ПРЕДЛОГ ЗАКОНА 
О ИЗМЕНАМА И ДОПУНАМА ЗАКОНА О ИНВЕСТИЦИОНИМ ФОНДОВИМА
Члан 1.

У Закону о инвестиционим фондовима („Службени гласник РС”, брoj 46/06),  члан 6. мења се и гласи:
„Друштво за управљање не може непосредно или преко повезаних лица имати учешће у капиталу и управљању другим правним лицима, осим уколико је то прописано овим законом.
Друштво за управљање може непосредно или преко повезаних лица да стиче инвестиционе јединице, односно акције инвестиционог фонда којим управља, и то највише до 20% нето вредности имовине фонда.”
Члан 2.

У члану 8. став 1. мења се и гласи:


„Друштво за управљање је дужно да ангажује најмање једног портфолио менаџера запосленог на неодређено време.”
Став 2. мења се и гласи:

„Управа друштва за управљање доноси одлуке којима се дефинише инвестициона политика и инвестициони циљ инвестиционог фонда, а портфолио менаџер спроводи наведену политику, односно циљ, доноси одговарајуће одлуке о појединачним улагањима и за свој рад одговара управи друштва.”
У ставу 3. после речи: „организационе” додају се запета и реч: „кадровске”.
Члан 3.


У члану 11. после става 3. додаје се нови став 4, који гласи:


„Лице које стекне квалификовано учешће супротно одредбама овог закона, односно без сагласности Комисије, губи право гласа по основу тако стечених акција.”
Досадашњи став 4. постаје став 5.
Члан 4.

У члану 18. став 1. број: „30” замењује се речју „осам”.
Став 2. брише се.

Досадашњи став 3. постаје став 2.

Члан 5.

У члану 25. став 5. речи: „који не може бити дужи од осам дана” бришу се. 
Члан 6.

У члану 27. став 2. тачка 3) после речи: „банке”, додају се запета и речи: „као и доказ о поштовању ограничења стицања инвестиционих јединица из члана 46. став 3. овог закона”.

Члан 7.


У члану 29. став 1. после тачке 15) додаје се тачка 15а), која гласи: 
„15а) инвестиционе јединице отворених инвестиционих фондова;”
У тачки 17) речи: „ортачких, командитних и” бришу се.

Члан 8.
У члану 30. став 1. после тачке 2) додају се тач. 2а) и 2б), које гласе:

„2а) до 20% имовине инвестиционог фонда може се улагати у уделе једног друштва са ограниченом одговорношћу, односно два или више друштава са ограниченом одговорношћу која су повезана лица;
2б) до 20% имовине инвестиционог фонда може се улагати у инвестиционе јединице отворених инвестиционих фондова којима не управља исто друштво за управљање;”.
Став 3. мења се и гласи: 

„Имовина инвестиционих фондова се може улагати у иностранству у складу са прописима који уређују девизно пословање.”
Члан 9.


Члан 32. мења се и гласи:


„Ограничења улагања могу бити прекорачена у првих шест месеци од оснивања инвестиционог фонда.
Имовина инвестиционог фонда мора се улагати у складу са ограничењима улагања предвиђених овим законом и проспектом инвестиционог фонда.

У случају одступања од ограничења улагања из овог закона и проспекта инвестиционог фонда, a услед наступања околности које друштво за управљање није могло предвидети, односно на које није могло утицати, друштво за управљање је дужно да одмах обавести Комисију и да у року од три месеца од дана одступања, усклади структуру имовине инвестиционог фонда са ограничењима улагања.

Комисија може продужити рок из става 3. овог члана у случајевима поремећаја на тржишту, односно у другим околностима, а на основу критеријума прописаних актом Комисије.
У случајевима одступања од ограничења улагања ван случаја предвиђеног одредбама овог члана, Комисија, по сазнању таквих чињеница, одмах предузима мере надзора у складу са овим законом.”
Члан 10.


У члану 33. став 3. речи: „осим уговора о управљању” замењују се речима: „осим уколико је то прописано одредбама овог закона или акта Комисије”.
Члан 11.

У члану 37. став 2. тачка 8) подтачка (1) проценат: „1%” замењује се процентом: „5%”.
У подтачки (2) проценат: „1%” замењује се процентом: „5%”.
Члан 12.


У члану 41. став 3. после речи: „друштва” додаје се запета и речи: „као и остала лица у складу са актом Комисије”.
Члан 13.


У члану  43. став 1. речи: „тач. 1) до 15)”. замењују се речима: „тач. 1) до 15а)”. 
Члан 14.

У члану 46. став 3. проценат: „10%” замењује се процентом: „20%”.

У ставу 4. запета после речи „управљање” брише се, а речи: „односно посредници издају” замењују се речју: „издаје”.

Члан 15.


У члану 47. став 1. после речи: „пет” додаје се реч: „радних”.

Члан 16.


У члану 49. став 1. мења се и гласи:

„Друштво за управљање може, искључиво ради одржавања потребног нивоа ликвидности отвореног фонда, у своје име а за рачун отвореног фонда, вршити задуживање са роком отплате до 360 дана, и то закључивањем:

1) уговора о кредиту;

2) репо уговора са другим инвестиционим фондовима и банкама, чији предмет могу бити и акције.”
После става 1. додаје се нови став 2, који гласи:
„Укупно задуживање из става 1. овог члана може износити највише до 20% вредности имовине фонда.”
Досадашњи став 2. постаје став 3.
Члан 17.


У члану 58. додаје се став 7, који гласи: 
„Затворени фонд не може бити циљно друштво у смислу закона којим се уређује преузимање акционарских друштава.”
Члан 18.


У члану 70. став 2. речи: „у року од осам дана” замењују се речима: „наредног дана”.


Члан 19.

У члану 74. после става 2. додаје се нови став 3, који гласи:

„Друштво за управљање може непосредно или преко повезаних лица имати учешће у капиталу приватног фонда којим управља.”
Досадашњи ст. 3-8. постају ст. 4-9.
Члан 20.

У члану 78. став 4. речи: „у року од осам дана” замењују се речима: „наредног дана”.

Члан 21.
Комисија за хартије од вредности извршиће усклађивање својих аката са овим законом у року од 30 дана од дана ступања на снагу овог закона. 

Члан 22.
Комисија за хартије од вредности донеће прописе за чије је доношење овлашћена овим законом, у року од 60 дана од дана ступања на снагу овог закона. 

Члан 23.

Одредбе члана 1, члана 2. став 1, члана 7. став 1, члана 8. став 1,  члана  9, у делу који се односи на овлашћење Комисије за хартије од вредности да пропише рок за усклађивање структуре имовине инвестиционог фонда са ограничењима улагања, члана 13, члана 14. став 1. и чл. 15. и 16. овог закона, примењују се од 28. марта 2009. године.
Члан 24.

Овај закон ступа на снагу наредног дана од дана објављивања у „Службеном гласнику Републике Србије”.
О Б Р А З Л О Ж Е Њ Е

I. УСТАВНИ ОСНОВ ЗА ДОНОШЕЊЕ ЗАКОНА
 Уставни основ за доношење овог закона је садржан у одредбама члана 97. тач. 6) и 7) Устава Републике Србије, према којима Република Србија уређује и обезбеђује, поред осталог, јединствено тржиште, правни положај привредних субјеката, систем обављања појединих привредних и других делатности, банкарски и девизни систем, својинске и облигационе односе и заштиту свих облика својине. 
      II.        РАЗЛОЗИ ЗА ДОНОШЕЊЕ ЗАКОНА


Закон о инвестиционим фондовима („Службени гласник РС”, број 46/06) ступио је на снагу 02. јуна 2006. године, а почео је са применом 10. јуна 2006. године – (у даљем тексту: Закон).


Предлог закона о изменама и допунама Закона о инвестиционим фондовима - (у даљем тексту: Предлог закона), настао је као резултат вишемесечних анализа реалног стања на финансијском тржишту, сагледавања проблема са којима се суочавају инвестициони фондови у свом пословању, као и исказаних потреба индустрије фондова и њихових постојећих и потенцијалних чланова за одређеним изменама, које треба да обезбеде да се ова област уреди на адекватнији начин.
Циљ доношења овог Предлога закона је да се у условима глобалне финансијске кризе која је захватила и наше финансијско тржиште, услед чега је значајно погоршан финансијски положај и пословање друштава за управљање инвестиционим фондовима, као и имовина самих фондова, изврше неопходне измене у Закону, како би се у поменутим условима обезбедило стабилније и сигурније пословање инвестиционих фондова.

Узимајући у обзир драстичан пад обима трговања на берзи, пад вредности имовине индустрије фондова, недостатак финансијских инструмената, као и повећани ризик улагања у друге облике имовине, указује се потреба да се измене услови пословања ових институција, како би се олакшало њихово пословање и успорио даљи пад вредности имовине фонда.

III. САДРЖИНА ЗАКОНА - ОБЈАШЊЕЊЕ ОСНОВНИХ ПРАВНИХ ИНСТИТУТА И ПОЈЕДИНАЧНИХ РЕШЕЊА

Поред сагледавања постојећих проблема и изналажења могућности за њихово отклањање, Предлог закона следи и основне принципе и решења из UCITS директива, које регулишу ову област, а које су донете у периоду од 1985-2005. године, са настојањем  да изврши потребна даља усаглашавања у мери у којој је то могуће у постојећим околностима. 

Предлог закона треба да омогући да друштво за управљање и са њим повезана лица могу инвестирати своја средства у инвестиционе јединице и акције фонда којим управља највише до 20% нето вредности имовине фонда. Наиме, оваква могућност даје додатни подстицај оснивачима инвестиционих фондова да сопствени капитал пласирају на начин који поспешује пословање фонда. Осим тога, на тај начин се даје јасан сигнал како постојећим, тако и будућим члановима фонда, да су оснивачи друштва за управљање спремни да својим капиталом сносе ризик пословања фонда и на тај начин повећају кредибилитет ове финансијске институције. 

Напомињемо да законска решења у већем броју земаља прописују обавезу друштава за управљање да улажу своја средства у фондове којим управљају. 

Поред тога, одредбама Предлога закона измењене су одредбе које се односе на организациону и техничку способност, тако што се прописује да је друштво за управљање дужно да ангажује најмање једног портфолио менаџера запосленог на неодређено време за управљање инвестиционим фондовима. На тај начин је друштвима за управљање остављена могућност да у складу са постојећим условима пословања и својим потребама ангажује одговарајући број портфолио менаџера. Такође је у оквиру ових одредби адекватније уређена подела послова и надлежности између управе друштва за управљање и портфолио менаџера. На овај начин се врши усаглашавање са регулативом у земљама где је индустрија фондова врло развијена и где је прописано да управа друштва за управљање има потпуна овлашћења и потпуну одговорност за целокупно финансијско пословање друштва за управљање и инвестиционих фондова, док су портфолио менаџери извршиоци утврђене инвестиционе политике у границама овлашћења пренетих од стране управе друштва.

Предлогом закона је такође било потребно прописати одредбу којом ће се ради заштите постојећих акционара подробније регулисати стицање квалификованог учешћа у друштву за управљање, тако да лице које стекне квалификовано учешће супротно одредбама овог закона, односно без сагласности Комисије, губи право гласа по основу тако стечених акција.

Узимајући у обзир отежане услове пословања фондова, као и упоредну регулативу, законодавац је овим Предлогом закона проширио могућности улагања имовине фонда тако да се, поред већ прописаних  могућности, прописује да се имовина фонда може улагати и у инвестиционе јединице отворених инвестиционих фондова, и то до 20% вредности имовине фонда.
Такође, одредбама Предлога закона прописана је могућност да ограничења улагања могу бити прекорачена у првих шест месеци од оснивања фонда како би се фонду омогућио адекватан почетни период пословања. Поред тога, а у случајевима поремећаја на тржишту, односно другим непредвиђеним околностима које отежавају рад инвестиционих фондова у даљем току пословања, Комисија за хартије од вредности својим актом може продужити прописани рок од три месеца за усклађивање структуре имовине фонда са ограничењима улагања.  

Осим тога, у одредбама Закона које прописују обавезну садржину проспекта, поред осталог Предлогом закона је предвиђено да се у оквиру тренутне структуре имовине фонда прикажу и подаци који се односе на хартије од вредности, односно депозите у банци, када они чине више од 5% укупне вредности имовине фонда. Ова измена представља релаксацију у односу на постојеће одредбе Закона, а у току њене израде законодавац је узео у обзир и чињеницу да постојећа Европска регулатива из ове области не захтева тако детаљно приказивање структуре имовине фонда.

Одредбама Предлога закона је ради повећања конкурентности и ефикасности пословања инвестиционих фондова проширена листа лица која могу бити посредници, тако да је предвиђено да, поред законом наведених банака и брокерско-дилерских друштава, посредници могу бити и остала лица у складу са актом Комисије. Овим актом ће се, између осталог, прописати критеријуми и процедуре за избор и рад посредника. 

Узимајући у обзир чињеницу да у условима финансијске кризе и пада поверења инвеститора у тржиште капитала долази и до великог одлива чланова у смислу њиховог изласка из фонда, указује се потреба да се омогући члану отвореног фонда да куповином инвестиционих јединица може стећи и до 20%  нето вредности имовине отвореног фонда.
У циљу повећања сигурности и стабилности пословања фонда, одредбама Предлога закона је прописано да друштво за управљање може, искључиво ради одржавања потребног нивоа ликвидности фонда, у своје име а за рачун отвореног фонда узети кредит са роком отплате до 360 дана, као и склапати репо уговоре са другим инвестиционим фондовима и банкама, чија подлога могу бити и акције, с тим што укупно задуживање по наведеним основама може износити највише до 20% вредности имовине фонда.
Одредбама Предлога закона такође је прописано да затворени фонд не може бити циљно друштво у смислу закона којим се регулише преузимање акционарских друштва, а у циљу заштите друштва за управљање и имовине чланова фонда. 
Извршене су и техничке и терминолошке, односно друге измене у циљу бржег и ефикаснијег пословања друштава за управљање, као и рада Комисије за хартије од вредности.
Чланом 1. Предлога закона мењају се одредбе члана 6. Закона тако што се прописује да, друштво за управљање може непосредно или преко повезаних лица да стиче инвестиционе јединице, односно акције инвестиционог фонда којим управља највише до 20% нето вредности имовине фонда. 
Чланом 2.  Предлога закона мењају се одредбе члана 8. ст. 1. и 2. Закона које се односе на организациону и техничку оспособљеност на начин да је друштво за управљање дужно да ангажује најмање једног портфолио менаџера запосленог на неодређено време за управљање инвестиционим фондовима. Такође је у оквиру ових одредби адекватније уређена подела послова и надлежности између управе друштва за управљање и портфолио менаџера. То подразумева да управа друштва доноси одлуке којима се дефинише инвестициона политика и инвестициони циљ фонда, а портфолио менаџер спроводи наведену политику, односно циљ, доноси одговарајуће одлуке о појединачним улагањима и за свој рад одговара управи друштва.

У члану 3. Предлога закона врши се допуна одредби члана 11. Закона које се односе на издавање дозволе за рад, на начин који прописује да лице које стекне квалификовано учешће супротно одредбама овог закона, односно без сагласности Комисије, губи право гласа по основу тако стечених акција.
Чланом 4. Предлога закона врши се измена члана 18. Закона, тако што се скраћује рок у коме је друштво за управљање дужно да обавештава све чланове, односно акционаре инвестиционог фонда о изменама правила пословања и других општих аката, и то са 30 дана на осам дана пре почетка њихове примене. 
У члану 5.  Предлога закона врши се измена одредби члана 25. став 5. Закона, тако што се брише прописани рок од осам дана који је до сада Комисија остављала за допуну или отклањање неправилности, када утврди да је захтев непотпун или неправилан. Тиме се оставља могућност да у одређеним околностима када је то неопходно и сврсисходно Комисија може да одреди и дужи рок. 
У члану 6. Предлога закона врши се допуна члана 27. став 2. Закона, тако да у оквиру услова прописаних за организовање, односно оснивање фонда,  друштво за управљање мора приложити Комисији и доказ о поштовању ограничења стицања инвестиционих јединица које прописује одредба члана 46. став 3. овог закона.
У члану 7. Предлога закона врши се допуна члана 29. став 1. Закона, који се односи на улагање имовине инвестиционог фонда на начин да се проширују могућности улагања имовине фонда и у инвестиционе јединице отворених инвестиционих фондова.

У члану 8. Предлога закона мењају се одредбе члана 30. Закона, у делу који се односи на ограничења улагања имовине фонда, тако што се  омогућава да се имовина фонда може уложити у висини до 20% у уделе друштава са ограниченом одговорношћу, као и до 20% у инвестиционе јединице отворених фондова. 
Чланом 9. Предлога закона мењају се одредбе члана 32. Закона, тако што се даје могућност инвестиционим фондовима да ограничења улагања могу бити прекорачена у првих шест месеци од оснивања фонда. Такође, Комисија за хартије од вредности својим актом може продужити прописани рок од три месеца за усклађивање структуре имовине фонда са ограничењима улагања.  
У члану 10. Предлога закона мењају се одредбе члана 33. Закона, тако што се прецизира да друштво за управљање и са њим повезана лица не могу закључивати уговоре са инвестиционим фондом којим управља то друштво, осим уколико је то прописано одредбама овог закона или подзаконског акта Комисије.
У члану 11. Предлога закона, мењају се одредбе у члану 37. став 2. тачка 8) подтач. (1) и (2) Закона, које се односе на садржину проспекта, тако што је предвиђено да се у оквиру тренутне структуре имовине фонда прикажу и подаци који се односе на хартије од вредности, односно депозите у банци, када они чине више од 5% укупне вредности имовине фонда.
У члану 12.  Предлога закона врши се допуна члана 41. став 3. који се односи на посреднике који пружају продајне услуге, у смислу да се проширује листа лица која могу бити посредници, тако да је предвиђено да се поред законом наведених банака и брокерско-дилерских друштава, даје могућност да посредници могу бити и остала лица у складу са актом Комисије.

У члану 13. Предлога закона врши се измена у члану 43. став 1. Закона, у циљу правно-техничког усаглашавања са чланом 6. Предлога закона.  

У члану 14. Предлога закона врши се измена у члану 46. став 3. Закона, који се односи на стицање инвестиционих јединица, тако што се прописује да приликом стицања инвестиционих јединица члан отвореног фонда не може стећи више од  20% нето вредности имовине отвореног фонда, уместо досадашњих 10%.

Чланом 15. Предлога закона врши се прецизирање одредби члана 47. став 1. Закона које се односе на рок у коме је отворени фонд дужан да откупи инвестиционе јединице, а на основу захтева члана фонда.

Чланом 16. Предлога закона мењају се одредбе члана 49. тако да се прописује да друштво за управљање може, искључиво ради одржавања потребног нивоа ликвидности фонда, у своје име а за рачун отвореног фонда, узети кредит са роком отплате до 360 дана, као и склапати репо уговоре са другим инвестиционим фондовима и банкама, укупно до 20% вредности имовине фонда. 

Чланом 17. Предлога закона врши се допуна у члану 58. Закона, којим се прописује да затворени фонд не може бити циљно друштво у смислу закона којим се регулише преузимање акционарских друштва, а у циљу заштите друштва за управљање и имовине чланова фонда.
У члану 18. Предлога закона врши се измена у члану 70. став 2. Закона, на начин да се скраћује рок од осам дана у коме је друштво за управљање дужно да пренесе све активности у вези са управљањем имовином затвореног фонда на кастоди банку. Тиме се обезбеђује ефикасније и бржи наставак рада фонда.

Чланом 19. Предлога закона врши се допуна у члану 74. Закона, тако што се прописује да друштво за управљање може непосредно или преко повезаних лица имати учешће у капиталу приватног фонда којим управља. 

Чланом 20. Предлога закона врши се измена у члану 78. став 4. Закона, тако што се прописује да је кастоди банка дужна да, после раскида уговора, уместо у року од осам дана, наредног дана од дана раскида уговора, сву документацију и архиву преда новој кастоди банци.

Чланом 21. Предлога закона предвиђено је да ће Комисија извршити усклађивање својих подзаконских аката са овим законом у року од 30 дана од дана његовог ступања на снагу. 

Чланом 22. Предлога закона предвиђено је да ће Комисија донети нове прописе ради примене овог закона.

Чланом 23. Предлога закона наводе се одредбе чија је примена одређена пре ступање на снагу овог закона.
Чланом 24. Предлога закона одређено је да овај закон ступа на снагу осмог дана од дана објављивања у „Службеном гласнику Републике Србије”.
IV. ФИНАНСИЈСКА СРЕДСТВА ПОТРЕБНА ЗА СПРОВОЂЕЊЕ ЗАКОНА
За спровођење овог закона није потребно обезбедити средства у буџету Републике Србије.
V. РАЗЛОЗИ ЗБОГ КОЈИХ СЕ ПРЕДЛАЖЕ ПОВРАТНО ДЕЈСТВО ОДРЕЂЕНИХ ОДРЕДБИ ЗАКОНА

Одредбом члана 197. став 2. Устава Републике Србије прописано је да само поједине одредбе закона могу имати повратно дејство, ако то налаже општи интерес утврђен при доношењу закона.

Одредбом члана 23. Предлога закона  предвиђено је да се поједине одредбе овог закона примењују пре његовог ступања на снагу.


Општи интерес којим се предлагач руководио приликом предлагања ових одредаба огледа се у томе што је пословање инвестиционих фондова, као и њихов даљи опстанак на нашем тржишту капитала доведен у питање продубљивањем постојећом финансијском кризом. 


Наиме, као што је познато светска финансијска криза на тржишту капитала се пренела и на домаће тржиште. Њене карактеристике се огледају у највећем до сада забележеном паду промета трговања на берзи, значајном урушавању вредности акција, паду вредности имовине фондова, нарушавању поверења учесника на тржишту и њиховом повлачењу са њега, недостатку финансијских инструмената и повећаном ризику улагања у све облике имовине.


Наведена криза је нарочито утицала на пословање инвестиционих фондова, као облика највећих институционалних инвеститора на финансијском тржишту. Вредност имовине свих фондова је у константном паду, вредност инвестиционе јединице у поседу члана фонда је значајно смањена, а дошло је и до гашења појединих фондова, што је директна последица поменутих околности. 


Из тих разлога било је неопходно прописати хитне мере за даље заустављање негативних ефеката кризе на пословање фондова, односно предложити одредбе чијом се  применом омогућава њихово консолидовање, превазилажење кризе и стварају услови за стабилан будући развој.


Узимајући у обзир чињеницу да ефикасан и стабилан развој фондова значајно утиче и на функционалност и одрживост привредног развоја у целини, поменути општи интерес је од неспорног значаја.

VI.  РАЗЛОЗИ ЗА ДОНОШЕЊЕ ЗАКОНА ПО ХИТНОМ ПОСТУПКУ
            Разлози за доношење Закона о изменама и допунама Закона о инвестиционим фондовима по хитном поступку, сагласно члану 164. Пословника Народне скупштине Републике Србије, произлазе из сагледавања актуелних проблема на финансијском тржишту и неопходности адекватнијег уређења услова и начина пословања инвестиционих фондова. Овај закон ће на индиректан начин допринети успешнијој реализацији пакета мера за ублажавање негативних ефеката светске економске кризе које је сачинила Влада Републике Србије.  Наиме, у складу са проблемима који су све присутнији на домаћем финансијском тржишту, а који се рефлектују и на пословање инвестиционих фондова, било је неопходно предложити хитне измене како би се ова област поставила у стабилније, прецизније и конзистентније регулаторне оквире.

У претходном периоду последице поменуте кризе биле су све израженије у овој области и огледале су се, пре свега, у драстичном паду обима трговања на берзи, паду вредности имовине фондова, недостатку финансијских инструмената у које фондови могу улагати своју имовину, нарушавању поверења у ове институције, које се огледало у све учесталијем повлачењу средстава чланова фонда, као и повећаном ризику улагања у друге облике имовине.

Доношење Закона о изменама и допунама Закона о инвестиционим фондовима по хитном поступку, доприноси заустављању поменутих негативних ефеката кризе, као и стварању услова за сигурније и стабилније пословање инвестиционих фондова. 

Недоношење овог закона по хитном поступку произвело би значајне негативне ефекте, који би се огледали, пре свега, у даљем паду вредности имовине постојећих фондова, расту неповерења у ове финансијске институције, све учесталијем гашењу ових фондова, повлачењу страних инвеститора из индустрије фондова, што би се све одразило и на продубљивање кризе на финансијском тржишту, као и привреду у целини.
ПРЕГЛЕД ОДРЕДАБА КОЈЕ СЕ МЕЊАЈУ И ДОПУЊУЈУ У 

З А К О Н У

О ИНВЕСТИЦИОНИМ ФОНДОВИМА
Ограничење пословања

Члан 6.

Друштво за управљање не може, непосредно или преко повезаних лица, имати учешће у капиталу и управљању другим правним лицима и не може стицати инвестиционе јединице, односно акције инвестиционог фонда којим управља.

ДРУШТВО ЗА УПРАВЉАЊЕ НЕ МОЖЕ НЕПОСРЕДНО ИЛИ ПРЕКО ПОВЕЗАНИХ ЛИЦА ИМАТИ УЧЕШЋЕ У КАПИТАЛУ И УПРАВЉАЊУ ДРУГИМ ПРАВНИМ ЛИЦИМА, ОСИМ УКОЛИКО ЈЕ ТО ПРОПИСАНО ОВИМ ЗАКОНОМ.
ДРУШТВО ЗА УПРАВЉАЊЕ МОЖЕ НЕПОСРЕДНО ИЛИ ПРЕКО ПОВЕЗАНИХ ЛИЦА ДА СТИЧЕ ИНВЕСТИЦИОНЕ ЈЕДИНИЦЕ, ОДНОСНО АКЦИЈЕ ИНВЕСТИЦИОНОГ ФОНДА КОЈИМ УПРАВЉА, И ТО НАЈВИШЕ ДО 20% НЕТО ВРЕДНОСТИ ИМОВИНЕ ФОНДА.

Oрганизациона и техничка оспособљеност

Члан 8.

Друштво за управљање је дужно да ангажује најмање по једног портфолио менаџера за сваки инвестициони фонд којим управља и једног овлашћеног интерног ревизора запослене на неодређено време.
ДРУШТВО ЗА УПРАВЉАЊЕ ЈЕ ДУЖНО ДА АНГАЖУЈЕ НАЈМАЊЕ ЈЕДНОГ ПОРТФОЛИО МЕНАЏЕРА ЗАПОСЛЕНОГ НА НЕОДРЕЂЕНО ВРЕМЕ.
Портфолио менаџер може управљати само једним инвестиционим фондом.
УПРАВА ДРУШТВА ЗА УПРАВЉАЊЕ ДОНОСИ ОДЛУКЕ КОЈИМА СЕ ДЕФИНИШЕ ИНВЕСТИЦИОНА ПОЛИТИКА И ИНВЕСТИЦИОНИ ЦИЉ ИНВЕСТИЦИОНОГ ФОНДА, А ПОРТФОЛИО МЕНАЏЕР СПРОВОДИ НАВЕДЕНУ ПОЛИТИКУ, ОДНОСНО ЦИЉ, ДОНОСИ ОДГОВАРАЈУЋЕ ОДЛУКЕ О ПОЈЕДИНАЧНИМ УЛАГАЊИМА И ЗА СВОЈ РАД ОДГОВАРА УПРАВИ ДРУШТВА.
Друштво за управљање је дужно да испуни минималне услове организационе, КАДРОВСКЕ и техничке оспособљености, које прописује Комисија.

На издавање и одузимање дозволе за обављање послова портфолио менаџера сходно се примењују одредбе закона којим се уређује тржиште хартија од вредности.
Издавање дозволе за рад

Члан 11.

Комисија издаје дозволу за рад када утврди ваљаност захтева из члана 10. овог закона и када процени да:

1)
је порекло основног капитала јасно и несумњиво на основу приложених доказа;

2)
су докази из чланa 10. став 7. овог закона уверљиви;
3)
структура повезаних лица није таква да онемогућава ефикасно вршење надзора над пословањем;

4)
се на основу добијених информација може закључити да су лица која поседују квалификовано учешће подобна и поуздана. 

Комисија доноси решење о издавању дозволе за рад у року од 30 дана од дана подношења захтева, пошто утврди да су испуњени услови утврђени овим законом и да ће бити обезбеђена адекватна заштита интереса чланова, односно акционара инвестиционог фонда.

Када у друштву за управљање ново лице намерава да стекне квалификовано учешће дужно је да претходно обавести Комисију која врши процену из става 1. овог члана и даје сагласност.
ЛИЦЕ КОЈЕ СТЕКНЕ КВАЛИФИКОВАНО УЧЕШЋЕ СУПРОТНО ОДРЕДБАМА ОВОГ ЗАКОНА, ОДНОСНО БЕЗ САГЛАСНОСТИ КОМИСИЈЕ, ГУБИ ПРАВО ГЛАСА ПО ОСНОВУ ТАКО СТЕЧЕНИХ АКЦИЈА.
Ближе услове за одређивање критеријума подобности и поузданости лица која стичу квалификовано учешће, односно чланова управе и директора друштва за управљање, утврђује Комисија.
Измена општих аката

Члан 18.
Друштво за управљање је дужно да обавештава све чланове, односно акционаре инвестиционог фонда о изменама правила пословања и других општих аката, најкасније 30 ОСАМ дана пре почетка њихове примене.

Друштво за управљање је дужно да, у року од осам дана, Комисији достави измењена правила пословања и друге опште акте.

Комисија доноси решење о давању сагласности на измене правила пословања и других општих аката када утврди да нису у супротности са законом или интересима чланова, односно акционара инвестиционог фонда, а најкасније у року од 15 дана од дана пријема захтева.
Дозвола за инвестициони фонд

Члан 25.

Друштво за управљање које намерава да организује отворени, односно оснује затворени фонд, дужно је да поднесе Комисији захтев за издавање дозволе за организовање отвореног, односно оснивање затвореног фонда.

Комисија доноси решење по захтеву из става 1. овог члана у року од 30 дана од дана подношења захтева.

Уз захтев за издавање дозволе из става 1. овог члана подноси се:
1)
нацрт проспекта и скраћеног проспекта инвестиционог фонда;

2)
нацрт оснивачког акта затвореног фонда;

3)
нацрт уговора са кастоди банком;

4)
списак лица која ће обављати послове портфолио менаџера инвестиционог фонда који се организује, односно оснива;

5)
нацрт уговора о управљању затвореним фондом.

Комисија може захтевати другу документацију и обавештења од значаја за рад инвестиционог фонда.

Ако Комисија утврди да је захтев из става 1. овог члана непотпун или неправилан, оставља накнадни рок за допуну или отклањање неправилности. који не може бити дужи од осам дана.

 Када Комисија одлучује о захтеву за издавање дозволе за рад друштва за управљање, истовремено одлучује и о захтеву из става 1. овог члана, уколико су поднети истовремено.

Дозвола за инвестициони фонд не може се издати без позитивно решеног захтева за издавање дозволе за рад друштва за управљање.

Приликом издавања дозволе за организовање отвореног фонда и дозволе за оснивање затвореног фонда Комисија даје сагласност на садржај проспекта и скраћеног проспекта.
Инвестициони фонд се може основати на одређено или неодређено време.
Организовање (оснивање) инвестиционог фонда

Члан 27.

Инвестициони фонд сматра се организованим, односно основаним даном уписа у Регистар инвестиционих фондова. 

Комисија издаје извод о упису у Регистар инвестиционих фондова када се испуне следећи услови:
1)
Комисија изда дозволу за организовање отвореног, односно дозволу за оснивање затвореног фонда;

2)
друштво за управљање закључи уговор са кастоди банком;

3)
друштво за управљање поднесе доказ о сакупљеним средствима у минималном износу из члана 42. став 3, односно члана 61. став 2. овог закона на рачуну код кастоди банке, КАО И ДОКАЗ О ПОШТОВАЊУ ОГРАНИЧЕЊА СТИЦАЊА ИНВЕСТИЦИОНИХ ЈЕДИНИЦА ИЗ ЧЛАНА 46. СТАВ 3. ОВОГ ЗАКОНА;

4)
орган, односно организација надлежна за вођење привредних регистара изда извод из регистра за затворени фонд.

Улагање имовине инвестиционог фонда

Члан 29.

Имовина инвестиционог фонда може се улагати у: 

1)
дужничке хартије од вредности које издаје Народна банка Србије, у складу са законом којим се уређује организација и надлежност Народне банке Србије;

2)
дужничке хартије од вредности које издају Република, јединице територијалне аутономије и локалне самоуправе у Републици и друга правна лица уз гаранцију Републике, у складу са законом којим се уређује јавни дуг;

3)
хартије од вредности које издају међународне финансијске институције; 
4)
дужничке хартије од вредности које издају државе чланице ЕУ, ОЕЦД-а, односно суседне државе, којима се тргује на организованим тржиштима у тим земљама;

5)
хипотекарне обвезнице које се издају на територији Републике;

6)
хартије од вредности које издају правна лица са седиштем у Републици, којима се тргује на организованом тржишту у Републици;

7)
хартије од вредности које издају страна правна лица, којима се тргује на организованом тржишту у Републици;

8)
хартије од вредности које издају правна лица са седиштем у државама чланицама ЕУ, ОЕЦД-а, односно суседним државама, којима се тргује на организованим тржиштима у тим земљама;

9)
депозитне потврде које издају овлашћене банке са седиштем у Републици или у државама чланицама ЕУ, односно ОЕЦД-а на основу депонованих хартија од вредности из тач. 3), 4) и 8) овог става;

10)
новчане депозите у банкама са седиштем у Републици основаним у складу са законом којим се уређује пословање банака и других финансијских организација;

11)
новчане депозите у банкама у државама чланицама ЕУ, односно ОЕЦД-а;

12)
финансијске деривате којима се тргује на организованом тржишту у Републици;

13)
финансијске деривате којима се тргује на организованом тржишту у државама чланицама ЕУ, односно ОЕЦД-а;

14)
акције затворених фондова са седиштем у Републици;

15)
акције инвестиционих фондова са седиштем у државама чланицама ЕУ, односно ОЕЦД-а, уколико се њиховим акцијама тргује на организованом тржишту;

15А) ИНВЕСТИЦИОНЕ ЈЕДИНИЦЕ ОТВОРЕНИХ ИНВЕСТИЦИОНИХ ФОНДОВА;
16)
акције акционарских друштава регистрованих у Републици којима се не тргује на организованом тржишту;
17)
уделе ортачких, командитних и друштава са ограниченом одговорношћу регистрованих у Републици;

18)
непокретности које се налазе на територији Републике.

Комисија може прописати додатне кретеријуме за улагање имовине инвестиционог фонда у хартије од вредности у иностранству. 

Улагање у финансијске деривате дозвољено је искључиво ради смањења инвестиционог ризика и само уколико инвестициони фонд има довољно имовине да намири обавезе које из финансијског деривата могу проистећи.

Основ уговора о финансијском деривату могу бити: 

1)
хартије од вредности из става 1. тач. 1) до 8) овог члана;

2)
берзански индекси формирани од хартија од вредности из става 1. тач. 1) до 8) овог члана на берзи са седиштем у Републици или у државама чланицама ЕУ, односно ОЕЦД-а; 

3)
стране валуте и валутни курсеви;

4)
каматне стопе.

Ограничење улагања имовине инвестиционог фонда

Члан 30.
На улагања имовине из члана 29. овог закона, примењују се следећа ограничења: 

1)
до 10% имовине инвестиционог фонда може се улагати у хартије од вредности, односно финансијске деривате једног издаваоца или укупно у хартије од вредности, односно финансијске деривате два или више издавалаца који су повезана лица; 

2)
до 20% имовине инвестиционог фонда може се улагати у новчане депозите у једној банци или укупно у новчане депозите у две или више банака које су повезана лица;

2А) ДО 20% ИМОВИНЕ ИНВЕСТИЦИОНОГ ФОНДА МОЖЕ СЕ УЛАГАТИ У УДЕЛЕ ЈЕДНОГ ДРУШТВА СА ОГРАНИЧЕНОМ ОДГОВОРНОШЋУ, ОДНОСНО ДВА ИЛИ ВИШЕ ДРУШТАВА СА ОГРАНИЧЕНОМ ОДГОВОРНОШЋУ КОЈА СУ ПОВЕЗАНА ЛИЦА;

2Б) ДО 20% ИМОВИНЕ ИНВЕСТИЦИОНОГ ФОНДА МОЖЕ СЕ УЛАГАТИ У ИНВЕСТИЦИОНЕ ЈЕДИНИЦЕ ОТВОРЕНИХ ИНВЕСТИЦИОНИХ ФОНДОВА КОЈИМА НЕ УПРАВЉА ИСТО ДРУШТВО ЗА УПРАВЉАЊЕ;

3)
имовина инвестиционог фонда не може се улагати у покретне ствари.
У једну врсту хартија од вредности које издаје Република, Народна банка Србије, односно друго правно лице уз гаранцију Републике, може се улагати до 35% имовине инвестиционог фонда.

Народна банка Србије прописује услове под којима и начин на који се може улагати имовина инвестиционих фондова у иностранству.
ИМОВИНА ИНВЕСТИЦИОНИХ ФОНДОВА СЕ МОЖЕ УЛАГАТИ У ИНОСТРАНСТВУ У СКЛАДУ СА ПРОПИСИМА КОЈИ УРЕЂУЈУ ДЕВИЗНО ПОСЛОВАЊЕ.
Члан 32.

Имовина инвестиционог фонда мора се улагати у складу са ограничењима улагања предвиђених овим законом и проспектом инвестиционог фонда.

У случају одступања од ограничења улагања из овог закона и проспекта инвестиционог фонда, a услед наступања околности које друштво за управљање није могло предвидети, односно на које није могло утицати, друштво за управљање је дужно да одмах обавести Комисију и да у року од три месеца од дана одступања, усклади структуру имовине инвестиционог фонда са ограничењима улагања.

У случајевима одступања од ограничења улагања ван случаја предвиђеног ставом 2. овог члана, Комисија, по сазнању таквих чињеница, одмах предузима мере надзора у складу са овим законом.


ОГРАНИЧЕЊА УЛАГАЊА МОГУ БИТИ ПРЕКОРАЧЕНА У ПРВИХ ШЕСТ МЕСЕЦИ ОД ОСНИВАЊА ИНВЕСТИЦИОНОГ ФОНДА.
ИМОВИНА ИНВЕСТИЦИОНОГ ФОНДА МОРА СЕ УЛАГАТИ У СКЛАДУ СА ОГРАНИЧЕЊИМА УЛАГАЊА ПРЕДВИЂЕНИХ ОВИМ ЗАКОНОМ И ПРОСПЕКТОМ ИНВЕСТИЦИОНОГ ФОНДА.

У СЛУЧАЈУ ОДСТУПАЊА ОД ОГРАНИЧЕЊА УЛАГАЊА ИЗ ОВОГ ЗАКОНА И ПРОСПЕКТА ИНВЕСТИЦИОНОГ ФОНДА, A УСЛЕД НАСТУПАЊА ОКОЛНОСТИ КОЈЕ ДРУШТВО ЗА УПРАВЉАЊЕ НИЈЕ МОГЛО ПРЕДВИДЕТИ, ОДНОСНО НА КОЈЕ НИЈЕ МОГЛО УТИЦАТИ, ДРУШТВО ЗА УПРАВЉАЊЕ ЈЕ ДУЖНО ДА ОДМАХ ОБАВЕСТИ КОМИСИЈУ И ДА У РОКУ ОД ТРИ МЕСЕЦА ОД ДАНА ОДСТУПАЊА, УСКЛАДИ СТРУКТУРУ ИМОВИНЕ ИНВЕСТИЦИОНОГ ФОНДА СА ОГРАНИЧЕЊИМА УЛАГАЊА.

КОМИСИЈА МОЖЕ ПРОДУЖИТИ РОК ИЗ СТАВА 3. ОВОГ ЧЛАНА У СЛУЧАЈЕВИМА ПОРЕМЕЋАЈА НА ТРЖИШТУ, ОДНОСНО У ДРУГИМ ОКОЛНОСТИМА, А НА ОСНОВУ КРИТЕРИЈУМА ПРОПИСАНИХ АКТОМ КОМИСИЈЕ.

У СЛУЧАЈЕВИМА ОДСТУПАЊА ОД ОГРАНИЧЕЊА УЛАГАЊА ВАН СЛУЧАЈА ПРЕДВИЂЕНОГ ОДРЕДБАМА ОВОГ ЧЛАНА, КОМИСИЈА, ПО САЗНАЊУ ТАКВИХ ЧИЊЕНИЦА, ОДМАХ ПРЕДУЗИМА МЕРЕ НАДЗОРА У СКЛАДУ СА ОВИМ ЗАКОНОМ.

Ограничење располагања имовином инвестиционог фонда

Члан 33.

Имовина инвестиционог фонда се држи одвојено од имовине друштва за управљање и имовине кастоди банке.

Имовина инвестиционог фонда не може бити предмет залоге, не може се укључити у ликвидациону или стечајну масу друштва за управљање нити кастоди банке нити може бити предмет принудне наплате у циљу намиривања потраживања према друштву за управљање, инвестиционoм фонду и кастоди банци.

Друштво за управљање и са њим повезана лица не могу закључивати уговоре са инвестиционим фондом којим управља то друштво, осим уговора о управљању. ОСИМ УКОЛИКО ЈЕ ТО ПРОПИСАНО ОДРЕДБАМА ОВОГ ЗАКОНА ИЛИ АКТА КОМИСИЈЕ.
Садржина проспекта

Члан 37.

Проспект инвестиционог фонда садржи: 

1)
податке о инвестиционом фонду;

2)
податке о друштву за управљање; 

3)
пословно име и седиште кастоди банке;

4)
податке о накнадама и трошковима који падају на терет инвестиционог фонда;

5)
датум издавања проспекта.

Подаци о инвестиционом фонду су: 

1)
назив инвестиционог фонда;

2)
врста инвестиционог фонда;

3)
датум организовања, односно оснивања инвестиционог фонда и рок на који се организује, односно оснива, уколико се организује, односно оснива на одређено време; 

4)
време и место где се може извршити увид у финансијске извештаје инвестиционог фонда; 

5)
порески третман инвестиционог фонда, односно чланова и акционара инвестиционог фонда – пореске стопе и основице и начин њиховог обрачунавања;

6)
опис одабраног инвестиционог циља, инвестициона политика и главни ризици у вези са њом, односно категорија затвореног фонда;

7)
критеријуми за образовање и диверсификацију портфолија хартија од вредности; 
8)
тренутна структура имовине инвестиционог фонда, и то:

(1)
процентуално учешће хартија од вредности према врсти хартија од вредности, називу и седишту издаваоца и називу и седишту организованог тржишта на коме се тргује тим хартијама, када такве хартије од вредности чине више од 1% 5% укупне вредности имовине инвестиционог фонда,

(2)
процентуално учешће новчаних депозита према називу и седишту банке код које су депонована новчана средства, када депозити у тој банци чине више од 1% 5% укупне вредности имовине инвестиционог фонда,

(3)
процентуално учешће непокретности према врсти и месту где се непокретност налази;

9)
нето принос инвестиционог фонда у складу са чланом 35. овог закона;

10)
подаци о висини накнада и трошкова:

(1)
накнаде за управљање друштву за управљање за претходну годину, изражену као проценат вредности имовине инвестиционог фонда,

(2)
износ трошкова куповине и продаје хартија од вредности, трошкова кастоди банке и екстерне ревизије на терет имовине инвестиционог фонда за претходну годину, изражену као проценат вредности имовине инвестиционог фонда,

(3)
показатељ укупних трошкова који се израчунава тако што се укупан износ накнаде за управљање и трошкова на терет имовине инвестиционог фонда подели са вредношћу имовине инвестиционог фонда;

11)
време и место где се инвестиционе јединице могу куповати и откупљивати и начин обрачуна цене приликом откупа, односно број и начин уписа акција затвореног фонда;

12)
време и начин расподеле прихода, односно добити, уколико се расподељују;

13)
време и место где се објављују подаци о вредности инвестиционих јединица и начин обрачуна, односно нето вредност имовине по акцији затвореног фонда и њена тржишна цена;

14)
начин обавештавања чланова, односно акционара инвестиционог фонда о променама инвестиционе политике;

15)
начин обавештавања чланова инвестиционог фонда о променама правилника о тарифи;
16)
основи за распуштање инвестиционог фонда и појединости о распуштању, нарочито у вези са правима чланова, односно акционара инвестиционог фонда.

Подаци о друштву за управљање су:

1)
пословно име, седиште и регистрациони број друштва за управљање;

2)
име и овлашћења директора и чланова управе друштва за управљање;

3)
имена и адресе акционара који поседују квалификовано учешће;

4)
висина основног капитала друштва за управљање;

5)
списак и врста свих инвестиционих фондова, уколико друштво за управљање управља са више инвестиционих фондова;

6)
пословно име и седиште предузећа за ревизију које врши екстерну ревизију финансијских извештаја друштва за управљање и инвестиционог фонда;

7)
време и место где се може извршити увид у опште акте и финансијске извештаје друштва за управљање.

Ближу садржину и стандардизовани формат проспекта и скраћеног проспекта, као и текста којим се инвеститори упозоравају о главним ризицима улагања прописује Комисија.
Посредници

Члан 41.

Друштво за управљање може непосредно или преко посредника пружати продајне услуге.

Продајним услугама сматра се пружање информација о модалитетима и начину улагања у инвестициони фонд, поделa проспекта и посредовање при куповини, односно продаји инвестиционих јединица.

Посредници могу бити банке и брокерско-дилерска друштва, КАО И ОСТАЛА ЛИЦА У СКЛАДУ СА АКТОМ КОМИСИЈЕ.

За поступке и штету коју приликом пружања продајних услуга причине посредници, поред њих одговара и друштво за управљање.
Ограничење улагања имовине отвореног фонда

Члан 43.

Имовина отвореног фонда може се улагати искључиво у имовину из члана 29. став 1. тач. 1)  до 15) тач. 1)  ДО 15А) овог закона. 
Отворени фонд не може стицати више од 20% власничког учешћа, односно акција са правом гласа једног издаваоца.
Имовином отвореног фонда не могу се заузимати кратке позиције.
Стицање инвестиционих јединица

Члан 46.

Стицање инвестиционих јединица може се вршити искључиво куповином у новцу.

Цена инвестиционе јединице састоји се од нето вредности имовине отвореног фонда по инвестиционој јединици на дан уплате, увећане за накнаду за куповину уколико је друштво за управљање наплаћује у складу са правилником о тарифи.

Приликом стицања инвестиционих јединица члан отвореног фонда не може стећи више од 10% 20% нето вредности имовине отвореног фонда.

Приликом стицања инвестиционих јединица друштво за управљање, односно посредници издају  ИЗДАЈЕ потврду члану отвореног фонда.

Откуп инвестиционих јединица

Члан 47.
Отворени фонд је дужан да откупи инвестиционе јединице на начин предвиђен проспектом, а најкасније у року од пет РАДНИХ дана од дана подношења захтева члана фонда за откуп инвестиционих јединица.

Откупна цена инвестиционе јединице састоји се од нето вредности имовине отвореног фонда по инвестиционој јединици на дан подношења захтева из става 1. овог члана, умањене за накнаду за откуп уколико је друштво за управљање наплаћује у складу са правилником о тарифи.

Задуживање

Члан 49.

Друштво за управљање може, у своје име а за рачун отвореног фонда, узети кредит чији је износ до 10% вредности имовине фонда са роком отплате до 90 дана, искључиво ради одржавања потребног нивоа ликвидности фонда.
ДРУШТВО ЗА УПРАВЉАЊЕ МОЖЕ, ИСКЉУЧИВО РАДИ ОДРЖАВАЊА ПОТРЕБНОГ НИВОА ЛИКВИДНОСТИ ОТВОРЕНОГ ФОНДА, У СВОЈЕ ИМЕ А ЗА РАЧУН ОТВОРЕНОГ ФОНДА, ВРШИТИ ЗАДУЖИВАЊЕ СА РОКОМ ОТПЛАТЕ ДО 360 ДАНА, И ТО ЗАКЉУЧИВАЊЕМ:

1) УГОВОРА О КРЕДИТУ;

2) РЕПО УГОВОРА СА ДРУГИМ ИНВЕСТИЦИОНИМ ФОНДОВИМА И БАНКАМА, ЧИЈИ ПРЕДМЕТ МОГУ БИТИ И АКЦИЈЕ.

УКУПНО ЗАДУЖИВАЊЕ ИЗ СТАВА 1. ОВОГ ЧЛАНА МОЖЕ ИЗНОСИТИ НАЈВИШЕ ДО 20% ВРЕДНОСТИ ИМОВИНЕ ФОНДА.

Узимање кредита из иностранства за рачун инвестиционог фонда врши се у складу са законом којим се уређују кредитни послови са иностранством.

5. Затворени инвестициони фонд

Члан 58.
Затворени фонд је правно лице организовано као отворено акционарско друштво.

Затворени фонд прикупља новчана средства продајом акција путем јавне понуде.
Друштво за управљање оснива и управља затвореним фондом.
Друштво за управљање има право на подмирење трошкова оснивања из имовине затвореног фонда до износа 2% вредности основног капитала при оснивању затвореног фонда.

На затворене фондове примењују се одредбе закона којим се уређује тржиште хартија од вредности и одредбе закона којим се уређују привредна друштва, ако овим законом није друкчије одређено.

Утврђивање нето вредности имовине затвореног фонда по акцији врши се најмање једанпут месечно и објављује у најмање једном дневном листу који се дистрибуира на целој територији Републике са тиражом од најмање 100.000 примерака, као и на интернет страници друштва за управљање или затвореног фонда.

ЗАТВОРЕНИ ФОНД НЕ МОЖЕ БИТИ ЦИЉНО ДРУШТВО У СМИСЛУ ЗАКОНА КОЈИМ СЕ УРЕЂУЈЕ ПРЕУЗИМАЊЕ АКЦИОНАРСКИХ ДРУШТАВА.
Одузимање дозволе за рад друштву за управљање

Члан 70.
Уговор о управљању се раскида, по сили закона, од дана одузмања дозволе за рад друштву за управљање.
Друштво за управљање је дужно да у року од осам дана НАРЕДНОГ ДАНА од раскида уговора о управљању пренесе све активности у вези са управљањем имовином затвореног фонда на кастоди банку.
У случају из става 1. овог члана, кастоди банка, привремено, а најдуже три месеца, обавља само неодложне послове у вези са управљањем затвореним фондом претходно консултујући надзорни одбор затвореног фонда.
Под неодложним пословима из става 3. овог члана подразумевају се послови који треба да се обаве да не би наступила штета за фонд.

Приликом раскида уговора о управљању надзорни одбор у најкраћем року обавештава о томе акционаре фонда и расписује јавни позив за прикупљање понуда друштава за управљање ради управљања затвореним фондом и предлаже скупштини фонда најповољнију понуду.

Скупштина затвореног фонда, на предлог надзорног одбора, доноси одлуку о закључењу уговора о управљању са новим друштвом за управљање у року од три месеца од дана раскида уговора. Ново друштво за управљање одмах подноси захтев Комисији за одобрење уговора о управљању. 
Уколико Комисија не прими захтев за одобрење уговора о управљању у року из става 6. овог члана налаже кастоди банци да покрене поступак распуштања тог фонда.

6. Приватни инвестициони фонд

Члан 74.
Приватни инвестициони фонд је правно лице организовано као друштво са ограниченом одговорношћу, у складу са законом којим се уређују привредна друштва.
Минимални новчани улог члана приватног фонда не може бити мањи од 50.000 евра у динарској противвредности по средњем курсу Народне банке Србије на дан уплате.

ДРУШТВО ЗА УПРАВЉАЊЕ МОЖЕ НЕПОСРЕДНО ИЛИ ПРЕКО ПОВЕЗАНИХ ЛИЦА ИМАТИ УЧЕШЋЕ У КАПИТАЛУ ПРИВАТНОГ ФОНДА КОЈИМ УПРАВЉА.
Приватни фондови не подлежу општим одредбама о инвестиционим фондовима које се тичу издавања дозволе за инвестициони фонд, улагања имовине фонда, ограничења улагања имовине фонда, ограничења располагања имовином фонда, утврђивања приноса инвестиционог фонда, издавања проспекта, маркетинга, посредника.
На приватне фондове не примењују се одредбе овог закона којима је регулисано обављање кастоди услуга и вођење рачуна код кастоди банке, као и редовно извештавање Комисије и инвеститора, осим достављања годишњег финансијског извештаја.
Приватни фонд се може задуживати без ограничења, у складу са својим правилима пословања.
Управљање приватним инвестиционим фондом искључиво обавља друштво за управљање, у складу са уговором о управљању закљученим са приватним фондом.
Друштво за управљање доставља Комисији уговор о управљању из става 6. овог члана и правила пословања. Комисија уписује приватни инвестициони фонд у Регистар инвестиционих фондова.
На приватне фондове сходно се примењују одредбе закона којим се уређују привредна друштва.

Раскид уговора са кастоди банком

Члан 78.
Страна која намерава да раскине уговор из члана 76. став 1. овог закона, дужна је да, три месеца пре раскида уговора, о томе обавести другу уговорну страну.

Уговор који се раскида сматра се раскинутим од момента закључења уговора са новом кастоди банком, а након истека рока из става 1. овог члана. 

Кастоди банка обавештава Комисију о раскиду уговора и разлозима за раскид.

После раскида уговора, кастоди банка је дужна да, у року од осам дана НАРЕДНОГ ДАНА од дана раскида уговора, сву документацију и архиву преда новој кастоди банци.
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