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Uvocl

Prc forrliranja Ccntralnog registra hartiia od vrednosti tr7.i5te harti.ja od vrednosti .ie tunkcionisalo Ll

problcmatidnom okruZcnju zbog ncblagovrernene i ponekad nepostoieic evidencije o transakci.iama hartiia

od vrednost.i i neusaglaienih baza podataka. Medutim. sistem Centralnog registra hartiia od vrednosti je

svojint instrurnentinta funkcionisanja doprineo sredivanju odrtosa u dolnenu transakci.ja ievidencije hartiia

od vlednosti.

Projekat konstitucije Ccntralnog registra hartija od vrednosti folmalno .je zapodet u proleic 2002. godine i

poito.ic pored registra harti.ja od vrednosti podrazumevao i ob.jedrnjavanjc klirinikc funkci-ie. dobio.jc Ladni

naziv <Be okliring" po r"rgledr-r rra .,E,uroclear". Iako je posto.jao kao organizacioni deo Narodne bankc Srbije

od 19. I L2tX) l. godine. Centralni registar hartija od vrednosti kao samostalna instituciia osnovan je

10.12.2003. godine izdva.janjem iz Narodne banke Srbiie kao iprenosom baze podataka o vlasnicima akci.la

iz Agenci"je za privatizaciju - I'rivremenog registra u januaru 2004. godine.

C-'enrralni registar hartija od vrcdnosti nastoji da bude baza podataka registrovanih akcija. obvcznica i svih

drugih halti.ja od vrednosti ko.je su do sada emitovane kod nas. Sledeia karika.ie Berza na kojoj se odvi.ja

trgovanje hartijarna od vrednosti i nakon toga povratne infbrrnacije s Berze da bi se krug ponovo zatvorio
prekn-iiZavaniem u Centralnom registru.

Sta akcionari dobijaju cinjenicom daie zaZiveo Centralni registar'/ Akcionari dobijaju apsolutnu vlasnickL.

garanciju. intajr.r vlasniike radune hartija od vrednosti i na tim kontima su evidentirane sve hartijc od

vrednosti koje poseduju. bilo da su to obveznice, akcije. trezorski zapisi, bilo da su [o kratkolodne lrartije od

vrednosti. Znaci, sada svaki vlasnik ima svoj radun s imenom iprezimenom, lnatidnim broiern isve hartije

koje poseduje su evidcntirane na jcdnom jedinom radunu.

DaljLr elaboraciju Centralnog registra hartija od vrednosti vriicemo kroz definisanje pojnra, lbrnriranja i

voclenja Centralnog registra, cilieva i zadataka Centralnog registra hartija od vrednosti, znadaja upisa u

Clentralni registar haftija od vrednosti, vrste hartija od vrednost koie su registrovane u Centralni registar

hartija od vrednosti i perspektiva daljeg razvoja Centralnog registla hartija od vrednosti.

'r, Dajana VindZanovii, saradnik u nastavi, Visoka poslovna Skola strukovnih studi-a u Novom Sadu
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Pojam centralnog registra harti.ia od vrednosti

Centralni registar, depo i ktiring hartija od vrednosti jeste institucija koja vodi .ledinstvenu evidenciju
zakonitih imalaca hartija od vrednosti i evidenciju o pravima iz tih liartija. kao i o pravirna treriih lica na
hartiiama ocl vrednosti. Centralni registar hartija od vrednosti obavlja iposlove kliringa isaldiran-jar
transakcija zakljudenih sa hartijama od vrednosti, odnosno vr5i prenos vlasni5tva nad hartijama od vrednosti
istovremeno sa placan.jern, tako da ne moZe da se dogodi situacija u kojoj neko proda hartiju od vrednosti i

ne dobije novac.

Centralni registar. depo i kliring harti.ja od vrednosti a. d. Bcograd.ie institucija na finansilskorn tfZiStu, di.ii.ie
osnovni zadatak da vodi cvidenciju o vlasnicima lrartija od vrednosti, da vodi evidenciju o pravirna koja
proizilaze iz harti.ja od vrednosti (npr. pravo glasa, pravo na isplatu dividende, pravo na isplatu kamate), kao
i da vr5i prenos vlasniStva sa prodavca na kupca. Pored toga zaloga, odnosno zalolno pravo trecih lica na
hanijarna od vrednosti sc konstitui5e upisom u Centralni registar hartija od vrednosti. Ovo jc veoma clobur
nadin za otklanjanjc rizika banaka u procesu kreditiranja, narocito zbog toga 5to se u slLrca.ju

neblagovremenog izvricnja obavcza duZnika, zalolene hartije od vrednosti mogu lako prodati (bez sudske
procedure).

U Centralnorn registru je napravljen irrclirektcut ltolclirtg, 5to znadi da svi kli.jenti otvaraju radune preko
dlanovit Centralnog registra. Svi korisnici prelaze u ruke korporativr-rih agcnata - dlanova Centralnog registra
ko.ii ie im elektronskim putem otvarati radune. U potpunosti je eliminisano kaSnjenje u saldiranju. znatno
redukovrn rizik saldiranja, a transakcioni troikovi dovedcni na prihva,ljiv nivo. Pouzdanost i efikasnost
sistema ie privukla i nove ernitente tako da se pored obveznica stare devizne Stednje i blagajnidkih zapisa
Narodne bankc Srbije, od aprila 2003. godine u Centralnorn registru harti.ja od vrednosti vrii registraci.ia i

primarna prodaja kratkorodnih hartija od vrednosti koie emituje Republika Srbija - obveznice Trezora.

Centralni rcgistar hartiia od vrednosti je osnovan kao institucija za potrebe razvoja finansi.jskog trZiSta u
Srbiji. Njegovo poslovanje obuhvata registraciju razliditih vrsta hartija od vrednosti u koje spadaju:
obveznice, blagajnidki zapisi iakciie koje nastaju izprocesrprivatizacije kojiseodvija u Srbi.ii.

Razvoj finansijskog trZiSta uticao je na organizacionu strukturu Centralnog registra hartija od vrednosti.
Usvojeni Zakon o trZiStu hartija od vrednosti (ko.ii se prirnenluje od maja 2003. godine) definiSe Centralni
registar kao nezavisnu instituciju i akcionarsko dru5tvo, u kojem je 5\ok akcija u vlasni5tvu drZave.

Poslovi Centralnog registra hartija od vrednosti obuhvataju: otvaranje emisionih raduna. otvaran.ie raduna
hartija od vrcdnosti za llzidka i pravna llica. preknjiZavanje hartija od vrednosti sa raiuna prethodnog na
radun novog l'lasnika, r'cgistlovlnje prava tre6ih lica na hartije od vrednosti (npr. prava zaloge itd.), kao i

obavljanje poslova kliringa i saldiranja hartija od vrednosti i novda4ih transakcija nastalih po osnovu
trgovanja sa harti.jarna od vrednosti.

Poslovi centralnog registra hartija od vrednosti

U Centralnom legistru hartija od vrednosti se obavljaju sledeci poslovi:
. vodenie Sifalnika vrsta hanija od vrednosti i clodeljivanje ISINr broja i CFI kodal

' voclenje registra izdavaoca hartija od vrednosti

'Kliring i saldiranjc * radnje koje se obavlj.r.lu nakon realizacije naloga kupovine i prodaje, odnose se na medusobno
poravnavanje obaveza i potraZivanja. kao i prenos prodatih hartiia od vrednosti sa starog na novog vlasnika i

istovremeno prenos novca sa raiuna kupca na radun bivieg vlasnika hartija od vr.ednosti.
"ISIN broj - sastcrji se od kombinacije niza slovnih znakova i brojeva, kojima se identifikuju zemlje izdavanja hartija
od vrednosti, izdavalac. vrsta hartije od vrednosti i druga bitna obelelja te hartije.
'CFI kod - oznaka hartija od vrednosti odredenog izdavaoca rz koje zakoniti imaoci tih hartija ostvaruju svoja prava, s

obzirom na klasu, odnosno seri.ju tih hartija. CFI kod se sastoji od niza slovnih znakova kojima se identifikuju vrsta
hartijl od vrednosti, pojedinadna prava iz te hartije i druga bitna obeleZja. na nldin propisrn ,.Sitarnikom vrsta hlrtija
od vrednosti i drugih finansijskih instrllmenata)).
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voclen.je i eyiclencija [a;ti.ia ]d vre dtrosti tta radi.ttlirrla etrlitetiata

voclc'je ievidcnci-ia racuna harti.ja od r.'rcduosti ilanova ('cntfalllog I'cgistt-a i rr.lillorih kliienatlr

Lrpis prava trciih lica na harti.ilma od vrcdnosti

cuvanje rnatcri.ializ-ovanih harti.ia od vrednosti

vodcrr.ic novdanilt raduna ilanova Centralnog rt:glstra

uknjiTavan.ie rnateri.lalizovanih harti.ia od vrcdrtosti u dcmltct

kliring i salcliranic obaVeza i potraZiVarr.ia Lr hartijatl-lii od

zakljuicnih lloslol'a sa ltarti.iarna od vrednostt

r pl'er1os vlastti(tva na hartijarna od vrcdrrclsti

. uk.jiZa'a'jc harti.ja ocl vrcdnosti na cnisioni racuu iradunc hartila ttd vt-edtlosti dlaltov'it iniihol'ih

kli.jelata lta osuovLl ciostavl.icpih knjiga ili rcgistal'a hartiia tld vrcdnosti

. izracla i cloracla softverskih aplikaci.ia kod poslova Ccntlllnog lcgistrir

. ispllta kuprrra i glavnicc obveznica o roku dospeca. isplata diviclcncli. davarljc.icdinstvenc evidcnci.ie o

zakonitim itttaocitna hartija od vrcdnosti i drtr-t1c korporativlle ladnje

. obraCun porcza na prcr.los apsolutnih prava na harti.jatna ocl vrcdttosti tr skladtr slt zakonOnl kojl

lcr.uliSc Pot'c7.c Itlt ilnor ittu
. isplara obveznica clevizue itednjc Republikc Srbi.ie i obvczrrica za privrcdni razv(i RcpLrblikc Srbi.ic o

roku dospeca
. saradnja sa rrrccluuarodnill organizacijlrrna ko.je

lllr|tiju od vt'ednosti i ntrVe lr p() oslloVtl poslova sa

r i drugi poslovi u vezi sa llarti.iatlla od vrednosti u

ijalizovrnoi forrli
vrcdnosti i nol'ctt nastalih lla osllovu

sc bave poslot'ima registraciic. kliringa i saldiranla

harti.iarna od vreduosti

skladr.r sa zakottom.

li'ormiranje i vodenje centralnog registra hartija od vrednosti

Formiran.jc ivodcnjc cicnLralnog registra hartija od vrccinosti sastcli se od elektronskog upisa hartiJa od

vrechrosti (ko.ii glasc na ime) odobrenlem roiun" vlasnika, uz- istovremeno zaduZenjc radr'rna ctnitetlta'

Registrovanie har-ti.ja od vrcduosti zasnivl se na zahtevu i nalogu ctnitetrta sa odgclvaraiucom originalnom

doiunrclrlrcijgnr. koia sc pl'ovcril\'i.i ple ttpisl tih hurti.ilr ttrt t'lrcutl cttlilcttta.

Postupnk otvarania raluna u centralnom registru hartija od vrednosti

poslovan.ic Cientralnog re-tistra harti.ia od vrcdnosti se bazira na principu inclirektnog pristupa' sto znadi da

krajnji korisnici (iz.cllvaii hartija ocl vrech.rosti ivlasnici) zakljudtrju ugovor sa ilanovima (ientralnog

registra lartija od 
'reclnosti, 

a oni pruZa.iLr usluge iz nadleZnosti c'cntralnog rcgistra hartiia od vrcdnosti -l-c

uriug" obulwatajr-r otvaranje i adirrinisiriranje racurta hartija od vrednosti' izdavanje izvoda sa raiuna'

clavanje naloga clentralnonr regisrr.u hartiia ocl vrednosri za sprovoctenje zcl.icnih |adnji u imc svoiih kli.ienata'

To z'adi da vlasnici ,.," r-,1ogri dircktno otvoliti radun u ccntralnorn registru hartija od vrednosti. vec to za

.jih radi jedan ocl dlanova ilentralnog registla harti.ia od vrednosti. Za otvaranie t'aittna.ic potrebno donetr

lidnu kartu ili neku clrurgu iclcntifikacionuirpr"u|', iz ko.jih dlan Ccntralnog rcgistra hartija od Vrcdrlostr Lrr-losr

infortracijc u baztt podataka i otvara radr'rn kli.jentr'r'

Posto.ic clve vrste evidentirania prolncta hartija od vrednosti posle niihovog registrovatl'ia:

, prva vrsta JC prcknjil,avanje hartija od vrednosti (prenos vlasniitra) iznredu radutta starog i racttna

luovog vlasnika. postoji yiie osnova za pl'euos vlasni5tava ito: l) kupoprodaja hartija od vrcdnosti ko-1a

.ie zaklluce'a na berzi (na osnovu ,akijudnice sa berze i naloga za prekn.iiLavanje dlana Clentraltlog

i."girtri harti-ia ocl vreclnosti). 2) po osnovu kupoproda.ie koja je zakljudena van berzc (na osnovtt

u_t"ouoru, tj. naloga za prcknjiZavinie dlana Centralnog registra harrija od vrednosti).3) po osnovlr

piuunog sledbeniitva. naslecla, sudske ocllukc ili u drugirn slucalevima utvrclenim zakononl (na ostlovtt

naloga za prekniiZavanje clana Cenrrainog registra hartija od vrednosti koii .ie dat na osnovrl

pravosnaZtrog akta nadlcZnog organa)'
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Druga vrsta.je preknjiZavanje lraltija od vrednosti izmcclu radttna istog vlasnika. Ovdc vlasrlik hartija

ocl vlecluo-sti nioTc tc hartijc plcnositi sa svo-q vlasnidkog racuna na svoj tr-tot'adki radult kod clana

Centralnog registra harti.ia od vrednosti. Svo.je hartiic od vrcdnosti i,lasnik tnoTc prctleti kod iednog iii
viic ilanova Centralnog legisl.ra hartija od vreduosti. ali jcdnu hartij u tttttTe llretteli :,rttlltr rt.t.it-durt

radup kod jednog ilana Ccntralno-g registra hartija od vredrrosti. Prcnos harti,la nroZe sc vriiti i nl
ztrlo1yi radun vlasnika (rra osnovu Llgovora o zalozi koji podnosi dlanu Cctttralnog rcgistra hartija od

vrednosti). Prckrr.jiZavan.je hartija od vlcdnosti vrSi se na osno\/Ll naloga ko.ii clrn Cctitralnog rcgistra

dostar,'lja Ccntralnorrt registru hartija od vrednosti, uz podnoienie ilattu fientralnog registla

odgovara.l uce dokunren tac ij e od stratre kl ij enta.

Clanstvo

alanstvo u Centlalnonr rcgistru harti.ja od vrcdnosti prcdvitleno .jc saltttt z.x llt avlla lica. sa ko.j irlla sc

zakljudljc Ugovor o clanstvu u Ccntralnom lcgistru harti.ia od vredrtosti i to: bcrzallski posrednici.

brokcrsko-dilcrska clru5tvt. banke. bankc ovlaiccnc za obavl.janje blokersko-dilcrskilt poslova, banke ko.ie su

investitori ovlastili da radc za njihov raiun (kastodi bankc),* druitva za uprar"ljanie {ondovilra. stra}lc

kliriniko depozitne organizaciie. Reptrblika Srbija i Narodna banka Srbiie.

Danas. (-'enrralni registar hartija ocl vrednosti ima preko 100 svojih dlanova, banaka ibrokersko-dilerskitt
dru5tava. Ovi dlanovi rnogu otvarati podradune za svoje klijente koji mogu biti I'izidka ipruvna lica. C'lattstvo

ne postoji po osnovu ernitovanja i registrovanja hartiia od vrednosti, ali se i emitentima i vlasnicima pruZaju

odgovara.iuce usluge.

Postojc dve vrste dlanstva: kiiriniko i nekliriniko. Kliriniki tlutt daje Italog Cientralnotn legistru hartija od

vreclnosti za saldiran.je hartija od vredrrosti. saldilanje novdauih obar,'eza ipotlaZivanja nastalih po ostlovtl

poslova sa harti.jama od vrednosti. kao iprcnos vlasniStva nad harti.jama od vrcdnosti bcz plaianja (na

osnovu ugovora, suclskog rcSenja i drLrgih zakonom propisanih vaZecih dokr.rmenata). lleklirir*ki c'1rur vrii
prcnos vlasniStva nad hartijama od vrednosti bez placanja (na ostrovu ugovora. sudskog reien.ia i drugih

zakonorn propisanih vaZecih dokumcnata). Nekliriniki clan je u obavezi da zakljuci ugovor sa klirinikim
dlanom ko.ii 6c za njega i njegove klijente vrliti kliring i saldiranie zakljuienih transakci.ia.

Da bi postao dlan Ccntralnog registra hartija od vredrtosti bilo koje vrste (kliriniki ili neklir-in5ki) podnosilac

zahteva .jc u obavczi da uplati u Garantni fond Cetttralnog registra hartija od vrednosti iznos od 40 000 evra

za obezbectenje izmirivanja novianih obaveza nastalih po osnovu trgovan.ia harti.iama od vrednosti.

Udlanjenjc u Clentralni registar hartija od vrcdnosti uslovljeno je tehnickom opremljerroicu buduceg clana

koji rnora biti opremljcn kompatibilnim softverom iodgovaritjucom zaititorn svih podataka, Stoic reguiisano

meclunarodninr standardiIra tl trgovanju hartijama od vrcdnosti'

ilanstvo jc jedinstveno za sve dlanove Centralnog registra hartija od vt'ednosti i dlanovima se pruZajtr

.iedinstvene usluge. Za svojc dlanove Centralni registar hartija od vrcdnosti izmeclu ostalog obavlja i sledece

poslove: izradunava ukupne novdane obaveze i potraZivanja dlana Centralnog rcgistra hartija od vrcdnosti po

osltovu poslova sa hartijarna od vrednosti zakliuienilr na organizovanont trZiStu; utvldLrje stanje novdanih

obavcza ipotraZivanja dlana Centralnog registra hartija od vrednosti posle uskladivania rnedttsobltilt obaveza

i potraZivanla tog dlana sa dlugirn ilanom Centralnog registra: direktno izvriava obavezc prenosa i

preknjiZavanja hartija od vrednosti inovca iomogu6ava direktan uvid u stanie hartija od vrcdnosti na

lacunirtra ilana Centlulnog registra injigovih klijenata, kao iuvid u stanje na novdanim radunima dlanova'

r Kastodi banka - je bankl koja ima dozvolu Kornisije za hartijc od vrednosti za rtbavljanie delatntisti vodenja racuna

hartijaodvreclnostizaradunklijerrataipostupln1aprlnaloguklijenatltlr'ezisa1loslilr,an.jetnsahlttijallla
u skladLr s1 odredbama Zakona o trZiStu hartija od vreclnosti i drugih finansijskih instrutncnata.
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Ciljevi i zadaci centralnog registra hartija od vrednosti

Osnovni zadaci Centralnog registra hartija od vrednosti su slede6i:

OclrZavanje integriteta, pouzclanosti, poverljivosti i sigurnosti podataka o vlasniStvu za radun etnitenta

na jednoj i vlasnika hartija od vrednosti na drugoj strani

Obezbeclivanje sigurnog, pravovremenog i ispravnog prenosa pravnog vlasni(tva na |lartilama od

vrednosti u okviru raeuna koje Centralni registar hartija od vrednosti vodi putem elektronskog

knj i govodstvenog uPisa
. Obezbedivanje kliringa i saldiranja kako harlija od

osnovu trgovanja sa hartijama od vrednosti
vrcdnosti. tako i novdanilt transakcija nastalilt po

. OdrZavanje i razvoj sistema registrovanja, deponovanja i

. Puna saradnja sa nadleZnim drZavnim institucijama

regulisanje trZiSta trh harlija.

Znabjupisa hartija od vrednosti u centralni registar hartija od vrednosti

Llskladusadlanomll.ZakonaotrZiituhartijaoclvrednosti,pravavlasnikaizhartijaodvrednosti nastajuu

rrenutku upisa tih hartija na njihov radun koji se vodi u Centralnom registru har-tija od vrednosti. To znadi da

su vlasnici har-tija od vrednosti u potpunoiti zaSticeni, da u potpunosti mogu da ostvaruju svoja prava iz

hartija od 
'redrosti 

tek nakon Sto su otvorili svoj radun hartija ocl vrednosti i nakon sto su te hartije upisane

na pomenute raeune.

Central'i registar hartija od vrednosti otvara i vocli sledece radune hartija od vrednosti za emitente hartija od

vrednosti:

. emisione radune za ernisiju u toku, pri demu se jedir-rstvena identifikacija emitovanih hartija od

vrednosti odreduje u skladu ,o uputrtuirna UdruZenja nacionalnih organizacija za dodeljivanje ISIN i

CFI brojeva hartija od vrednosti (ANNA)
. registarske radune emisija za okondane emisije'

pored otvaranja i vodenja raduna harrija od vrednosti za emitente hartija od vrednosti Centralni registar

otvara i vodi sledece radune hartija od vrednosti za dlanove Centralnog registra i njihove klijente:

. registarske radune vlasnika hartija od vrednosti (vlasnidki radun), na kojima Centralni registar harrija

od vrednosti vodi stanje hartija od vrednosti vlasnika

. radune trgovanja hartijama od vrednosti dlanova Centralnog registra hartija od vrednosti (trgovadki

raduni),prekokojihsevoditrgovanjehartijamaodvrednosti
. radune upravljanja (koji se koriste pri preuzimanju preduzeca)

. zalolr.re radune na kojima se vode zaloLene hartije od vrednosti.

Na kraju, Centralni registar hartija od vrednosti otvara i vodi sledece novdane racune:

. devizne radune dlanova Centralnog registra hartija od vrednosti

r racune garantnih fondova dlanova Centralnog registra hartija od vrednosti i

. obradunske dinarske radune dlanova Centralnog registra har-tija od vrednosti'

Hartijarna od vrednosti odredenog emitenta najpre se dodeljuju identifikacione oznake - CFI (Classification

of Financial lnstrumenrs) kod i ISIN (lnternatitnal Securities Identification Number) broj. CFI kod odreduje

vrsru haftije od vrednos-i, a ISIN broj je jedinstveni identifikacioni broj te hartije. Posle dodele ovih

identifikacionih oznaka sledi usaglasouanll i iopuna podataka o akcionarima (npr. dodaju se podaci o tadnoJ

adresi, ispravka matidnog broja), a nakon toga preduie6e se definitivno upisuje u bazu podataka Centralnog

registra harlija od vrednosti.

eviclentiranja prometa hartijanla od vrednosti

za hartije od vrednosti i institucijama za
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Zahtev za upis hartija od vrednosti u Centralni registar hartija od vrednosti moZe podneti svako
zainteresovatro lice. s tim sto pre toga mora imati zakljuden ugovor sa nekim od dlanova Centralnog registra
hartiia od vrednosti. koji istupaju pred tim registrom. To znadi da pomenutu proceduru mogu inicirati kako
uprava preduzeca. tako i akcionari, poverioci i zaposleni.

Pristup podacima o vlesniStvu nad hartijama od vrednosti i zaitidenost podataka
u centralnom registru hartija od vrednosti

Svaki dlan Centralnog registra hartija od vrcdnosti irna podatke vezane za svoje klijente i oni pogu dobiti
svakog radnog dana podatke o stanju na njihovom radunu hartija od vrednosti. Pored tclga, Cleltralni registar
hartija od vrednosti daje podatke o vlasnicirna hartija ocl vrednosti samo Lr sludajevima predvidepinr
zakonom ipodzakonskim aktima. Na prirncr, potpuna Knji-ea akcionara sa identifikacionim podacirna
vlasnika, kao i sa podacima o broju akci.ia koje oni poseduju ibroju glasova iz tilr akcija. dajc se crrirenru za
potrebe odrlavanja Skupitinc akcionara. Medutim, u slucaju objavljivanja Ponude za preuzimanje akcija
odredenog preduzeca ponudiocu se dostavlja iskljudivo spisak akcionara sa identifikacionim podacirna
vlasnika (irne. prezime i adresa), ali bez broja akcija koje poseduje svaki akcionar.

Pristup informacionom sistemu Centralnog rcgistra hartija od vrednosti jc u potpunosti autorizovan. Ova.i
pristup je rnogu6 samo ovlaSienirn licima koja su zaposlena kod dlanova Centralnog registra hartija od
vrednosti, a koja na osnovu Ugovora o dlanstvu u Centralnom registru hartija ocl vrednosti poseduiu
digitalnu personalizovanu identifikacionu SMART karticu. SMART karrica kao bezbedlosni melijr- iu
duvanje i obradu poverljivih kriptografskih parametara. garantuje ta.jnost podataka i onemogucava
neovlaicenim licirna pristup bazi podataka o vlasni5tvu. Ovu karticu Centralni registar hartija ocl yrednosti
izdaje ovlaicenim Iicimatdlanoua. a po zavrienoj obuci zarad na softverskoj aplikaciji Cenirallog registra
hanija od vrednosti.

Obraiun trgovanja hartijama od vrednosti

Centralni registar hartija od vrednosti je pored registra i klirinika kuia koja svojim dlanovima i njihovirn
klijentirna obezbeduje sigurno saldiranje zakljudenih poslova sa hartijama od vreclnosti. Trgoyanje na berzi
iniciraju vlasnik i buduci vlasnik hartija od vrednosti (investitor) svojirn nalozima. Xikon inicijative
prodavca i kupca prema njiliovim brokerirna, sledi aktivnost brokera, tj. trgovanje na ber-zi.

Proces trgovania na berzi obavlja se svakog radnog dana. Svaki dan trgovanja na berzi obradunava se
posebno (trgovadki dan). Proces obraduna se zavriava u Centralnom registru hartija od vrednosti tre6eg clana
(T+3) od dana trgovanja na berzi kada su u pitanju obveznice, dok u sludaju blagajnidkih zapisa dan
obradunaje dan trgovanja (T+0).

Trgovanje podrazumeva: pogodbu, razmenu i usaglaiavanje ugovora (zakljudnica), kontrolu i korekcije
eventualnih gre5aka. Berza usaglaiene zakljudnice dostavlja Centralnom registru hartija od vreclnosti, koji
priprema i sprovodi kliring i saldiranje harrija od vrednosti i novca.

Da bi neko kupovinom stekao hartije od vrednosti, on treba istovremeno da ih plati (Delivery versus
Payment - isporuka istovremeno sa placanjem). Centralni registar hartija od vrednosti vrSi jednom clnevno
saldiranje hartija od vrednosti istovremeno sa placenjem (DVI'>), dok su preknjiZavanja bez plaianja (Free of
payment) dostupna u toku celog radnog vremena. Santo za placene hartije orl vreclnosti Centralni registctr
hurtija orl vrednosti eviclentirrt pronrcnu vlasniku.

Saldiranje je u dinarima za kupopr-odajne transakcije sa akcijama, dok prodavac obveznica devizue iter.lnic
dobija evre tri dana nakon dana prodaje tih obveznica na berzi.

Za trgovanje hartijama od vrednosti na berzi, Centralni registar hartija od vrednosti jemdi za zavrietak
saldiranja n-ansakcija, jer u studaju neizvrienja obaveza jednog od udesnika u transakciii on aktivira
procedure za prinudno zavr5enje saldiranla te transakcije.
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Za sluiaj da u roku T+3 ncko od dlanova Centralnog registra harti.ia od vrednosti ne izvrii pla6irrlje za

obavezc po osnovu transakcija sa harti.jama od vrednosti, C'etttralni lcgistal hartiia od vrednosti aktivira
rnehanizanr garancije (garantni fond) u skladu sa prinudnir-n proceduratna predvidcnirn u LlpLrtstvu. Hartije
koje sLr placcne Clentralni registar hartija od vrednosti preknjiZal,a sa raduna klijcnta prodavca tta t'acttn

klijenta kupca na njcgov vlasniiki racurr u Centralnom registru hartija od vrednosti. Kliring isaldiranlc
hartija od vrednosti vrSi se po bruto principu (na nivou klijenta), dok se kliring i saldiranic rrovca vrSe pt,

neto principu (na nivou dlana).

Vanberzansko trgovanje odvija se po istim principima - DVP kao iberzansko trgovanje. Osnova

prcknjiZavanja po osnovu vanberzanskog trgovanju.je ugovor zakl.juden izmedu dve ugovorne strane. Unos

naloga za preknjiZavanje vrii dlan f-'entralnog registra lrartija od vrednosti kod kojeg se nalazi redr-rn hartija

od vrednosti nalogodavca. PreknjiZavanje hartija, kao i kliring i saldiranjc novca, vric se na T+0, sem

ukoliko nalog ne glasi na neki drugi datum.

Vrste hartija od vrednosti koje su registrovane u centralnom registru
harti.ja od vrednosti

U Ceutralnom registru hartiia od vrednosti legistruju se:

' akciie preduzeca i banakal
. obveznice koje cmituju preduzeca, banke i drLrge finansijskc irrstitLrcijel
. zapisi Republike Srbije;
. btagajnidki zapisi Narodne banke Srbijc:

' obveznice Republike Srbije izdate za izmirenje obaveza po osnovu deviznc Stednje gradana.

Postignuti rezultati za period januar-jun 2007. godine

. Registrovano je oko 200 novih izdavalaca harti.ia od vrednosti u bazu podataka Centralnog registra:

. Uknj iZeno .ie oko 400 e misija u bazu podataka Centralnog registral

. Upisano je oko 80 hiljada novih klijenata u bazu podataka Centralnog registra;

. Ukupan broj akcionara na dan 25.06.2007 . godine je preko 890 hiljada;

. Ukupna vrednost hartiia od vrcdnosti upisanih u Centralui registar iznosi preko 14.5 mlrd eura;

. Vrednost realizovanih transakcija na berzi iznosi preko I mlrd eura;

. Vrednost realizovanih transakcija van berze iznosi prcko 480 rnil eura;

. Vrednost saldiranih transakcija blagajnidkim itrezorskim zapisirna u primarnoj proda.ii iznosi oko 100

mil eura. a u sekundarnom trgovanju iznosi oko 500 mil eura;
. Realizovana je 6l ponuda za preuzirnarrie akcija javnorn ponudorn, ukupne vrednosti oko I2-5 mil

Pt trll'

. Realizovano je 36 ponuda za sticnnje sopstvenih akcija, ukupne vrednosti preko 3 mil eura,

' Ukupna trZiSna vrednost repo trgovallja iznosi oko 19 mlrd eura:
. lzvriena isplata obveznica devizne Stednje Republike Srbije za 2007. godinu o roku dospe6a u iznosu

preko 136 mil cura;
. Isplaceni su kuponi za kratkorodne hartije od vrednosti u iznosu oko 10.5 mil eura;
. IzvrSena je isplata dividende u iznosu preko I mil eura;
. Izdato je oko 1400 izvoda jcdinstvene evidencije akcionara,
. Kreiran je i automatizovun proces izveitavanja Komisije za hartile od l'rednosti na mesednom i

godiSnjem nivou,
. Optirnizaclla i izmena prograrnskih re5enja je u sktadu sa novim Zakonom o hartijarna od vrednosti i

dngim finansijskirn instrumentima i Pravilnikom o sadrZaju i nadinu dostavliarrja izve5taja Komistji

za hartiie od vrednosti;
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Otnoguienoie objavl.jivanic obaveitenja na veb sajtu od strane dlanova Centralnog registra irartiia od
vrcdnosti kloz veb aplikaci.lu;
LJnapredena.ic tercrtska aplikacija za otvaran je racuna za ilanove (icntralnog regisrra:
Kreirani su vcb servisi Clentralnoe registra (omoguierro.jc ilanovirna da iz svo.lih bckofis aplikaci.ia
vr5e poslove vezane za Clcntralni rcgistar ltarti.ja od vrednosti);
Dodate novc opci.ie u veb aplikaci-ji (prcglcd realizovanih zakljudnica. administracija transakcionim
kodovinta, pregled pristiglih iodgovorenih zahteva iz veb scrvisa. unaprcdcne Stanrpe iz Beokli.jenta.
eksport podataka u MT pclrukanra. ekspor-t baze za tercnsku aplikaciju. unrpreclcua vcrifrkacija poluka
ajaks tehnologi-lorn, pretled raznrene fa.jlova sa Clentralnirn registrom. objavljivanlc obaveStenja od
strane ilanova);
Na veb sajtu.jc dodata opcija ukupna statistika za sve izdavaoce:
lzvrieno .jc tcstiranje nrcclunarodnog platnog prometa preko IITGS-a (Real Timc (iross Setlcrncnt)
Narodne bankc Srbr-je.

Izvr'Scna.icr statLlslta prornena spa.jan ja ilanova Ccntr-alnog rcgistra harti.ia od vrednosti Ni5kc. Zepter i
Kulske bankc u OTP banku. kao iDarik brokcra iMax-dill brokera;
Oblvl.ia sc autotnatski obt'acun i pripis tnescine deviznc karrate dlanovima Cie ntralnog registla;
tJvode n je novih vcb servera u produkcijLr;
Izdato jc prcko 230 novih SMART kartica i obnovljeno preko 200 sertifikata posto.jccih SMART
kartica:

Izladcn Poslovttiplan Ccntralnog registra hartija od vrednosti za period od 2007. do 201l. godine;
Aktil'no udeice ('cntralnog lcgistra hartija od vrednosti na domacim imcdunarodninr strucnirlr
konfclcnci.jarna i skupovirna o finansijskom trZiStu, kliringu i saldiranjLr hartija od vreclnosti (ECSDA,
ISSA. EAC}{ i ANNA).'

Perspektive dal.ieg razvo.ia

Poreddinienice da.jc uiinien veliki napredak u razvo-iu domacer finansijskog tlZi(ta tormiranjem Cenrralnog
registra. depoa i kliringa harti.ia od vrednosti kao samostalne institucije, pred ovom institucijonr.jol uvek
postoji vcliki bro.j zadatakl. IJkljtte'ivun.jc u ilunst'n'o u nredunurodnint instituci-lama iz ovc oblasti ce pornoci
integraci.ii dolnaceg finansi.jskoe trZiSta u nredunarodno trZiSte. Ovde pre svcga treba pomcnLrti clansrvo u
ANNA (Association of National Numbcring Agencics). CEECSDA (Central and Easrern Eulopearr Ccuiral
Securitics Dcpositories Association). kao i regionalnu saradu.ju na prostorirna bivSe Ju_qoslavi.je. Znacajno je i
povezivtn.jc sa mcdutralodnim klirinSko depozitrrirn institucijuma kao 5to su EUROCLEAIT, CREST itd.
Kontinuirano pobol.liar,'anje proizv'oda i usluga ko.je (lcntralni rcgistar hartila od vrednosti nudi sv'ojim
klijentima neophodan jc predLrslov za dal.ji razvoj domaceg finansijskog tr7.i(ta. Meclu uslugama ko.ie sr-r

implementirane ic saldiranje transakci.ja u rcalnorl vreme nu. a uskoro ie biti dostr.rpna i usluga autoll'utsko-g
poza.imljivania hartija od vrednosti u sitLraciji kada.jedna od ugovornih strana u transakciji ne posedLrje
hartiiu od vrednosti ko.ju trcba da isporudi (u sludaju kada je doilo do gre(ke u trgovanjr.r).

Povedanie sigurnosti u procesu saldiranja postignuto je uvoclenjem sistenta za upravljanje rizikorn^ Kacr
klirinika kuia, Centralni -egistar hartija od vrednostije otpodco implementaciju sistema rlarginskih racuna i

marginskih poziva, kako bi u sludaju ncblagovremenog izvrienja obavcza od strane jedog od udesnika u
transakci.ii rrogao da zavrii saldiranje te transakci.je bez Stetnih poslcdica za drugu stranu koja je
blagovretneno izmirila svo.ju obavezu. Sistenr rnarginskih raduna ce imati ulogu i u razvoju repo transakcija,
kao iu ruzvo.itt tlZiSta f'judersa. Dalji doprinos povecanju sigurnosti u procesu saldiranjl jcste ugovuran-jc
kreditnih Iini.ia sa bankama, narodito sa Centrrlnorn bankom. ko.je bi Centralnom registru hartija od vlednosti
bile tra raspolaganiu kao dodatna garancija saldiranja transakci.ja. Centralni registar Irartija od vrcdnosti bi
trebalo da kontinuirano radi na odrZavaniu svog infornracionog sisterna kao i kvaliteta pruZenih usluga
svo.jim dlanovima.

'u'wlv.crhov.co.1'u - Reztme postignutih rezultata i izvrlcnih poslova u pcriodu januar-jun 2007. gocline.
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Zakljuiak

Ctenrralni registar, depo i kliring hartija ocl vreclnosti preclstavlja instituciju koja vodi jedinstventr evidencijr'r o

vlasnicima svih hartija od vrednosti ko.je su emitovane na podruiju Republike Srbije. Pored toga' Centralni

regisrar, depo i kliring hartija od vrednosri predstavlia klirin5ku kuiu koja vrSi kliring i saldiranje obaveza i

po'traZivanja u hartijama od vrednosti i novcu proisteklih iz procesa trgovanja sa hartijanla od vrednosti'

odnosno vrii prenos vlasniStva nad hartijarna od vrednosti istovremeno sa plaianjem'

Ccltr.alli registar, depo i kliring hartija od vrednosti je nezavisna instituciia koja je od izuzetnog znadaja i

vaZnosri za efikasno iunkcionisinjc finansijskog trZiSta, ona obczbeduje sigurnost svim sada5njim i buducim

investitorima. Centralni registar hartija od vrednosti predstavlja instituciju koja treba da rrnapredi [azvoJ

finansijskog trZiita u Srbiji. N.iegovo poslovanje obuhvata registraciju razliditih vrsta hartija od vrednosti. tt

ko.ie spadaju: obveznice, akcije, blagajnidki zapisi, trezorski zapisi, komercijalni zapisi itd. Neke od

nrjurZnilin-funkcija Centralnog rcgistra hartija od vrednosti su: otvaranjc raduna hartija od vrednosti i

novdanih raduna za fizitka, i pravna lica, prenoSenje hartija od vrednosti sa raduna prethodnog tra racun

l.lovo-q vlasnika, registrovanje pl'ava trecih lica na hartijama od vreclnosti kao Sto je npr. praVo zrrloge. kuo i

obavlianje poslova kliringa i saldiranja kako hartija od vrednosti tako i novdanih sredstava'

Racj Centralnog registra hartija od vrednosti kontroliSe KomisiJa za hartije od vrednosti. Ccntralni registar je

u obavczi da uvaZi naloge Komisijc za otklanjanje eventualuih propusta u radu registra i kliringa harti.ia od

vreduosti. Centralni rcgiitar je u obavezi cla javno objavi godiSnji izve5taj o svom poslovanjr.r ida isti dostavi

Komisiji za lrartije od vreclnosti. Narotlna banka Srbije je u obavezi da izvr5i kontrolu zakonitosti rada

Centralnog registra hartija od vrednosti u cilju zakonitog poslovanja i obavljania platnog prometa preko

novdanog racuna.

Od 14. januara 2003. gocline usvojena.ic nova platfonra rada tt vidu projekta l3eokliring. koji podrazumcva

kliring isaldiranje novdanih transakcija porcd kliringa isaldiranja hartija od vrednosti ito na osnovu

principa DVP (Delivery versus Payment).

Sistem saldiranja.ie dizajniran u skladu sa Preporukama IOSCO - Medunarodne organizacije Koniisi.ia z.

hartiic od vrednosti (Reiommendations fol Securities Settlement systems - Committee on Payment and

Settlement Systems - CPSS; Technical Committee of the International Organization of Seculitics

Commissions - IOSCO). Centralni registar hartija od vreclnosti je dlan medunarodtre organizacije ANNA

(Associarion of National Numbering Agencies) s obzirom da dodeljuje CFI kod i ISIN broj u skladu sa ISO

standardima ida predstavtja Numeridku agenciju za teritoriju Srbije. Centralni registar hartija od vrednostije

takode dlan medunarodnili organizacija ECSDA (European CSD Association), ISSA (lnternational Securities

Services Association) i EACH (European Association of Central Counterpartv Clearing Houscs).

Zakon o trZiitLr hartija ocl vrednosti je ustanovio dematerijalizaciju hartija od vrednosti Sto pretpostavlia

elektronski Lrpis hartija od vrednosti na radune njihovih vlasnika. U obavljaniu svojih funkciia Centralni

registar hartija od vrednosti upotrebljava elektronsku razmenu podataka sa svojim dlanovima kao idrugim

ucesnicima u procesu trgovanja u zemlji.

lnajuci u vidu cla Centralni registar hartija od vrednosti posluje po medunarodnim standardima, moZe se reci

da ispunjava uslove u pogleclu podobnosti koji se traZe od jedne klirin(ke ku6e u razvijenim zemljama ida je

u stalnom procesu unapredivanja svog poslovanja'

IJvoclelje Ceptralnog registra hartija od vrednosti u privreclni sistem Republike Srbije donelo je rnnoge

pozitivne efe kte, doprin.o je procesu stabilizacije i olak5ao proces privatizacije, ier su se putem Centralnog

registra hartija od vrednosti efikasnije i lak5e obavljale transakcije na finansijskom trZiStu putem

."tirhodnilih evidencija, oclnosno koncizne baze podataka koja pohranjuje sve obavljene operacije sa

finansijskim instrumentima kao 5to su: akcije, obveznice, blagajnidki zapisi, drZavni zapisi i dr.

U sistemu rada Centralnog registra hartija od vrednosti putem dlanova Centralnog registra: brokerskih t

dilerskih kuca. banaka, kistodi banaka, druitava za upravljanje fondovima, Republike Srbije i Narodne

banke Srbiie uspeino se vrii preknjiZavanje hartija od vrednosti izmedu raduna starog i raduna novog
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vlasnika i preknjiZavanje hartija od vrednosti izmedu radlrna istog vlasnika, kao i ostali poslovi u skladu sa
zakononr.

Vaino je napomenLrti da 1e sa podetkom rada Ccntralnog registra hartija od vreclnosti znacajno umanjen rizik
saldiranja transakciia, tako da su strani i domaii investitori spremni da ponucle ve6u cenu za hartile od
vrednosti kojirna se trguje na domaiem finansijskom trZiStu.

Specifidnost naSeg Centralnog registra hartija od vrcdnosti.ie u torne Sto je inforrnacioni sistem dvojezidni-
itoomoguiavadaseurokuod3danasaldiratransakcijaakcijamauclinarimaiobveznicarna-ueurinta.it,
se ne radi nigde u zemljarna u okruZenju, gde se transakcije saldiraju iskljudivo u clomaioj valuti.

Centralni rcgistar hartiia od vrednosti je institucija od velikog znadaja za na5 finansijski sistem, toliko
znadalna da se bez nje viSe ne moZe zamisliti funkcionisanje finansijskog trZiSta.
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