДУАИФ повезан заједничком управом или контролом, или битним директним или индиректним међусобним власничким учешћем, такав ДУАИФ или друго друштво не може наплаћивати улазну или излазну накнаду код улагања отвореног АИФ-а у удјеле или акције тих других инвестиционих фондова,
	г) ако се значајан дио имовине отвореног АИФ-а улаже у удјеле или акције других инвестиционих фондова, у правилима пословања АИФ-а, уз максималну накнаду за управљање коју је могуће зарачунати из имовине самог отвореног АИФ-а, обавезно је да се јасно наведе и максимална накнада за управљање коју је могуће зарачунати из имовине других инвестиционих фондова у које се намјерава улагати, а у годишњим извјештајима отвореног АИФ-а обавезно је да се назначи максимални проценат накнаде за управљање која је обрачуната из имовине отвореног АИФ-а и из имовине другог инвестиционог фонда у који је тај отворени АИФ уложио,
	д) укупна вриједност улагања у инструменте сличне власничким инструментима из става 1. тачка д) овог члана не може да пређе 20% вриједности имовине отвореног АИФ-а,
	ђ) укупна вриједност улагања у непокретности фонда опште природе не може да пређе 40%, при чему се повезана лица сматрају једним емитентом.
	(3) Ограничење из става 2. тачка а) овог члана не примјењује се на АИФ-е приватног капитала и АИФ-е предузетничког капитала.

Члан 211.

(1) Отвореном АИФ-у је дозвољено да стиче непокретности у Босни и Херцеговини и у државама чланицама ЕУ, OECD и CEFTA, и то:
а) стамбене или пословне зграде,
б) грађевинско земљиште на којем се граде грађевине из тачке а) овог става, ако се према објективним критеријумима може рачунати на завршетак изградње у примјереном року, не дужем од двије године,
в) неизграђено грађевинско земљиште на којем је према важећим прописима дозвољена градња стамбених или пословних зграда,
г) пољопривредно земљиште,
д) друге непокретности које су изричито предвиђене правилима пословања отвореног АИФ-а.
(2) Отворени АИФ може да стекне непокретности из става 1. овог члана:
а) ако се налазе на географским подручјима назначеним у правилима пословања отвореног АИФ-а,
б) за које је ДУАИФ од екстерног процјењивача примио извјештај који садржи процјену вриједности непокретности, у року од 15 дана од дана израде тог извјештаја, а који садржи евентуалну оптерећеност хипотекама и изјаву да би непокретност на захтјев ДУАИФ-а могла у примјерено кратком року бити отуђена по процијењеној вриједности,
в) које су стечене или чије стицање је уговорено у року од шест мјесеци од дана примања извјештаја из тачке б) овог става и по цијени не већој од 105% процијењене вриједности, уколико ДУАИФ-у нису познати услови који упућују да извјештај из тачке б) овог става више није релевантан или
г) које се могу стећи директно или посредством једног или више друштава посебне намјене чији је власник у цијелости отворени АИФ и чија је сврха да остварује права власништва над непокретношћу за рачун отвореног АИФ-а. 
(3) Ако је изричито предвиђено правилима пословања отвореног АИФ-а, улагањем у непокретности сматрају се и улагања у:
а) удјеле или акције привредних друштава чији је предмет пословања искључиво или претежно стицање, продаја, давање у закуп или управљање непокретностима,
б) удјеле другог АИФ-а за улагање у непокретности,
в) друге преносиве хартије од вриједности или финансијске деривате чија цијена зависи од непокретности.

9. Врсте алтернативних инвестиционих фондова са приватном понудом

Члан 212. 

(1) Врсте АИФ-а са приватном понудом су: 
 	а) АИФ опште природе,
	б) посебне врсте АИФ-а:
	1) АИФ приватног капитала (private equity),
	2) АИФ предузетничког капитала (venture capital),
	3) фонд фондова,
	4) хеџ фонд,
	5) специјализовани АИФ,
	6) АИФ за улагање у непокретности. 
	(2) АИФ-и из става 1. тачка а) и тачка б) подт. 1), 2), 3), 4) и 5) овог члана оснивају се као отворени инвестициони фондови, док се АИФ из става 1. тачка б) подтачка 6) овог члана оснива као затворени АИФ.
	(3) Комисија доноси акт којим прописује основне карактеристике АИФ из става 1. овог члана, дозвољена улагања, ограничења улагања, задуживања, критеријуме за процјену испуњавања услова за професионалне инвеститоре у АИФ.

Члан 213. 

(1) Имовина АИФ-а опште природе може се улагати у имовину из члана 136. и члана 210. став 1. т. б), в) г) и ђ) овог закона и обавеза је да се изврши барем шест различитих улагања у имовину.
(2) Три улагања највеће вриједности из става 1. овог члана не могу да пређу вриједност од 60% вриједности АИФ-а.
(3) Уплата професионалних инвеститора у АИФ опште природе је једнократна, без обавезе даљњих уплата.

Члан 214.

(1) Посебне врсте АИФ-а утврђују се у зависности од врсте претежног улагања имовине АИФ-а.
(2) Под претежним улагање подразумијева се улагање од најмање 70% нето вриједности имовине АИФ-а у одређену врсту имовине.


Члан 215.

(1) АИФ за улагање у непокретности је онај АИФ чија се имовина, у складу са правилима пословања, претежно улаже у непокретности или имовину која се сматра улагањем у непокретности у складу са чланом 211. ст. 1, 2. и 3. овог закона.
(2) АИФ за улагање у непокретности обавезно у свом пословном имену садржи ријечи: „за улагање у непокретности“. 
(3) Ограничења улагања АИФ за улагање у непокретности могу бити прекорачена у прве двије године од његовог оснивања.

10. Друштво за управљање алтернативним инвестиционим фондовима

Члан 216. 

	(1) Друштво за управљање алтернативним инвестиционим фондом је привредно друштво које се оснива у форми акционарског друштва или друштва са ограниченом одговорношћу са сједиштем у Републици Српској, чија је основна дјелатност управљање алтернативним инвестиционим фондовима, односно управљање заједничким портфељом АИФ-а и управљање ризицима, као и обављање других послова одређених овим законом, те додатних послова које ДУАИФ може обављати уз дјелатност управљања. 
	(2) Право на обављање дјелатности ДУАИФ стиче уписом у регистре код Комисије.
	(3) У зависности од укупне вриједности имовине АИФ-а којима управља ДУАИФ и категорије инвеститора којима се нуде удјели АИФ-а, разликују се ДУАИФ и мали ДУАИФ.
	(4) ДУАИФ обавезно у свом пословном имену садржи ријечи: „друштво за управљање алтернативним инвестиционим фондовима“.
	
11. Дјелатност ДУАИФ-а

Члан 217.

	(1) Дјелатности ДУАИФ-а су:
	а) основна дјелатност, која обухвата управљање АИФ-ом,
	б) додатне дјелатности:
	1) управљање портфељом на дискреционој и појединачној основи, у складу са законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности,
	2) пружање савјетодавних услуга клијентима у вези са пословањем са хартијама од вриједности (послови инвестиционог савјетовања), у складу са законом којим се уређује тржиште хартија од вриједности.
	(2) Управљање АИФ-ом обухвата:
	а) оснивање АИФ-а,
	б) управљање портфељом АИФ-а,
	в) управљање ризицима,
	г) административне послове, који укључују:
	1) вођење пословних књига и састављање финансијских извјештаја,
	2) односе са инвеститорима, 
	3) утврђивање вриједности имовине фонда и обрачун цијене удјела,
	4) усклађивање пословања друштва са законима и мјеродавним прописима,
	5) објављивање и обавјештавање власника удјела,
	6) исплата власника удјела из имовине или добити фонда,
	7) исплата удјела у отвореном инвестиционом фонду,
	8) вођење регистра власника удјела,
	9) вођење архиве у складу са одредбама овог закона,
	10) остале административне послове које одобри Комисија,
	д) промовисање АИФ-а и продаја удјела,
	ђ) активности у вези са имовином АИФ-а (управљање објектима, дјелатност управљања некретнинама, савјетовање друштава о структури капитала, пословним стратегијама и сроднима питањима, савјетовање и услуге везане за спајање и куповину друштава и друге услуге повезане са управљањем АИФ-ом).
	(3) Поред дјелатности из става 1. овог члана, ДУАИФ може да обавља и дјелатности управљања:
	а) инвестиционим фондовима основаним у складу са одредбама овог закона, који су субјекат надзора Комисије, и под условом да за то добије дозволу Комисије,
	б) фондовима основаним према посебним законима, под условом да је од Комисије добило дозволу за управљање таквим фондовима.
	(4) ДУАИФ-у који нема дозволу за обављање основне дјелатности Комисија не може издати дозволу за обављање додатних дјелатности из става 1. тачка б) и става 3. овог члана.
	(5) ДУАИФ не може да обавља друге дјелатности осим дјелатности наведених у овом закону.
	(6) Дјелатност управљања АИФ-ом може обављати:
	а) ДУАИФ, који је од Комисије добио дозволу за пословање,
	б) друштво за управљање инвестиционим фондовима основано у складу са одредбама овог закона, под условом да за то добије дозволу Комисије.
	(7) ДУАИФ је дужан да, приликом обављања дјелатности из става 1. тачка б) овог члана, поред одредаба овог закона, примјењује и одредбе закона којим се уређује тржиште хартија од вриједности и подзаконских прописа који се односе на висину капитала, организационе захтјеве, услове пословања и заштиту клијената, поступање по налогу и извршавање налога надлежних органа, правила пословног понашања према клијентима приликом обављања послова са хартијама од вриједности, као и надзор над обављањем послова са хартијама од вриједности.
	(8) ДУАИФ може да управља једним или више АИФ-ова.

Члан 218.

	ДУАИФ који обавља додатне дјелатности из члана 217. став 1. тачка б) овог закона, не може улагати дио или цијелу имовину портфеља којим управља у инвестиционе фондове којим управља, осим уколико за то не добије претходну сагласност власника удјела.

12. Основни капитал и адекватност капитала ДУАИФ-а



Члан 219.

	(1) Најнижи износ основног капитала ДУАИФ-а је 250.000 КМ, а малог ДУАИФ-а је 100.000 КМ. 
	(2) У случају да укупна нето вриједност имовине фондова којима управља пређе износ од 450.000.000 КМ, ДУАИФ је дужан да обезбиједи додатни капитал у износу од 0,02% износа за који нето вриједност имовине фондова којима управља прелази наведени гранични износ, али тако да укупан износ основног капитала и додатног капитала не прелази износ од 15.000.000 КМ.
	(3) Комисија може, на захтјев ДУАИФ-а, посебним рјешењем да ослободи ДУАИФ од обавезе да обезбиједи до 50% додатног износа капитала из става 2. овог члана, под условом да ДУАИФ има банкарску гаранцију у једнаком износу, коју је издала банка са сједиштем у Републици Српској, односно која послује у Републици Српској у складу са законом којим се уређује пословање банака.
 	(4) Да би се покрили могући ризици од професионалне одговорности који произлазе из дјелатности ДУАИФ-а, ДУАИФ је дужан да: 
	а) обезбиједи додатни капитал који је довољан за покриће могућих губитака од ризика неиспуњавања обавеза и непоступања пажњом доброг стручњака или
	б) има осигурање од професионалне одговорности које је довољно за покриће наведених ризика.
	(5) Капитал ДУАИФ-а, укључујући додатни износ капитала из става 4. тачка а) овог члана, обавезно се улаже у ликвидну имовину или имовину која се лако може претворити у новац у кратком року и не може бити намијењен шпекулативном трговању.
	(6) Сматра се да је капитал уложен у ликвидну имовину ако се држи у ороченим или неороченим новчаним депозитима у банци, који су расположиви на први позив, или ако се држи у краткорочним дужничким хартијама од вриједности чији је емитент Република Српска, Босна и Херцеговина, јединице локалне самоуправе Републике Српске, држава чланица, или јединица локалне управе државе чланице, држава која није чланица Европске уније, или међународна јавна организација чије су чланице једна или више држава чланица, у складу са прописима.
	(7) Одредбе ст. 1, 2 и 3. овог члана не примјењују се на ДУАИФ ако је оно истовремено и друштво за управљање инвестиционим фондовима.
	(8) Комисија доноси акт којим прописује начин обрачуна капитала, карактеристике основног и додатног капитала за покриће могућих ризика и карактеристике ставки које их чине, одбитне ставке и ограничења капитала, ризике које додатни капитал или осигурање од професионалне одговорности које се обавезно покривају, као и услове за утврђивање њихове достатности и начин њиховог текућег прилагођавања, процјене ризика, као и начин извјештавања о испуњењу обавеза из овог члана.

13. Мали ДУАИФ

Члан 220.

	(1) Малим ДУАИФ-ом се сматра ДУАИФ који непосредно или посредно, преко друштва с којим је повезан квалификованим учешћем или на други начин који га чини повезаним лицем с тим друштвом, управља АИФ-овима чија укупна имовина не прелази износ од 5.000.000 КМ, укључујући имовину стечену коришћењем финансијске полуге. 
	(2) Мали ДУАИФ је дужан да од Комисије добије дозволу за рад малог ДУАИФ-а, при чему се на поступак издавања дозволе сходно примјењују одредбе овог закона и прописа донесених на основу њега о издавању дозволе за рад ДУАИФ-а.
	(3) Мали ДУАИФ је дужан да Комисију обавјештава:
	а) о главним инструментима с којима тргује, главним изложеностима и значајним концентрацијама АИФ-ова којима управља,
	б) без одгађања, о чињеници да више не испуњава услове ограничења износа имовине којом управља, 
	в) о свим другим околностима и чињеницама од значаја за извршавање својих дужности, на захтјев Комисије.
	(4) Мали ДУАИФ не може да:
	а) обавља додатне, односно друге дјелатности осим дјелатности управљања АИФ-ом,
	б) управља АИФ-ом основаним изван Републике Српске.
	(5) Мали ДУАИФ основан у форми друштва са ограниченом одговорношћу није дужан да има управни одбор.
	(6) На мали ДУАИФ не примјењују се одредбе овог закона које се односе на:
	а) два обавезна извршна директора која друштво заједнички заступају у обављању послова оснивања и управљања АИФ-ом из члана 27в. став 1. овог закона, односно мали ДУАИФ може имати једног извршног директора који води послове и заступа ДУАИФ, а који је дужан да посједује звање инвестиционог менаџера, као и знање једног од језика који су у службеној употреби у Босни и Херцеговини, а које је примјерено за обављање дужности извршног директора малог ДУАИФ-а,
	б) обавезу израде и доставе полугодишњих извјештаја из главе VII овог закона,
	в) додатни износ капитала из члана 219. став 4. овог закона,
	(7) Мали ДУАИФ дужан је да у свом пословању и у свим материјалима намијењеним инвеститорима јасно истакне да није у обавези да примјењује све одредбе овог закона, као и да укаже на ризике који постоје за инвеститоре.
	(8) Ако мали ДУАИФ управља са више АИФ-ова, за потребе утврђивања износа имовине из става 1. овог члана, укупна имовина свих АИФ-ова којима ДУАИФ управља збраја се. 
	(9) Комисија доноси акт којим прописује садржај захтјева за издавање дозволе за пословање малог ДУАИФ-а, документацију која се прилаже уз захтјев, као и систем интерне контроле за мали ДУАИФ.

Члан 221.

	(1) Kада укупна вриједност имовине свих АИФ-а којима управља мали ДУАИФ пређе износ из члана 220. став 1. овог закона, а мали ДУАИФ процијени да тај прелазак није привремен, дужан је да у року од 30 дана од дана прекорачења Комисији поднесе захтјев за издавање дозволе за пословање ДУАИФ-а. 
	(2) Независно од износа прописаног одредбама овог закона, мали ДУАИФ може да поднесе Комисији захтјев за издавање дозволе за пословање ДУАИФ-а.

14. Оснивање ДУАИФ-а

Члан 222.

	(1) ДУАИФ подноси Комисији захтјев за издавање дозволе за пословање. 
	(2) Уз захтјев за издавање дозволе за пословање, поред документације из члана 29. овог закона, ДУАИФ доставља Комисији информације о стратегијама улагања, укључујући врсте фондова, политике АИФ-а у погледу коришћења финансијске полуге, те о профилу ризичности и другим важним информацијама о АИФ-овима којима управља или намјерава да управља.
	(3) ДУАИФ је дужан трајно да испуњава услове под којима му је Комисија издала дозволу за пословање.

15. ДУАИФ-и који управљају АИФ-овима који користе финансијску полугу

Члан 223.
													(1) Информације прикупљене на основу члана 207. овог закона Комисија користи у сврху утврђивања до које мјере финансијска полуга доприноси повећању системског ризика у финансијском систему, ризицима поремећаја на тржишту или ризицима за дугорочни економски раст.
	(2) ДУАИФ је дужан да докаже да су ограничења у вези са финансијском полугом, која су утврђена за сваки АИФ којим управља, разумна и да он у сваком тренутку поштује та ограничења.
	(3) ДУАИФ који, за рачун АИФ-а којим управља, стиче, отуђује или држи акције нелистираног друштва, дужан је да обавијести Комисију о проценту који АИФ има у праву гласа у нелистираном друштву сваки пут кад такав проценат досегне, пређе или падне испод 10%, 20%, 30%, 50% и 75%.
	(4) Комисија доноси акт којим прописује обавезе ДУАИФ-а који за рачун АИФ-ова којима управља стичу контролу над нелистираним друштвима или емитентима, те садржај и начин обавјештавања о стицању већинског учешћа у капиталу и контроле у нелистираном друштву.

Члан 232.

(1) Новчаном казном у износу 10.000 КМ до 50.000 КМ казниће се за прекршај друштво за управљање, односно ДУАИФ и мали ДУАИФ ако:
а) врши статусне промјене, а да за то није добило дозволу Комисије (члан 18. став 3),
б) стекне удио или друга права у друштву лица или другом правном лицу на основу којих би неограничено одговарало за обавезе тог правног лица (члан 20. став 3),
в) почне обављати дјелатности у вези са управљањем инвестиционим фондовима без дозволе или прије добијања дозволе Комисије (чл. 28. и 29),
г) не поштује процедуру и дужности које се односе на пословање (члан 30),
д) не обавијести Комисију о отварању пословнице у држави чланици (члан 33. став 1),
ђ) не обавијести Комисију о непосредном обављању послова у држави чланици (члан 34. став 1),
е) без дозволе Комисије почне путем пословнице обављати послове изван држава чланица (члан 36. ст. 1. и 2),
ж) обавља забрањене дјелатности и послове (члан 47. став 2),
з) за рачун инвестиционог фонда закључује послове куповине и продаје, односно друге послове супротно прописаним одредбама (члан 47а. став 1),
и) обрачунава трошкове накнаде у вези са оснивањем затвореног инвестиционог фонда који нису прописани (члан 65),
ј) из имовине затвореног инвестиционог фонда плаћа трошкове који нису прописани (члан 66. став 1),
к) показатељ укупних трошкова фонда прелази прописане вриједности (члан 68),
л) улаже у имовину изван одређених оквира (члан 78),
љ) не поштује ограничења улагања (члан 79), а не ради се о случају из чл. 81. и 84. овог закона,
м) не усклади прекорачења улагања одређена чланом 79. у прописаном року (чл. 82, 83. и 84),
н) наплаћује накнаде супротно прописаним одредбама (члан 94),
њ) наплаћује накнаде власницима удјела у отвореном инвестиционом фонду супротно прописаним одредбама (члан 95),
о) укупни износ свих трошкова прелази одређене оквире (члан 98),
п) улаже у имовину изван одређених оквира (члан 100),
р) не поштује одређена ограничења улагања (члан 101),
с) нуди акције или удјеле у инвестиционом фонду прије него што Комисија одобри проспект фонда (члан 105),
т) почне са промотивним активностима без одобрења Комисије (члан 115),
ћ) при давању промотивних информација о инвестиционим фондовима са јавном понудом и друштвима која њима управљају поступи супротно прописаним одредбама (члан 118),
у) извјештај о резултатима пословања инвестиционог фонда са јавном понудом сачини супротно прописаним одредбама (члан 119),
ф) садржај, рокови, издавање и промјена промотивних информација о инвестиционим фондовима са јавном понудом нису усклађени са прописима Комисије (члан 120),
х) нуди удјеле лицима која нису квалификовани инвеститори (члан 127. став 2),
ц) наплати накнаду инвеститору супротно прописаним одредбама (члан 132),
ч) улаже у имовину изван одређених оквира (члан 136),
џ) не поштује прописана ограничења улагања (члан 137), а не ради се о случају из члана 138. овог закона,
ш) не поднесе проспект на одобрење (члан 142),
аа) не поднесе измјене проспекта на одобрење (члан 143),
аб) не испуњава утврђивање вриједности имовине на прописани начин и у прописаним роковима (члан 150),
ав) врши откуп удјела супротно прописаним одредбама (члан 159),
аг) осим улазне и излазне накнаде наплати и друге накнаде (члан 162),
ад) улазну и излазну накнаду наплати супротно прописаним одредбама (члан 163),
ађ) поступи супротно одредбама којима се регулишу привремено и дјелимично обустављање откупа и продаје удјела (члан 165),
ае) за вријеме трајања обустављања продаје и откупа удјела не поступа на прописани начин (члан 166),
аж) не испуњава обавезе обавјештавања и извјештавања према акционарима и власницима удјела инвестиционих фондова (члан 169),
аз) не објављује нето вриједност имовине по акцији и цијену акције и удјела у фондовима са јавном понудом на прописани начин (члан 170),
аи) не обавијести власника удјела о цијени на његов захтјев (члан 171. став 2),
ај) не достави извјештаје акционарима и инвеститорима (члан 172),
ак) не достави додатне информације у складу са прописаним одредбама (члан 173),
ал) не достави извјештаје у складу са прописаним одредбама (члан 174),
аљ) извјештаји не садрже податке у складу са прописаним одредбама (члан 175),
ам) не информише акционаре фонда и депозитара у складу са прописаним одредбама (члан 180),
ан) продаје акције или удјеле у инвестиционим фондовима са приватном понудом супротно прописаним одредбама (члан 192),
	ањ) извјештај о резултатима пословања отвореног АИФ-а не садржи податке у складу са прописаним одредбама (члан 208),
	ао) не поштује ограничења улагања (чл. 209. и 210),
	ап) улаже у непокретности супротно одредбама закона (члан 211),
	ар) почне обављати дјелатност без дозволе Комисије (члан 216. став 2),
	ас) уложи дио или цијелу имовину портфеља којим управља у фондове којим управља без претходне сагласности власника удјела (члан 218),
ат) не обезбиједи додатни капитал за покриће ризика од професионалне одговорности (члан 219. став 4),
	аћ) не поштује утврђена ограничења за мали ДУАИФ (члан 220. став 4),
	ау) у случају преласка прага вриједности имовине којом управља, Комисији не поднесе захтјев за издавање дозволе за пословање ДУАИФ-а (члан 221),
	аф) не обавијести Комисију о стицању или отуђењу акција нелистираног друштва за управљање (члан 224),
ах) не подноси извјештаје и не обавјештава Комисију у складу са прописаним одредбама (члан 226) и
ац) не информише акционаре у складу са прописаним одредбама (члан 243д).
(2) За прекршај из става 1. овог члана казниће се и одговорно лице у правном лицу новчаном казном у износу од 1.000 КМ до 5.000 КМ.

Члан 237.

	(1) Новчаном казном у износу од 2.000 КМ до 10.000 КМ казниће се за прекршај правно или физичко лице које је стекло квалификовано учешће у друштву за управљање ако:
	а) у року који је одредила Комисија не прода акције, односно уд‌јеле друштва за управљање за које Комисија није дала дозволу за стицање (члан 22а. став 7),
	б) у року који је одредила Комисија не прода акције, односно уд‌јеле друштва за управљање за које Комисија одузела дозволу за стицање (члан 22б. став 8).
	(2) За прекршај из става 1. овог члана казниће се и одговорно лице у правном лицу новчаном казном у износу од 1.000 КМ до 5.000 КМ.
(3) Новчаном казном у износу од 1.000 КМ до 5.000 КМ казниће се за прекршај правно лице, односно у износу од 500 КМ до 2.500 КМ физичко лице, ако у утврђеном року Комисији не достави обавијест из члана 22а. став 5. овог закона.
Члан 244г.

	(1) Комисија ће одговарајуће прописе за примјену овог закона донијети у року од 120 дана од дана његовог ступања на снагу.
	(2) До доношења прописа из става 1. овог члана примјењују се подзаконски прописи који су важили на дан ступања на снагу овог закона, а који са њим нису у супротности.

Члан 244д.

	(1) Друштва за управљање дужна су да ускладе своје пословање са одредбама овог закона у року од 120 дана од дана његовог ступања на снагу.
	(2) Изузетно од става 1. овог члана, друштва за управљање дужна су да ускладе своје пословање са чланом 11. овог закона (којим је брисан став 3. члана 101. Закона) у року од годину дана од дана његовог ступања на снагу.




