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lnahan,a Ha oCcHOBY akuyuja

Uun

Iuws oBor IFRS je na npenusupa (GUHAHCU]CKO U3BELITABalkE EHTUTETA Kaja ce OH o0aBe3yje Ha TpaHCaKIHje
nnahiamba Ha OCHOBY akiuja. KoHKpeTHO, ’HMe ce 07 eHTHTETa 3aXTeBa Ja IMPHKake y CBOM OMIAHCY ycrexa H
¢uHaHcujckoj no3unuju edexre TpaHcakiuja miahamba Ha OCHOBY aklMja, YKbYdyjyhu U pacxone Be3aHe 3a
TpaHCaKIHje y KOjiMa Cy 3arociieHIMa JI0JIeJbeHE OIIIHje Ha aKIIHje.

Henokpyr
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Entuter npumemyje oBaj IFRS npu oOpauyHaBamy CBHX TpaHcakiuja riahama Ha OCHOBY akildja, HE3aBHCHO
OJl TOra Jia JU EHTUTET MOXe IOCeOHO Ja WAeHTHU(]UKyje HeKa WIM CBa IPUMJbEHAa J00pa WIH YyCiyre,

YKJBY4yjyhu u:

(@) mpancaxkyuje niahara Ha OCHOBY AKYUja 3ACHOBAHE HA KANUMATLY,
©) mpaHcaxkyuje niahara Ha OCHOBY aKyuja 3aCHOBAHe HA 20MOBUHU, U
(1) TpaHCaKIMje y KOjuMa CHTHUTET J00Wja WM CTHYe Jo0pa WM yCIyre, a YCJIOBH CIOpazyma

00e30elyjy Omno eHrutery, Omino noOaBibady noOapa WM Hpyxkaoly yciyra MoryhHoct uzbopa
eHTHTeTa U3Mel)y M3Mupema TpaHCaKkuuja y TOTOBHHH (MIIH APYTHM CPEACTBHMA) W €MHTOBAbEM
MHCTpyMEHATa KaluTania,

OCHM Yy Clly4ajeBUMa OMHCaHUM y naparpaduma 3A—6. Y HemocTaTKy j100apa WK yciryra Koje ce Mory oceOHO
uAeHTH(UKOBATH, APYyre OKOJHOCTH MOTY Ja YKaXy Ja cy noOpa wiu yciayre nobujene (wnu he Ourn
o0HjeHe), y KOM Cllydajy ce mpuMemyje oBaj IFRS.

[Bpucan]

Tpancakuujy miuahama Ha OCHOBY akIMja MOXKE Jja U3MUpPHU JPyrd €HTUTET y IpynH (WIM aknuoHap OMIO0 KOTr
SHTHTETa y TPYNH) Yy MMe SHTHTeTa KOjU IpHMa miu HabaBiba moOpa mmm ycmyre. [laparpad 2 ce taxohe
[pUMEIbYje Ha EHTUTET KOjH

@ npuMa 100pa Wik yCIyre Kaja OPYrd CHTUTET Y TPYNH (WK aK[HOHAp OWIIO KOT CHTUTETA y TPYIIN)
nMa 00aBe3y J]a UBMUPH TPaHCAKLY]jy ahama Ha OCHOBY akiuja, Win

(©6) nMa o0aBe3y 1a M3MHPH TPAHCAKIH)y Iiahamba Ha OCHOBY aKI[Hja Kaja JAPyrd CHTHTET Y HCTO] TPYIN
npuMa 1o0pa Mk yciryre

OCHM KaJla CBpXa TpaHCaKIHje OYHTIIeHO HUje Tuiahame 3a 1o0pa u yciuyre KOju cy UCTIOPYIEHH SHTUTETY KOjU
UX TIpUMa.

3a cBpxe oBor IFRS, tpaHcakuuja ca 3amocieHuUM (MM APYrOM CTPaHOM) Yy HErOBOM CBOjCTBY HOCHOLA
HHCTpYMEHATa KalluTajla CHTUTETa He NpeCTaB/ba TPaHCAKuHjy ruiahama Ha OCHOBY akiuja. Ha mpumep, ako
EHTUTET CBUM HMAaoluMa ofpeljeHe Kiace \eroBux HHCTPYMEeHATa KaluTalia JOSU TPaBo CTUIIAha JOAaTHUX
HHCTpYMEHATa KalluTala CHTUTETa 10 IIEHH KOja je Huka of (ep BPEeAHOCTH OBHX MHCTPYMEHATA KaIUTalla, U
3arocieHd 1o0uje TakBO jeJHO MPaBO 3aTO INTO je MMajall MHCTpyMeHara kamurtana Te oapehene kiace,
JIOZIeJPUBATHE VITH U3BPIICH-E TAKBOT MPaBa HUje mpeamer 3axreBa oBor IFRS.

Kao mTo je omucano y maparpady 2, oBaj IFRS ce npumMemyje koa TpaHcakiyja miahama Ha OCHOBY akIfja y
KOjEMa EHTHUTET CTHYe WM NpuMa nobpa wim yciyre. [lojam “mobpa” obyxBara 3aiixe, MOTPOLIHY po0y,
HEKpETHHHE, MOCTPOjeha U ONpeMy, HeMaTepHjaJiHy UMOBHHY M Ipyra HeuHaHCHjcKa cpeacTBa. Mehyrum,
SHTUTET He Tpeba aa npuMemyje oBaj IFRS kox TpaHcaknuja y KOjuMa OH CTHYe JoOpa Kao JIe0 HETO CpelcTaBa
CTEUCHHX Y MOCIOBHO] KOMOMHAIHU]H 32 KOjy ce npuMemyje IFRS 3 ITociosne kombunayuje (pesunupan 2008.),
y KOMOWHALIMjX SHTUTETa WU MOCIOBaba IO/ 3ajeAHUYKOM KOHTPOJIOM, Kao IITO je OMUCaHo y maparpadumMa
b1-b4 y IFRS 3, uiu kao ynor y moclioBame MPHIMKOM (OpPMUpama 3ajeJHHYKOT MOJyXBaTa y CKIaay ca
nedununujom u3 IFRS 11 3ajednuuxu apanswcmanu. 360r TOra, MHCTPYMEHTH KallUTalla €MUTOBAHH Y
MIOCJIOBHOj KOMOMHAIMjU y 3aMEHY 3a KOHTPOJY HaJ CTEYCHHUM HHCTPYMEHTHMA HE yia3e Yy HEeJOKPYr OBOT
IFRS. MebhyTrMm, HHCTPYMEHTH KamuTana JOACJbEHH 3allOCIIeHMMa OJHOCHO J00aBjbayMMa y CBOjCTBY
3anocyieHnX (Ha MmpuMep, 3a HaJOKHAIy KOHTHHYHpaHe ycuyre) ynase y aeiokpyr osor IFRS. CimuHo TOoMe
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MOHUILTEHE, 3aMeHa WM Jpyra moaudukanuja cnopasyma muahama Ha OCHOBY akiMja 300T TOCIOBHE
KOMOMHALUje WU JPYror pecTpyKTypHUpama Kanurana ce oopadyHaBajy y ckiany ca osuM IFRS. IFRS 3 npyxa
YIIyTCTBa 32 yTBphHBame Ja J1 Cy HHCTPYMEHTH KaIiTala EMUTOBAHU y MTOCJIOBHO] KOMOMHAIIMjU IO HAKHAJIC
IpPEHECeHEe y 3aMEeHy 3a KOHTPONYy HaJ CTCUCHHM EHTHUTETOM (M THMe cranajy nox nenokpyr IFRS 3) wm
MPEe/ICTaBJbajy MPUHOC O]l KOHTUHYUPAHE YCIIyre KOjy Tpeba MpH3HATH y MEpUOoIy Mocie KoMOMHAIMje (M THME
crazajy nox aenoxpyr osor IFRS).

Ogaj IFRS ce He npumemyje Ha TpaHcakuuje miahama Ha OCHOBY aKIMja Y KOjUMa eHTHTET Jo0Hja WM CTHYE
nobpa wim ycnyre mo yroBopy y nenokpyry maparpada 8-10 IAS 32 @unancujcku uncmpymenmu:
Ipesenmayuja (pesuaupan 2003.)! unu naparpada 2.4-2.7 IFRS 9 Qunancujcku uncmpymenmu.

VY oBom IFRS ce kopucti TepMuH ‘dep BpeAHOCT Ha HAYMH KOjH Ce JOHEKIe pasliukyje o neduHuimje dpep
BpenHoctu u3 IFRS 13 Oomepasamwe pep epeonocmu. Tlpema tome, npunukom npumeHe IFRS 2 enruter
onmepasa (ep BpenHocTu y cknany ca oBuM IFRS, a ve y ckiany ca IFRS 13.

MpusHaBawe

7

EnTHTeT NpH3Haje 100pa WU ycayre fo0ujeHe WIN cTeYeHe Y TPaHCAKLUjHU M1ahaka Ha OCHOBY aKkuuja
Kaja Aoduja no0pa wam a0k mpuma ycayre. EnTuteT mpusHaje oaroBapajyhe moehame kanmuTana
YKOJHUKO ¢y J0o0pa WM ycjyre Jo0HjeHH y TpaHCAKLMjU Iiahaka HAa OCHOBY aKIMja 3aCHOBAHOj HA
KanuTaldy, Win o0aBe3e YKOJIUKO Cy J00pa WM yclIyre cTedeHH Yy TpaHcaKuuju miiahama Ha OCHOBY
aKIMja U3MHPEHOj Y TOTOBUHH.

Kana no6pa maum ycayre nodujeHe WM cTeyeHe Yy TpaHcakuuju miaahama Ha ocHOBY akmuja He
HCNYaBajy yCJI0Be [1a ce MPU3HAjy Kao CPeIcTBa, MPU3HAjy ce Ka0 pacxoam.

OO6H4HO, pacxo] HacTaje yciel MOTpoIlmke godapa WM yciyra. Ha mpumep, yciayre ce ckopo YBEK KOPHCTE
oIMax, U y TOM CJIy4ajy ce pacxo] NMpHU3HAje 3a BpeMe Kaja Jpyra crpaHa mpyxa ycayry. JloOpa ce mory
TPOIIUTH TOKOM HEKOT BPEMEHCKOT MEPUOa WK, Y CIy4ajy 3airxa MpoJaTi Ha HEKH KacHUjH JaTyM, H Y TOM
Cllydajy pacxoj ce MpH3Haje Kaja ce 1o0pa moTpolie Wik npojajy. Mehyrum, noHekas je HEOmXoJHO PU3HATH
pacxox mpe Hero ITO Cy 100pa WM yciIyre MOTPOIICHHM WIIM NPOJATH, 3aTO LITO UCIYEhaBajy yCJIOBe JAa ce
MpU3HAjy Kao cpeactBa. Ha nmpumep, eHTHUTET OM MOTao Jia ctiuue 100pa y OKBHPY UCTpakuBauke (ase mpojexra
Ha pa3BOjy HEKOT HOBOT Mpou3Boja. Vako oBa 100pa HHUCY IOTPOIIEHA, OHA He OM MOIJIa HCIIYHHTH YCJIOBE 32
MpU3HABambe Kao CPeCTBO y ckiany ca Bakehum IFRS.

TpaHcakumje nnahaka Ha OCHOBY akKuuja U3MUpPEHe y KanuTtany
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OnwTHn npernen

Y TpaHcaknmjama mjahama Ha OCHOBY aKIMja M3MHPEHHM y KanuTAJIy eHTHTeT Tpeda 1a HM3BPIIH
oaMepaBame 100MjeHux 100apa WM ycJayra, kao u oaropapajyher mosehama kanutana, TMpeKTHO, MO
¢ep BpenHocTH 100MjeHUX 100apa WM YCJIyra, OCHM y CiIy4ajy Kajaa ce (pep BpeIHOCT He MOKe MOY31aHO
NPOLEHUTH. YKOJIMKO €HTHTET He MO:Ke Ja W3BPIIM TNMOYy3AaHy npoueHy (ep BpeaHOCTH A00HjeHHMX
aoGapa wiam yciayra, oH Tpeda Ja U3BpPIIM OJMepaBame HUXOBe BPeJHOCTH, Kao M oarosapajyher
nosehama y KanMTagdy, MHIUPEKTHO, MO3MBameM Ha’ (ep BpeAHOCT d0Ae/beHHX HHCTPYMeHATA
Kanurajia.

Ha 6u npumMenno 3axteBe maparpada 10 Ha TpaHCAKUHje Ca 3aNOCICHUMA U OPY2UMA KOju NPYIHCA]Y CAUUHE
ycnyee,® HTHTET onaMmepaBa (ep BpPEAHOCT JOOMjEHMX yciyra TO3WBakbeM Ha (ep BPEIHOCT 0Je/bEHUX
MHCTPpyMEHATa KamuTajia, 3aTo mMTo Hajuemihe HHje Moryhie Mmoy3maHo MpPOLEHUTH (ep BPETHOCT AOOWjeHUX
yciyra, Kao LITO je TO onucaHo y maparpady 12. @ep BpeIHOCT OBUX HHCTpyMEHATa KalmKuTajla ce OJMepaBa Ha
damym 000enusara.

Axuyje, omyje Ha akIuje WIM OPYrM MHCTPYMEHTH KallUTajla ce AO0JeJbYjy 3alocieHHMa Kao [0 IaKeTa
HaJOKHaJe, MOpex 3apaje y TOTOBHHM M APYTHX IpHMama 3anociaeHux. OOH4YHO, HHje Moryhe AMpeKTHO
oIMepaBame yciIyra JoOujeHnx 3a oapeheHe KOMIIOHEHTE TTakeTa HaJloKHAe 3a 3anociieHe. Takohe He Ou Outo
Moryhe WU3BpPIIMTH oaMepaBame (ep BPEAHOCTH IIEJIOT IaKeTa HAJOKHAJE HE3aBHCHO, 0e3 JUPEKTHOT

Hasus IAS 32 je npomemen 2005. roxuHe.

Ogaj IFRS xopucTu u3pas “no3uBameM Ha” Gep BpeIHOCT YMECTO “Tio” (ep BPEeAHOCTH, 300T TOra LITO C€ TPAHCAKIIMje KOHAYHO OJMepaBa

MHOXeHeM (ep BpeTHOCTH IaTUX HHCTPyMEHaTa KaluTana MepeHe Ha JaTyM Koju je cienudunupan y naparpady 11 wmm 13 (y 3aBucHOCTH
KOjH je MPUMEHJBbUB), ca OpojeM 0100peHnX MHCTPYMEHAaTa KaluTaia, Kao mTo je o0jamrmeHo y naparpady 19.

V namewm Tekcty oBor IFRS, cBe pedepeHiie koje ce 0ojHOCE Ha 3alIOCIICHE OJHOCE CE U Ha CBE OCTalIe KOjH MPYXKajy CIIMYHE YCIIyTe.
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onMepaBama Qep BPpeIHOCTH JI0JIEJbeHUX MHCTpyMeHara KanuTana. [lopes Tora, akiyje U OMiyje Ha akiuje ce
MOHEKaJ J0/IeJbYjy Kao Jieo OOHYC apamKMaHa, a He Kao Je0 OCHOBHE HaKHaJe, Ha MPHMEp Kao CTHMYJalija
3aI0CICHUMa [[a OCTaHy Y PaJHOM OJHOCY KOJ SHTHTETa WM Kao BPCTA HArpaje 3a BUXOB TPYA y moBehamy
YCICITHOCTH eHTHTeTa. J[o/eJbUBabeM aKIlMja WIM OMNIHMja Ha akKmuje, Mope] APYTUX HaKHajaa, CHTUTET
ucmahyje monaTHe HakHajge Ta OM OCTBapuO JOAAaTHE KOPUCTU. Bpiueme mporeHe ¢ep BPEIHOCTH OBHX
JOJIATHAX KOPUCTH he BepoBaTHO OHWTH OTEXAaHO. YcCIlen MOTelKohia ca JUPEKTHUM OJMepaBameM dep
BPEIHOCTH TOOMjEHUX YCIyra, eHTHTET oJMepaBa (ep BpeAHOCT yciyra ToOHjeHUX OJ 3aI0C/ICHOT TO3UBAmHEM
Ha (ep BPETHOCT T0JICJbeHUX HHCTPYMEHATA KalUTaa.

Ja 0Ou ce 3axTeBu u3 naparpada 10 npuMeHWIM Ha TpaHCaKIIMje ca APYIUM CTpaHaMa OCHUM 3aloCiIeHUX, Tpeba
Jla mocToju obopHBa IpeTrnocTaBka ja ce (ep BpeAHOCT JoOMjeHuX Jobapa WM yciyra MOXe IOY3laHO
nporieHuTH. Ta ¢ep BpEIHOCT ce OJMepaBa Ha JaH Kaja SHTUTET Ao0uje no0pa Wi Apyra CTpaHa IMpYXH
ycyry. Y peTKHM Ciy4ajeBHMa, ako SHTHTET ONOBPTHE OBY IPETIIOCTABKY 3aTO INTO CE HE MOXE M3BPLIUTH
noys3iaHa mpolieHa (ep BpeaHOCTH A0OMjeHMX qo0apa WM YCiyra €HTHTET Tpeba Ja H3BpIIA MepeHe
JnobujeHux nobapa WM ycilyra kao U oArosapajyher mosehama kamuTana, MHIUPEKTHO, 10 pedepeHuu dep
BPEIHOCTH IOJeJbeHNX MHCTPyMEHATa KalHTaja, OAMEPEHHX Ha JaH KaJga eHTUTeT nobmja modpa Wi Apyra

CTpaHKa IIpyKa yCIyTy.

HapounTo, ako je HaoKHaa KOjy je TOOMO SHTHTET U KOja ce MOXe UACHTH()HUKOBATH Mamba 0] pep BPEAHOCTH
JIOJIeJbCHUX MHCTPyMEHATa KallMTala WX Ipey3eTe obaBe3e, OOMYHO TaKBa CHTyalHMja ykasyje Ja je eHTHUTET
mobuo (nnu he modutw) Apyry HamokHaay (TO jecT noOpa WM yCiIyre Koje ce He MOTY WACHTH(HUKOBATH).
Enrturer ogMepaBa nobujeHa noOpa unu yciyre koje ce Mory uieHtugukonaru y ckiany ca IFRS. Exrurer
onMepaBa Jo0pa WM yciyre Koje cy noOujeHe (wnu koje he OuTu moOujeHe), a Koje ce He MOry
UIeHTU(PUKOBATH Kao pasiuky uzmely dep BpeaHocTH Iulahama Ha OCHOBY akluja U ¢ep BpexHocTu pobapa
WIN ycliyra Koje cy mobujere (mnm koje he Outhm noOHjeHe), a Koje ce MOry HIACHTU(PHUKOBATH. EHTHTET
oJMepaBa no0pa MM yCIyre Koje ce He MOIY MACHTH(HKOBATH Ha JaTyM JOoAesbuBama. Mehytum, 3a
TpaHCakIMje Koje Ce H3MHUPYjy Yy TOTOBHHH, oOaBe3a Tpeba IOHOBO Ja Ce OJMepaBa Ha Kpajy CBakKor
M3BEILITajHOT MEPUO/ia CBE JIOK ce HEe U3MHPH, y CKJIany ca naparpadpuma 30-33.

TpaHcakuuje y Kojuma ce npumajy ycnyre

VYKOJIMKO ce NMpaBo Ha AOJC/bCHE MHCTPYMEHTE KalMTala OIMaxX cmuye, IPyra CTpaHa He Mopa Ja UCIYHH
OpELM3UPaHH IEPHOJ YCIyTe [IPe Hero ITo no0uje 6e3yCI0BHO MPABO HA TE HHCTPYMEHTE KalHUTAala. Y KOIHKO
HE M0CTOje HOKa3M O CYNPOTHOM, SHTHTET fie IPETIIOCTaBUTH Jla Cy yCiIyre Koje je Apyra cTpaHa MpysKuia Kao
HaKHaJy 3a MHCTPYMCHTE KamuTajia joOujeHe. Y OBOM Ciyuajy, Ha JaTyM J0JeJbHBama MpH3Haje NT00ujeHe
yciyre y MOTIYHOCTH, 3ajeHO ca oAropapajyhum nosehameM kanurana.

VKOJNUKO ce [0/ieJbeHN HHCTPYMEHTH KaluTalia He CTHYy JOK Apyra CTpaHa He HCIyHH NPeLU3UPaHu IIepHOL
ycayre, eHtuteT he mpernocTaBuUTH Ja he yciyre koje Apyra cTpaHa Npyka Kao HakHany 3a MHCTPYMEHTE
KanuTana ouru nobujeHe y 6yayhHocTH, 3a Bpeme IepHo/a CTHIamha. EHTHTET oBe yciayre o0padyHaBa y TOKY
IepHoJia CTUIAaka Kako UX Apyra cTpaHa Oyzae mpyskana, 3ajeHo ca onrosapajyhum nosehamem kanutana. Ha
npumep:

€) YKOJIMKO ce 3al0CIeHOM JI0/IeJbY]y OILMje Ha aKIKje MO YCIOBOM Ja UCIYHH TPOTOIMIIKBU MTEPUOT
npy)Xama yciyra, oHIa he eHTHTET MPETIIOCTaBUTH 1a he yciayre koje 3amocieHn Tpeba Ia MpyKu
Kao HaJOKHAJly 3a OILHMje Ha akuuje OuTH nodujeHe y OyayhHOCTH, TOKOM TOI' TPOTOIMIIET
MepHOIa CTHIAKA.

©) VKOJIMKO je 10/e/bUBabe OMIHMja Ha aKIHje 3all0CICHOM YCIOBJEHO YCIOBOM HM3BpIICHA U TUME Ja
3aII0CJICHN OCTaHE y CHTHTETY CBE JIOK Taj YCJIOB M3BpIICHA HE UCIIYHHU a Iy)XHHA MEepPHOJa CTULAkA
Bapupa y 3aBHCHOCTH O] TOTa KaJia je yCJIOB U3BpLICH:A 33/J0BOJbEH, eHTUTET he npeTnocraButh 1a he
yclyre Koje 3amociieHH Tpeba la MpyXH Kao HakKHaJy 3a OMIMje Ha akiuuje OuTh 1o0ujeHe y
OynyhHOCTH, TOKOM OYEKMBAHOT MepHOJa CTHLama. EHTUTET mpolemyje MyXKHHY OYEKHBAHOT
Heproza Jo/eJbiBaba Ha JIaH JOAeJbUBamka, Ha OCHOBY HajBEPOBATHH]jET MCXOJa YCIOBA H3BpIICHA.
VKOIMKO Cy YCIOBH H3BpIICHA YCIOBH TPXKHIINTA, NPOLCHA IY)KHHE OYEKHBAHOI I[IEPUOAA
JI0JIeJbIBamha je y CKIaay ca IpeTHOoCcTaBKaMa y MpoLekiBamy (ep BPeAHOCTH CTHIamka OMINja, U He
0u je Tpebano HaKHAIHO PEBUANPATH. YKOIUKO YCIOBH U3BpLICH-a HUCY YCIOBH TP)KHUIITA, CHTUTET
peBHIMpa CBOjy HPOIEHY IyXHHE IIepHoja CTHIAma, YKOIUKO je MOTPeOHO, W YKONHKO KacHHUje
nHdopmanyje ykasyjy aa he ce qy)xuHa nepuoja CTUIamka pa3IuKoBaTH O NPETXOAHUX MPOLEHA.
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TpaHcakumje ogmepaBaHe no3nBaw-eM Ha doep BpegHoCT
AoOerbeHUX UHCTPYMeHaTa Kanutana

OappehuBame chep BpeAHOCTU AOAEIbEHUX MHCTPYMeHaTa Kanutana

3a TpaHcakuuje oJMepaBaHe IO3MBambeM Ha (ep BPEAHOCT J0JACJHEHHX HHCTpYMEHAaTa KaluTaja, CHTHTET
onmepasa (ep BpeaHOCT JOAEJFEHUX HHCTpYMEHATa KalliTala Ha JaH OJMepaBamba, Ha OCHOBY TPXKHIIIHUX LIEHA
YKOJMKO je To moryhe, y3umajyhu y o03up yclioBe MoJ KOjuMa Cy OBM WHCTPYMEHTH KalHTala J0JeJbeHU
(cxomHO 3axTeBUMa U3 maparpaga 19-22).

VYKOJMKO TpXKHIIHE IIEHE HHCY NOCTYIHE, SHTUTET Mpolemyje (ep BPEIHOCT J0JeJbeHUX HHCTpyMEeHaTa
Karnurana Kopuctehu ce TeXHHKOM 3a mpouewkHBambe Moryhe [eHe HHCTpyMEHATa KaluTala Ha IaH OJMepaBama
y HE3aBHUCHO] TpaHCakuuju u3Mmel)y 00aBeIITEeHUX, BOJFHHUX CTpaHa. TeXHHKa MPOICHHBamba Cy y CKIaay ca
ommrenpuxpaheHUM METOJI0JIOTHjaMa KOje Ce€ KOPUCTE TPHIUKOM (GOopMHpama IeHa (UHAHCH]CKHX
MHCTPYMEHATa, U caupxe cBe (akTope W MpeTnocTaBke Koje fie 00aBemTeH:, BOJPHU YUSCHHIM HAa TPXKHUIITY
y3UMaTu y 063up mpH hopMHupamy IieHe (CXOHO 3axTeBrMa u3 maparpagda 19-22).

TIpunor b campxw jorn ymyTcraBa 3a oqMepaBame (hep BpeIHOCTH aKIlMja U OMIMja Ha akKigje, yepencpelyjyhu
ce Ha crenupuyuHe yclIoBe KOju cy 0OMYHO KapaKTepUCTHUIHU 3a aKIMje WU ONLKje Ha aKIMje 3a 3all0CiIeHE.

MocTynak kop ycnoBa cTulakba

Cruname MHCTPYMEHATa KamuTajda Mo)ke OWTH YCIOBJREHO HCIyHaBameM oipeheHux yciioBa crumama. Ha
HpHMep, CTHULAKkE aKIHja WIM OIIHja Ha aKIH{je 3all0CICHOM OOMYHO Ce YCIIOBJaBAa OCTAHKOM 3aIOCICHOT Y
eHTuTeTy Heko ozapeheno Bpeme. Takole Ou yciioB MOTJIO OMTH M UCIYHaBalkEe YCIOBA U3BPIICHA, KAO LITO Cy
HOCTH3amkhe CIENU(UYHOT pacTa NpoduTa y SHTHTETYy WM cneluduyHo noBehame LeHa akKIja CHTHUTETA.
VYcnoBu crunama, KOjU HE TMOJAPa3yMeBajy YCJIOBE TpkuiTa, Hehe OHTH y3eTH y O0O03Hp TNPHIHKOM
npolemkrBamka (ep BPEIHOCTH aKI¥ja MM OIIMja Ha aKiyje Ha JaH Mepema. YMECTO TOra YCJIOBH CTHIAmba,
KOjU HUCY YCJIOBH TPIKHIITA, Tpeba J1a ce y3uMajy y 003up KOPUToBambeM Opoja HHCTpyMEHATa KaluTana KOju je
obyxBahieH y onMepaBamy M3HOCA TPaHCAKIHje TaKo 1a, KOHAYHO, 3HOC HPH3HAT 3a J00pa WM yCIyre Kao
HaKHa/Ia 3a JoJeJbeHe HHCTPYMEHTE KaluTajla ce 3acHHBA Ha Opojy MHCTpYMEHaTa KaluTaua KOju ce Ha Kpajy
ctuye. 300r TOra, HA KyMYJaTHBHO] OCHOBH, HHjEIaH M3HOC CE HE NpHU3HAje 3a JA00HjeHa J00pa WM yciyre
YKOIIMKO Ce JIOAC/hEHH MHCTPYMEHTH KalUTalla He CTHYY YCJEA HEUCIyHhaBama YCJIOBa CTHIAMKa, KOjU HUCY
YCJIOBH TP)KUILTA, Ha MPUMEp, Apyra CTpaHa HUje yCIena Jia UCIyHU MpPEeLH3UpaHy Tepro]] yCiIyra, WIH HICY
3aJJ0BOJAEHU YCIIOBH U3BPILIEHA, CXOMHO 3aXTeBUMa U3 naparpada 21.

Ja 6u npuMenuo 3axteBe u3 maparpada 19, eHTHTET Ipu3HAje M3HOC 3a 1oOHUjeHa No0pa WIn YCIyre y TOKY
neproja CTHIama Ha OCHOBY Haj0oJhe Moryhe mpomeHe o4eKHBaHOT Opoja MHCTpyMeHaTa KaIuTana koju he
OuTH J0AEJbEH ¥ PEBUIMPA OBY MPOLEHY YKOJIMKO j€ HEOIXOHO, YKOJIIMKO HaKHAJHE WH(pOpMaLMje yKa3yjy na
he ce ouexnuBaHU OpOj HHCTpYMEHATA KanuTana kKoju fie OMTH CTeueH pa3IMKOBaTH OJf MPETXOJHUX IponeHa. Ha
JIaH CTUIIamba, CHTUTET PEeBUINPA MPOLEHY Kako OM u3jenHadno O0poj MHCTpyMEeHaTa KaluTala Koju Cy Ha Kpajy
CTEUeHH, CXOJHO 3aXTeBHMa U3 maparpada 21.

VYcioBu TpKHUILITA, KA0 HITO j€ LMJbHA LIEHA aKIMje Ha OCHOBY KOj€ C€ YCJIOBJbaBa CTUIAE (MU HU3BPIIABAE),
ce y3uMajy y 003Hp NPIIMKOM MPOLCHHBaba (Gep BPEJHOCTH CTEYCHUX HHCTPyMEHATa KanuTana. 300r Tora, 3a
MHCTPYMEHTE KaluTana JIOJeJbCHE Ca YCJIOBMMa TPXKHILITA, CHTHTET NpU3Haje noOujeHa nodpa WM yciyre
noOujeHe oI Apyre CTpaHe KOja HCIyHmhaBa CBE IPYre yCIIOBe CTHIAma (Ha MpHMep, yciayre HoOujeHe on
3aI0CIICHOT KOjH OCTaje y eHTUTeTY oapehenn nepuon), 6e3 003upa J1a Jik Cy YCIOBU TPIKUIITA 33/I0BOJBCHH.

MocTynak Kop ApyrMx ycrnoBa cTuuaka

Cim4aHO TOME, SHTHTET y3UMa y 003HUp CBe APYyTe YCIOBE CTUIAama Kaja Mpouewmyje Gep BPeIHOCT JOASIbeHIX
UHCTpyMeHaTta Kanuraina. Jlakie, 3a JoJe/bUBambe MHCTPYMEHATa KallUTana ca JAPYruM YCIOBHUMa CTHLAbA,
SHTHTET NPH3Haje K0o0pa M ycIIyre MpHMJbEHE O] Apyre CTpaHe Koja 33J0BOJbABA CBE YCIOBE CTHIIAFa KOjH
HHCY YCJIOBH TPXKUILTA (HA IPUMEP, YCIyre Koje je IPYKUO 3aIll0CIeHH KOjH 0cTaje y CIy)kOM TOKOM yTBpheHor
BPEMEHCKOT TIeproa), 6e3 003upa Ha TO Ja JH Cy 3aJ0BOJBEHH JIPYTU YCIOBU CTHIIAMKA.

MocTynak Kog NOHOBHOr foAerbMBakba
3a omiMje ca MOHOBHUM JOJCJbUBACM, OBaj TMOCTYIAK C€ HE y3uMa y 003Mp MPUIMKOM NpOLEHHBama Gep

BPEIHOCTH NOJEJhCHHX OIMja Ha JaH OJMepaBama. YMECTO TOra IOHOBHO JIOACJbUBAKE Ce 00padyHaBa Kao
HOBa JI0AaTHA ONLHMja Ha aKIHjy, YKOIUKO U Kaja fole 10 HaKHaAHOT OHOBHOT J0JeJbUBamba aKIHja.
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HakoH gaTyma ctuuama

Hakon npusHaBama no0ujeHMX Jno0apa WIM yclyra y ckiagy ca maparpadguma 10-22, u oxrosapajyher
noBefiamba KamuTana, CHTUTET He MpaBM HAaKHAJHE KOPEKIHje YKYITHOT KaluTala Iocle AaTyMa cTHIama. Ha
IpUMep, EHTUTET He Tpeba Ja HaKHAJHO IPOMEHU U3HOC IPHU3HAT 3a YCIyre JOOUjeHe O] 3all0CIEHOr YKOJIUKO
Cy CTCUCHM MHCTPYMCHTH KallWTalla KaCHHje MPECTalld Ja BaXKe WM Yy CIIyuyajy OIIMja Ha aKiHje, TC OMIHje
HHCY u3BpIIeHe. MelyTuM, oBaj 3aXTeB He CIpedaBa CHTHTET Aa HPH3HA IIPEHOC YHyTap KaluTaja, TO jecT
HPEHOC U3 jefiHe KOMIIOHEHTE KalHTana y Apyry.

AKo ce drep BpeAHOCT MHCTPyMeHaTa Kanutana He MoXe Noy3AaHO NPOLIEHUTH

3axrteBu u3 naparpacda 16-23 ce mpuMenyjy Kajia ce 0fi eHTUTeTa TpaXku Ja OAMepaBa TpaHcakuyje miahama Ha
OCHOBY aKI[Hja MO3MBameM Ha (ep BPETHOCT IOAEJHEHHX MHCTPYMEHATa KamHuTana. Y PEeTKHM CIydajeBHMa,
EHTUTET MOXe OUTM y HeMoryhHocTu Ja WU3BpIIM MOYy3JaHy IpOLeHy ¢ep BPEeAHOCTH HOJEJbEHUX
MHCTpYMEHATA KaluTaja Ha JIaH OJIMepaBama, a y CKIaay ca 3axTeBuMa y maparpaduma 16—22. Camo y oBuUM
PETKUM Clly4ajeBUMa, CHTUTET yMECTO TOra:

€)] o/IMepaBa MHCTPYMEHTE KaluTaja 10 HUXOBOj VHYMpaultb0j 8peoHocmu, TOYEB OJ JaHa Kajaa
EHTUTET J00uje no0pa WM apyra CTpaHa NPYXKH yCIYry W KacHHUje Ha Kpajy CBaKOT M3BEHITajHOT
MepHo/ia M HA JATYM KOHAYHOT M3MHUPEHha, Y3 OO0 KaKkBe MPOMEHE YHYTPAllkhe BPSTHOCTH MPH3HATE
Kao J0OWTaK WK ryOuTaK. 3a J0/IeJbeHe OIIIMje Ha aKifje, cropa3yM uiahama Ha OCHOBY akIiHja je
KOHAYHO 3aBpIleH KaJaa Cy M3BpIICHE OTIIHje, MpecTaie fa Bake (Ha MpUMep MO 3aBPIIETKY PagHOT
0J/IHOCA) WIIM KCTEKIIE (Ha IPUMEDP Ha KPajy BPEMEHCKOT Tpajama OMIuje).

©) Npu3Haje poOujeHa nobpa WM yciyre Ha OCHOBY Opoja MHCTpyMeHaTa KamuTtaia Koju he Ha Kpajy
OuTH monesbeH WK (Te ce TO MOYKEe YIMHHTH) KOHAuyHO M3BpIIeH. J[a OM MpUMEHHNO OBaj 3aXTeB Y
Cllydajy OMNIMja Ha akl{je, Ha IpUMEp, CHTUTET IpHU3Haje no0ujeHa Ho0pa y WM yClIyre y TOKY
Mepuo/ia CTUlAkha, YKOJIMKO UX MMa, y CKiaay ca maparpaduma 14 u 15, ocuMm 1mITO ce 3aXTE€BU y
naparpady 15(0) koju ce THUUy ycioBa TpXKMIUTa He NpUMEmYjy. M3HOC mpu3HaTUX mobapa WM
yciyra J00OHjeHHX 3a BpeMe INepuoja CTHIama Ce 3aCHHBa Ha Opojy OIIMja Ha aKiHje 3a Koje ce
oyekyje fa hie 6utn credene. EHTHTET peBHAMpa OBY MPOIEHY, YKOIHKO je TO MOTPEOHO, U YKOJIHUKO
KacHHje HHpopMaIje ykasyjy na he ce Opoj omipja Ha akigje 3a Koje ce ouekyje aa he Outu creueHe
pa3IMKOBAaTH O/ NPETXOJHUX MpoleHa. Ha faH cTumama, eHTUTET Tpeda la peBUIUpa MPOICHY KaKko
0u u3jeHauno Opoj MHCTpyMEHATa KamuTaia Koju je creueH. [locie patyma nonesbuBama, EHTHTET
CTOPHHpPA U3HOC 3a KOjH je U3BPILIEHO PU3HABAKE TOOUjeHHUX Jo0apa WK yCIyra YKOJIUKO Cy OIIHje
Ha aKllFje KacHHje MpecTalie J1a BayKe WK Cy UCTEKJIe Ha Kpajy poKa Tpajama OIIIYja Ha aKIuje.

AKO HEKU eHTHUTET IpHMemyje naparpad 24, Huje HEONXOJHO IMpUMemHBame naparpada 26—29, 3aro mro he
cBe MOIU(UKAIMje YCIoBa II0J KOjIMa Cy H3BpIICHA JIOAeJbHBAaFa MHCTPYMEHATa KaluTana OUTH y3eTe Y
003Up NPWIMKOM HpUMEHE METOJa YHYTpallllheé BPEIHOCTH IpuKasaHor y maparpady 24. Mehyrum, axo
SHTHTET M3BPIIN J0/e/bHBamkbe HHCTPYMEHATA KalliTala Tae je naparpad 24 seh npumemeH:

€) aK0 Ce U3MHUPEH-C M3BPILIU Y TOKY MEpPHO/a CTHLAkha, CHTUTET 00payyHaBa M3MHPEHE Kao yOp3ame
CTHIIakha, U 3aTO OJMax MPHU3HAje W3HOC KOju OM MHAve OMO MpU3HAT 3a JA0OUjeHE YCIyre TOKOM
MPEOCTAJIOr EPHO/a CTHLIAMbA.

©) cBa mmahama W3BpIIEHa IPH H3MHpPEHY ce 0OpadyHaBajy Kao MOHOBHA KYIIOBHHA HHCTpyMEHAaTa
KamnuTasa, TO jeCT Kao OA0UTaK Of KaluTana, OCUM Yy MEpH y K0joj Inahame NpeBa3uia3y yHyTPallby
BPEIHOCT MHCTPyMEHATa KalWTala OAMEPEHHX Ha JaH MOHOBHE KymoBHHE. CBaKkW TaKaB BHINAK CeE
MIPHU3HAje Kao pacxo/.

Moaudumkaumje ycrnosa nog Kojuma Cy MHCTPYMEHTU KanuTtana
AoaerbeHu, ykrbydyjyhu noHmwtewa n usmmpema

EnTturer 6 Morio na u3BpmM MoAMQHKALMje yCIoBa IOA KOjUMa Cy AOJeJbeHH MHCTPYMEHTH Kamurana. Ha
npuMep, Moriia OM ce CMamHTH 1[eHa M3BpIIaBamba OIIMja KOje Cy J0JIe/beHE 3aIllocIeHnMa (TO jecT MOHOBO
(dopmupaTH LeHe ommmja), mTo yBehiaBa (ep BpeAHOCT THX ONIMja. 3axTeBH y maparpaduma 27-29 koju ce
THay edekara MoauduKaluja JaTh Cy y KOHTEKCTY TpaHcakiuja riahamba Ha OCHOBY aKilMja Koja ce BpIle
3anocieHnMa. MelytuM, 3axTeBe Takohje Tpeba NpUMEHUBATH Y TPaHCHA OCHOBY akiuja Iahama Ha OCHOBY
aKIMja W Kaja cy y MUTamy JApyre cTpaHe, a He 3alO0CICHU a OJMEpeHe Cy IO3UBamkeM Ha (ep BpemHOCT
JOACJFCHUX WHCTpyMEHaTa KamuTana. Y OBOM JAPYrOM Ciydajy, CBa MOMHIAma JaTyMmMa JOleJbUBama Yy
naparpaduma 27-29 ce, ymecto Tora, oJlHOCE Ha JIaTyM Ha KOjU EHTHUTET jJ00uja 10o0pa WM CTpaHa Mpyxa
yeayry.

© IFRS Foundation 5



IFRS 2

27

28

28A

29

EntuTer npusHaje ka0 MUHUMYM, JI00UjeHE yciyre oAMepeHe 1o ¢gep BpeIHOCTH WHCTPYMEHATa KaluTajia Ha
JaTyM JOAeJbHBama, OCHM aKO Ce TH HMHCTPYMEHTH KalUTajlla He CTUYy YCJIe[ HEHCIIyHhaBama yCIoBa
JI0JIeJbrBamba (OCHMM YCIIOBAa TPIXKHUINTA) KOJU Cy MPEIM3UPaHU Ha JaTyM cruliama. OBO ce mpuMemyje 0e3
003upa Ha MoaMduUKayje yclioBa I0J KOjuMa Cy JOJeJbeHH HHCTPYMEHTH KaluTalja, WIM Ha ITOHHIITAaBambe
WIN M3MHUpEHe OBUX HHCTPYMEHaTa KamuTaja 3a KOje je W3BpIIeHO xojesbuBame. [lopen Tora, eHTHTET
npusHaje edexre MoauduKanyja Koju 1oBoAe 40 nosehama ykynHe ¢ep BpeAHOCTU crnopa3dyMma Inahama Ha
OCHOBY aKIMja WM Cy Ha OPYrH HAUWH KOPHCHH 3a OBaKaB criopasyM Iuiahama, WM HA IPYTH HAUUH KOPUCTE
3aI0CIIeHOM. YIIyTCTBO 3a IPUMEbHUBAE OBOT 3aXTeBa Aato je y [Ipmiory b.

AKo ce Jozena HHCTpyMeHaTa KalnuTajla MOHUIITH WM U3MHUPH 32 BpeMe Ieprojia CTHLAaka (2 HUje Y MHTaby
CIIy4aj MOHUIITEHA CTUIIAka YCIIe HEUCITyhaBatha yCI0Ba CTUIIAkA):

€)] SHTHUTET OBO IOHUINTEHE WIM M3MHUpEHe 00padyHaBa Kao yOp3aBame CTHIama, U 300T Tora oaMax
MpHU3HAje M3HOC KOju OM HMHaue OWO MpH3HAT 3a J0OHjeHEe yCiIyre TOKOM IpeoCTallor IepHoja
CTHLARA.

(©) cBako mahame 3arocICHOM MPUIMKOM MOHHIITEeHa WIK U3MHUPEHha JI0JeJbUBamba ce 00padyHaBa Kao

MOHOBHA KYIIOBHHA MpaBa Ha KAIHUTall, TO jeCT Kao OJ0HMTaK OJ] KamuTaia, OCUM Y CllydajeBUMa Kanaa
wiahame Koje ce BpLIM MmpeBa3uiasu Gep BPeIHOCT JOAC/beHUX HHCTPyMEHATa KAuTala, OJMEPCHHX
Ha JIaH NOHOBHE KyroBuHe. CBaKkM TakaB BHIIAK ce IPH3HAje Kao pacxox. MehyTum, na cropasym o
iahalky Ha OCHOBY aKIlMja CaJpKH KOMITOHEHTe 00aBe3a, EHTHTET OW TpeOayio Jla TIOHOBO OIMEpH
(dep BpeqHOCT obOaBe3e HAa NAaTyM NMOHMINTEHA WM u3Mupema. CBako Iutahame HM3BPIICHO pajy
H3MHUpea KOMIIOHEHTE 00aBe3e ce pauyHOBOACTBEHO 00yXBaTa Kao ramieme obasese;

(1) (1) Ako cy 3amociIeHOM JI0/IeJbeHH HOBU MHCTPYMEHTH KallMuTala U Ha JIaH J0/IeJbUBakba OBUX HOBHX
HHCTpyMeHaTa KaluTajla eHTHTET MACHTH(HUKYje OBE HOBE MHCTPYMEHTE KallUTala Kao 3aMeHy 3a
MOHMINTEHE WHCTPYMEHTE KalWTaja, SHTHTET MX OOpauyyHaBa Ha WCTH HAa4MH Kao y CIy4ajy
MoudUKanrja MPBOOUTHOT 0JeJbUBakha HHCTPYMEHATA KalWTalla, y CKiIany ca maparpagom 27 u
yiyrctBoM y Ilpuiory b. IloBehame dep BpeaHocTH mpencTaBiba paziuky usMehy dep BpenHoctu
HHCTpyMEeHaTa KalHTajla KOjH Cy 3aMeHa 3a INOHHIITeHe, W HeTo (ep BPEIHOCTH IOHUIITEHUX
HHCTPYMCHATa KallMTala, Ha JaTyM MAOJc/bHBama HHCTPYMEHATa KalMTala KOjH IPEICTaBIbajy
3aMeHy MOHUIITEeHHX. HeTo BpeJHOCT MOHMINTEHHX MHCTPYMEHAaTa KalHTala jé BHXOBA BPEIHOCT,
HEIIOCPEJIHO IIpe MOHMINTEHa, YMameHa 3a M3HOC IUTaliama 3alociIeHOM IPHINKOM IOHHUIITEHA
MHCTPYMEHATAa KalWTalla KOju ce oOpauyHaBa Kao OJOWTAaK O/ KamuTaia y CKIaay ca MPETXOJHO
HaBeZeHNM 101 (0). YKOIMKO €HTHTET HOBE OAEJheHe HHCTPYMEHTE KalnTaia He HISeHTH(UKYje Kao
3aMeHY 32 IIOHHUIITCHE MHCTPYMEHTE KalHTaja, OH/A je HOTPEOHO Jla CHTUTET OBE HOBE HHCTPYMCHTE
KanuTana o0padyHaBa Kao HOBO J0JIeJbHBAKE HHCTPYMEHATA KaluTaja.

AKO SHTHUTET WM pyra CTpaHa MOTy Ja Oupajy aa i he 3a10BOJBHTH APYTe YCIOBE CTHIAKA, eHTHTET TPETUPA
IPOITYCT €HTUTETAa WIM JApyre CTpaHe Ja 3aJ0BOJbU APYre YCIOBE CTHLamha TOKOM IIEpHOAa CTHIama Kao
MOHUILTaBAE.

YKOJMKO EHTUTET WM3BPIIM IOHOBHY KYIOBHHY CTEUCHHUX HMHCTpyMEHaTa KamnuTajia, Iulahame 3amociieHuMa
Tpeba oOpauyHaBaTH Kao ONOWTAK O] KamHTala, OCHM Y MEpH Y KO0jOj mpeBasmia3u ¢ep BPEIHOCT MOHOBO
KyIUBEHUX HHCTpyMEHaTa KaluTaja, OJMEPEeHHX Ha JaTyM IOHOBHe KynoBuHe. CBaku TakaB BHIIAK ce
NpU3Haje Kao Pacxo.

TpaHcakuuje nnahawa Ha OCHOBY aKLMja Koje Cy USMUpeHe y roTOBUHU

30

31

Y cayuajeBuma TpaHcaknuja miahama Ha 0CHOBY aklMja 3aCHOBAHHUX HAa TOTOBMHM €HTHUTET ogMepaBa
cTedeHa 00pa WiIM ycayre Kao U HacTtaje odaBe3e 1o (pep BpeTHOCTH 00aBe3e, MOATO0KHE 3aXTeBUMA U3
naparpada 31-33/1. CBe 10k ce 00aBe3a He H3MHPH, EHTUTET MOHOBO oMepaBa ¢ep BpeaHOCT 00aBe3a Ha
KpPajy CBaKOI M3BELITAjHOT NMEPHOJAa M HA JATyM H3MHpeHa HCTOBPEMEHO ca CBMM INpoMeHama ¢ep
BPEIHOCTH Koje Cy IPU3HATe Kao 100MTaK MJIM I'YOUTAK 32 Taj MEpHO/.

Ha mpumep, eHTHTET MOXE 3alOCICHHMMa IOACIUTH IpaBa MopacTa BPEJHOCTH aKIfja y CKIIOIY HHXOBOT
MaKeTa HaKHaJe, IPH YeMy OM 3aroclieHH ToOMIH IpaBa Ha Oyxyhe uciuiaTe y TOTOBHHH (2 HE HA HHCTPYMEHTE
KamuTaja), Ha OCHOBY noBehama IIeHe aKlMje eHTUTeTa y oJpe)eHOM CTeNeHy TOKOM ojpeheHOr BpEMEHCKOT
neprona. Kao npyra moryhHuoct, eHTHTET OM MOTa0 CBOjHM 3alOCICHHMa JOACIHTH IIPaBo JAa MpuMajy Oymyha
roropuHcka miahama Tako mro he MM mojenuTH mpaBo Ha akuuje (ykipydyjyhu u akunuje koje he Outn
€MUTOBaHE 110 M3BPIICHY OIIMja Ha aKIHje) Koje Cy OTKYIIUBE MM 00aBe3HO (HA IpUMep, MO MPEKUIy pPagHor
0JHOCa) WX 0 u300py 3amocieHor. OBU apamXMaHU Cy MPUMEpPH TpaHCaKLHja Iulahamba Ha OCHOBY aKIMja
Koje cy M3MHpeHe y TOTOBHHU. [IpaBa Ha mopacT BPeZHOCTH aKIHMja ce KOpPUCTE Ja OU ce MIIyCTPOBAIIH HEKU
3axTeBH y maparpaduma 32-33]1; mehyTuM, 3aXTeBU y THM maparpaduma ce mpuMemyjy Ha CBE TpaHCAKIWje
mahiama Ha OCHOBY akIifja Koje Cy H3MHpPEHe Y TOTOBUHH.
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Enturer npusHaje nobujeHe ycnyre kao u obaBe3y ruiahamwa THX yciyra JOK 3amoclieHH Tpykajy ycmyry. Ha
mpUMep, HeKa MpaBa Ha MOPacT BPETHOCTH akildja ce CTUYY OJIMax, M 300T TOra ce OJ] 3allOCJICHUX HEe 3aXTeBa
Jla WCIyHE Yy TOTHYHOCTH ofpeheH mepuon mpyxkama ycinyre na Ou moOwnu opnamliere 3a TOTOBHHCKA
wiahama. Y 0JCyCTBY CYNpOTHHX JI0Ka3a, EHTUTET MPETIOCTaB/ba Ja Cy YCIyre Koje 3aloClieHH Mpykajy y
3aMeHY 3a TpaBa Ha MOPACT BPEJAHOCTH akiyja go0ujeHa. Tako eHTUTET 0JMax MpH3Haje T00UjeHe yciayre Kao u
obaBe3y ruiahiamha THX yciyra. YKOJIHMKO MpaBa Ha TMOpPAcT BPEAHOCTH akiyja He Oyay JoJeJbeHa J0 Kpaja
onpeheHor nepuosia Mpyxama YCIyre 3arociICHOT, SHTUTET Tpeba Ja U3BPIIH MIPU3HABAkE JOOHMjEHUX YyCIIyra
Kao 1 obaBe3a maharma 3a Te yCIyre y TOKY MepHo/ia Kaja 3aloCiIeHH MPYKajy yciayre.

O6aBe3a ce oiMepaBa Ha MOYETKY M Ha KPajy CBAKOT MU3BEILTAjHOT MEPHO/Ia CBE 10 KOHAYHOT M3MHUPEHA 110 dep
BPEIHOCTH IIpaBa Ha IOPacT IPEAHOCTH aKlyja IpuMewyjyhu Mozaen popMupama LeHe omlyje, U y3uMajyhu y
003up ycIoBe MOJi KOjUMa je M3BPILECHO JI0/ICJbHBAE TIpaBa akilija, i MEPH y KOjoj Cy 3alOCJICHH W3BPIIWIN
IpyXame yclyre A0 TOI JaTyMa y ckiajay ca 3axreBuma naparpada 33A-33/1. Extuter Moxe 1a Moaudukyje
yclioBe MO KojuMma je o700peHo miahame Ha OCHOBY akija Koje je U3MHpPEHO y roroBuHH. CMepHHUIE 3a
Moaudukanyje TpaHcakiuja Ivahama Ha OCHOBY aklMja KojUMa Ce€ MEma HBbUXOBa Klacu(uKanuja U3
W3MHUPEHHUX Y TOTOBHHHU Y H3MHPEHE y KanuTaiy aate cy y naparpaduma b44A-b441] Ipunora b.

nOCTynaK Ko ycinoBa CTuuamba n Apyrmx ycrnoBsa ctuuamba

Tpancakuyja ruiahama Ha OCHOBY aKllMja Koja je U3MHpPEHa Y TOTOBHHU MOXE OMTH YCJIOBJbEHA UCIYHaBaAHhEM
onpeheHnx ycioBa cTHIama. Y CIIOB OM MOTJIO OMTH M UCIIYHhaBambe yCIOBa U3BPLICHA, Kao IITO Cy MOCTH3AmhEe
crneruduyHOr pacra mpodura y EHTUTETy WM chenuduyHo NoBehame LeHa akiyja eHTUTEeTa. YCIOBU
CTHIIaa, KOjH HE MOJpa3yMeBajy yCJIOBe TpKuIlTa, Hehie OMTH y3eTH y 003Up MPHUIMKOM MpOLCHHBamka (Gep
BPEIHOCTH TpaHCaKIyje IUTaliarba Ha OCHOBY aKIMja Koja je M3MHpPECHAa Y TOTOBHHH Ha JJaH Meperma. YMecTo
TOTa YCJIOBH CTHIIaHka, KOJH HUCY YCJIIOBH TPXKHUINTA, Tpeba Ja ce y3uMajy y 003Up KOpUTOoBameM Opoja Harpaaa
Koju je o0yxBaheH y oJMepaBamy 00aBe3e Koja IPOUCTHYE U3 TPaHCAKIIUje

Jla 6u ce mpuMeHuUITH 3axTeBH U3 naparpada 33A, entuter Tpeba ia npusHa 1o0pa Wik yciryre 100ujeHe y TOKY
Hepruoia CTUIakha Ha OCHOBY HAjOOJhE PACIIONOKHMBE HpOIieHe Opoja MHCTpyMEHaTa KamuTajla 3a KOju ce
ouekyje nma he ce crehu. Vkosimko je morpeOHO, eHTHTET Tpeba Ja peBUAMpA Ty MPOLEHY, aKO HaKHAJHE
uHpopmarje ykasyjy ga he ce Opoj MHCTpyMeHaTa KalMTala Ydje Ce€ CTHLAlmEe OuYeKyje Pa3IMKOBATH O
npeTxojaHe mnporeHe. Ha garym cruiama, €HTHTET pEBHOUpa Ty NPOIEHY Kako OW wu3jemHadyno Opoj
MHCTpYMCHATa KallMTaja KOjH Cy Ha Kpajy CTCUCHH.

VYcnoBu TpKUIITa, Kao IITO je MUJbHA IIeHa aKIije Ha OCHOBY KOje Ce YCIIOBJbaBa CTHLAkE (MM W3BPLIABALE),
Kao U JAPYTU YCJIOBU CTHUIAma, Y3UMajy ce y 003Up NPWIMKOM IIpoliemhHBama (ep BPEAHOCTH OJ0O0pEHUX
TpaHcakiuja 1iahama HAa OCHOBY aKLHMja KOje Cy M3MHpEHe y TOTOBHHHM W Kala ce IOHOBO oaMepaBa (ep
BPEIHOCT Ha KPajy CBAKOT M3BELITAjHOT IEPUOJA U Ha AaTyM U3MHpPEIba.

Kao pesynrar nmpumene maparpada 30-33, kymyJlaTHBHM HM3HOC Ha Kpajy NpH3HaTe 3a J00pa WM YCiyre
NPUMJbCHE Kao HaJOKHAJAa 3a Iuiahake Ha OCHOBY akldja Koje je M3MHPEHO Yy TOTOBHHH, jelHAK je M3HOCY
TOTOBHHE KOja je riaheHa.

TpaHcakuuje nnahawa Ha OCHOBY aKLMja ca obenexjemM HeTO U3MUpeHa 3a

33E

330

33

33X

obGaBe3se no OCHOBY OGyCTaBJ’I:EHOF nopesa

Topeckyn 3aKOHH WM PONKMCH MOTY 3aXTEBATH OJ] CHTUTETA J1a 00ycTaBH IUTaliambe M3HOCA 3a TIOPECKy 00aBe3y
3aII0CIICHOT KOjH Ce OJHOCH Ha IUTahame Ha OCHOBY aKiHja M [Ja W3BPIIH [PEHOC TOT H3HOCA, OOUYHO Y
TOTOBHHH, IIOPECKOM OpraHy y MMe 3anocieHor. Jla Ou ce ucmyHuia oBa 00aBesa, yclIoBH apaHxMaHa Iuiahama
Ha OCHOBY akKIMja MOTY Ja JO3BOJIC WIIM 3aXTeBajy Ol CHTUTETa Ja 3aApXH Opoj MHCTpyMEHATa KaluTana
jenHak HOBYAHO] BPEAHOCTH MOpecke obaBe3e 3aMoCIeHOT 0/ YKYIHOT Opoja HHCTpyMeHATa KamuTaia Koju ou
WHAYe OWIM JOJE/beHH 3aMOCICHOM HAKOH M3BpIIcHa (WM CTUlama) IUiahama Ha OCHOBY akuuja (Opyram
peunma, apaHkMmaH ruiahama Ha OCHOBY akidja uMa "o0enexje HeTo u3Mupema').

Kao m3y3erak on 3axteBa u3 naparpada 34, Tpancakuuja onucana y naparpady 33E tpeba na ce xacudukyje y
IIeJIOCTH Kao TpaHcakLyja Iuiahama Ha OCHOBY aKIMja M3MUPEHA y KalMuTally ako Ou Omia Tako kiacudukoBaHa
Y OZICYCTBY 00€Jiexkja HETO U3MUPLHHA.

EnTturer npuMemyje naparpad 29 oBor crangapza 3a pauyHOBOACTBEHO O0OyXBaTame 00yCTaBJbama aklHja Ja
6u ce ¢uHaHcHpano mrahame MOPECKUM BIIACTHMa KOje Ce OJHOCH Ha IMopecke 00aBe3e 3aroClIeHOT Y Be3H ca
rahameM Ha ocHOBY akuuja. Crora, u3BpieHo miahame Tpeba Ja ce pauyHOBOJCTBEHO 00yXBaTH Kao 0JI0MTaK
0J] KaruTana 3a o0yCTaBJ/beHE aKIHje, OCHM Y MEepH y K0joj mrahame mpeBasuiasy ¢ep BPeIHOCT 3aIpKaHUX
HHCTpYMCHATA KalluTajla Ha JaTyM HETO U3MHUPCHA.

Uzy3sehe u3 naparpada 33P He npuMemyje ce Ha:

(a) apamkMaH Imiahiarba Ha OCHOBY akIHWja ca obeliexjeM HETO M3MHpEHa 3a KOjH He MOCTOjU obaBe3a
SHTUTETa y CKJIaly ca IOPEeCKMM 3aKOHMMa WM TPONHMCHMa Koja ce THYe 0OyCTaBjbama MOPECKe
obaBe3se 3armociIeHOr y Be3H ca THM IUIahialbeM Ha OCHOBY aKIMja; WIIH

© IFRS Foundation 7



IFRS 2

(©) CBE MHCTPYMEHTE KaliTala Koje eHTUTET 00yCTaBba Y M3HOCY BHILEM OJI TIOpecKe 00aBe3e 3armocieHor
y Be3U ca THUM IlahamkeM Ha OCHOBY akiuja (TO jeCT, EHTUTET j€ 3ap>Kao M3HOC aKiyja KOjH je BUIIU
0/ HOBYAHE BPEIHOCTH IMopecke obaBe3e 3amocieHor). Taj 3ampkaHM BHINAK akiyja Tpeba na ce
PavyHOBOJCTBEHO 00yXBaTH Kao Iutafiarbe Ha OCHOBY aKlMja M3MHPEHO Y TOTOBHHY KaJa Ce Taj H3HOC
aha y TOTOBUHH (MITH JPYTUM CPEJICTBUMA) 3aMIOCIICHOM.

TpaHcakumje nnahawa Ha OCHOBY akuuja ca moryhHowhy rotoBuHCKoOr
nnahawa

34

35

36

37

38

Kon tpancakuuja niahama Ha 0CHOBY aKkuMja y KoOjuMa YCJ0BH criopa3dyma 00e30el)yjy wjim eHTHTeTY
WM apyroj crpann MoryhHoct m3bopa eHTHTeTa HM3Mel)y M3MHpema TpaHCaKliMje TOTOBUHOM WJIH
eMHTOBam-€M MHCTPYMEHATA KANUTAJIa, eHTUTET OBY TPAHCAKIHjy, I KOMIIOHEHTe Te TpaHCaKuuje,
o0pauyHaBa Kao TpaHcaKuMjy IiIahamka Ha OCHOBY aKIHUja TOTOBHHOM YKOJHUKO, H Y MepH Yy KO0joj je
€HTUTET HANpPaBHO 00aBe3y M3MHPEHa Y FOTOBHHM MJIM APYTrHM CPeACTBHMA, MJIM Ka0 TPAaHCAKIUjY
njahama Ha OCHOBY aKIHja 3aCHOBAHY Ha KAIIMTAJLY YKOJIMKO, M Yy MEPH Y KOjOj eHTHTeT HHje HANIPABUO
TakBYy o0aBe3a.

TpaHcakuuje nnahawa Ha OCHOBY aKuuja y KOjuma ycrnosu
crnopasyma Apyroj yroBopHoj ctpaHu gajy moryhHocT nsbopa HaumHa
M3Mumpema

VYKOJHMKO je €HTUTET JIPYroj YroBOPHOj CTpaHM IOCIHO MpaBo Ja Oupa na U he M3MHUPHUTH TpaHCAKIHUjy
rafiarba Ha OCHOBY aKIMja 3aCHOBaHY Ha TOTOBHHH® WM €MHTOBAaH-CM MHCTPpyMEHATa KalHTajla, CHTUTET je
JIOJICITHIIO CIIOKEeHN (DUHAHCH]CKU MHCTPYMEHT, KOJH YKJbydyje KOMIIOHEHTY Jyra (TO jecT MpaBo ApYyre CTpaHe
Jla 3axTeBa Iahame y TOTOBUHHU) U KOMIOHEHTY KanuTaja (TO jecT IIPpaBo Apyre CTpaHe Ja 3aXTeBa U3MHUPEHE
y MHCTPYMEHTHMA KalWTaja, a He y TOTOBHHHM). Y TpaHCHa OCHOBY aKlWja ca JPYTHM CTpaHaMa Koje HHUCY
3arociIeHe KOJI GHTHTEeTa, KO KOjHX ce (ep BpeIHOCT HOOHMjeHHX nobapa WM yCiIyra JUPEKTHO OAMEpaBa,
CHTHTET OJMEpaBa KOMIIOHEHTE KalUTala CJIOXKEHOr (DPMHAHCH]CKOT MHCTPYMEHTa Kao pasnuky m3melhy cdep
BPEIHOCTH A00MjeHHX 100apa 1k yciyra U ¢pep BpeAHOCTH KOMITIOHEHTE Jyra, Ha 1aTyM Jio0ujarma 1o0apa uim
ycayra.

3a ocraje TpaHcakiuje, yKJbydyjyhH W TpaHCakiMje ca 3alloCieHMMa, CHTHTET oamepaBa (ep BpemaHocT
CJIOKEHOT (DMHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTa Ha JIaH OJMepaBama, y3umajyhu y o03up ycioBe MOJ Kojuma cy
M3BPIIIEHA JI0/Ie/bHUBaMba MPaBa HAa TOTOBHHY WITH HHCTPYMEHTE KaluTala.

Ja 6u ce nmpumenno naparpad 36, eHTUTET MpBO oaMepaBa (ep BPSIHOCT KOMIIOHEHTE yra, a 3aTHM yTBphyje
(dep BpeaHOCT KOMIOHEHTE KamuTala — y3umajyhum y o03up ma zapyra crpaHa Mopa Ja W3ryOu mpaBo Ha
TOTOBUHY Kako Ou 1o0mia MHCTpyMeHT Kamutana. dep BPeAHOCT CIOXKEHOT (DUHAHCH]CKOI HHCTPYMEHTa
npezcTaBiba 30up (ep BpeIHOCTH OB BE KOMIIOHEHTe. MelhyTuM, TpaHcakuuje iahamba Ha OCHOBY aKkIuja y
KOjUMa JIpyra CTpaHa MMa MoryhHocT n300pa M3MHpEma 9eCTO Cy TaKBe CTPYKTYpe a je dep BPemHOCT jeaHe
BPCTE U3MHpPEHa jefHaka (ep BPeaHOCTH Jpyre BpCTe u3Muperma. Ha mpumep, Apyra yroBOpHa CTpaHa MOXe
uMatu u300p J00Mjama OIIKja Ha aKidje Wik Jo0Hjama IpaBa Ha MOPACT BPEJAHOCTH aKIMja 3aCHOBAHHUX Ha
TOTOBUHH. Y TaKBUM CiIy4ajeBuMa, (ep BPEIHOCT KOMIIOHEHTE KalluTaja je HyJa, ra je 300r Tora ¢ep BpeaHOCT
CIIOKEHOT (PMHAHCH]CKOT HHCTPYMEHTA jeiHaKa (ep BpeIHOCTH KOoMIOHeHTe ayra. CylpOTHO TOME, YKOJIHKO Ce
(ep BpesHOCTH /BEjy BpCTa U3MHpEHA Pa3iuKyjy, (ep BPEIHOCT KOMIIOHEHTE Kamurtana oOu4HO je Beha on
HyJIe, ¥ Y TOM ciy4ajy hie ¢ep BpeaHOCT CIIOKEHOT )MHAHCHjCKOT MHCTpyMeHTa 6utn Beha on dep BpeaHOCTH
KOMIIOHEHTE [yTa.

Enturer Tpeba oIBojeHO 1a oOpauyHaBa a0o0pa WIH yciayre Koje AoOHje WIH CTeKHEe Y IOINIeAY CBake OJ
KOMITOHEHTH CJIOKEHOT (PMHAHCH]CKOT MHCTPYMEHTa. Y Cllyyajy KOMIIOHEHTE Jlyra, EHTUTET NPU3HAje CTeYCHA
nobpa wim ycnmyre, kao o0aBe3y mahama OBHX no0apa WM yCIyra, y BpeMe JOK Jpyra CTpaHa BpIIA
cHabneBame NOOpHMa WM BPIIM INpYyKame YyCIyre, a y CKJIaay ca 3aXTeBUMa KOjH Ce TNPUMEYjy KOX
TpaHcakiuja rahama Ha OCHOBY aKIFja 3aCHOBAaHWX Ha roToBUHU (maparpadu 30-33). V ciydajy KOMIIOHEHTE
Kanutajga (YKOJMKO je MMa), CHTHTET NMpH3Haje aoOujeHa moOpa miM yciyre, kao ¥ nopehama Kamurana, y
BpeMe JIOK Jpyra CTpaHa BpIIM CHAOJeBame J0OpHMa WM MpyXa yCiyre, a y CKIaiy ca 3axTeBHMa KOju ce
HOpUMERYjy KOJ TpaHcakuyja miahama Ha OCHOBY aKlMja 3aCHOBaHHX Ha Kamutainy (maparpadu 10-29).

4

VY naparpaguma 35-43, kaga ce TOBOpPU 0 TOTOBHHH MHUCJIH C€ U Ha Ipyra CPE/ICTBA CHTHTETA.
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Ha matym msmmupema, eHTHTET IIOHOBO oAMepaBa 00aBe3y A0 (ep BPEOHOCTH. YKOIMKO CHTHTET HPHIMKOM
U3MHUpEma BPIIM €MHTOBakbEe MHCTPYMEHATa KaluTalla a He Iutahame TOTOBUHOM, Taj Tpollak Tpeda ImpeHeTH
JUPEKTHO Ha KaIllUTal, Ka0 U3BPLICHO IUIahiamke 32 eMUTOBAake HHCTPYMEHATa KaluTaja.

YKOJIMKO €HTUTET NPUIMKOM H3MUpema Ilaha FOTOBHMHOM, a HE €MUTOBAHkEM HHCTPYMEHATa KaluTajia, TO
mnahame 61 Tpebano MCKOPHCTHTH 3a M3MHPEHE TPOIIKOBA y MOTHyHOCTH. CBaka KOMIOHEHTa KalWTala 3a
KOjy je HPEeTXOAHO WU3BPIIEHO INpHU3HaBame ocTahe y okBuUpy Kanurana. Omiydyjyhu ce 3a usMmupeme y
TOTOBMHH, APYyTa yrOBOPHA CTpaHa I'yOW NpaBoO NMpHUMama HHCTpyMeHaTa Kamurana. MelyTum, oBaj 3axTeB He
CIpeyaBa €HTUTET Ja MpHU3HA NIPEHOC YHyTap KamuTana, TO jecT IPEHOC U3 jelHe KOMIIOHEHTE KamnuTana y

JPYTY.

TpaHcakuuje nnahawa Ha OCHOBY aKuuja y KOjuma ycnosu
crnopasyma fajy eHTuTeTy MoryRHocT nsbopa HauMHa nammpera

VY cnyuajy TpaHcakuuje mahama Ha OCHOBY akilfja y K0jOj YCJIOBH CIlopasyMma Jiajy eHTHTETy MoryhHocT aa
6upa na nu fie U3MHUPEhe U3BPIIUTH Yy TOTOBHHHU WM EMHTOBAaEM HHCTPYMEHATA KaluTala, CHTUTET Tpeba a
YTBp/HM Ja JIM TIOCTOjU 00aBe3a U3MHUpEHha y TOTOBUHH H Y CKJIaJly ca TUM OoOpadyHaBa TpaHCaKIHUjy Tuahama Ha
OCHOBY akIifja. EHTHTET MMa 00aBe3y M3MHUpEHma y TOTOBHHHM YKOJIHMKO HM3MHpEHe MOMONY HUHCTpyMEHATa
Karurana HeMa KOMEpLHjalHH KapakTep (Ha MpUMep 3aro IITO je SHTHTETY 3aKOHOM 3a0pameHO eMHTOBAHE
aKIMja), Wik eHTuTeT Beh uMa yTBpl)eHy mpakcy WM MOJUTHKY BpIIeha U3MHPEHa y TOTOBUHH, WX OOUYHO
BPIIH U3MUPEH-E y TOTOBHHH KaJa Apyra CTpaHa 3aTPaKy TAKBY BPCTY H3MHPCHA.

VYKOJIMKO EHTHTET MMa 00aBe3y M3MHpPEHha Y TOTOBHHHM, OOpadyyH 3a TpaHCAKLIHjy Ce BPIIM Yy CKIaxy ca
3aXTeBUMa KOjU C€ MPUMEHY]y KOJ TpaHcakiuja miahamba Ha OCHOBY akKildja 3aCHOBaHMX Ha TOTOBHHH, Yy
naparpaduma 30-33.

YKkoIuKo He TIOCTOjU OBa BpcTa 00aBe3e, CHTUTET 3a Ty TPAHCAKIIM]y BPIIM 00payyH y CKJIaay ca 3aXTeBHMa
KOjU ce IPUMEBY]jy KOJ TpaHcakuyja Iiahama Ha OCHOBY aKIija 3aCHOBAHUX Ha KaluTaly, y naparpaduma 10—
29. Ilo u3BpIICHY H3MUpEHA!

€)] YKOJIMKO C€ EHTUTET ONpEe/esn 3a U3MUpPEHhE Y TOTOBHHY, Mahame roToBUHOM hie ce oOpauyHaBaTH
Kao TOHOBHA KYIIOBMHA [lella KamuTala, TO jecT Kao OJOMTaK OJf KamuTaja, OCHM Yy CIy4ajy
rpuKazaHoM noz (1r).

(©) YKOJIUKO C€ €HTUTET OIpEeAEeNU 3a U3MHUPEHE eMUTOBAkEM MHCTPyMEHaTa KaluTalla, He 3aXTeBa ce
HUKaKaB Jajbi o0pauyH (OCHM NpeHOca M3 jeJ[He KOMIIOHEHTE KamuTaja y JpPYyry, YKOIHUKO je TO
MOTPeOHO), OCKUM Y CIIy4ajy MpUKa3aHoM moJ (Ir).

() YKOJIMKO C€ SHTUTET ONpEeIeNd 3a alTepHATHBY M3MHpEHmha ca BHIIOM (ep BpenHomly, Ha IaTym
M3MHpPEeIha, CHTUTET MPU3HAje JOJATHH PACXO/] 33 AaTH BUILAK BPETHOCTH, TO jECT 3a pa3iukKy u3Mely
TOTOBHHE KOja je nara u ¢ep BPeIHOCTH MHCTPyMEHATa KaluTaaa Koju Ou nHaue OMO €eMHUTOBAH, HITH
pasnuke u3mely ¢ep BpeIHOCTH MHCTpPYMEHATA KanuTajla U U3HOCa Y TOTOBUHM KOjU OM WHaue OHO
JIaT, y 3aBUCHOCTH O TOTa KOjH O]l OBa JBa HaUWHA j& MPUMEHUB.

TpaHcakuuje nnahawa Ha oCcHOBY aKuuja usmelly eHturera y rpynu
(vameHe 13 2009.)

43A

43b

Kon tpancakuuja mnahama Ha OCHOBY akuuja u3Mely eHTHTETa y IPYNH, Y CBOjUM IIOjeIUHAUYHUM HIIH
VMHIUBUAYATHAM (UHAHCH]CKUM HM3BEIITajuMa, SHTUTET KOjU MpHMa Jo0pa WM yciayre oAMepaBa MpUMIbeHa
nobpa WM yciayre WM Kao TpaHcakiujy muahama Ha OCHOBY akiMja 3acHOBaHY Ha KallUTaly WIH Kao
TpaHCaKIWjy Iahama Ha OCHOBY aKIlMja 3aCHOBaHY Ha TOTOBHHH, TAKO IITO OLEHYje:

€) MPUPOY M0JIe/beHE HAMOKHAE, U
(©) COIICTBEHA MpaBa u obaBese.

V3HOC KOjU MpU3HAje EHTUTET KOjH IpUMa 1o0pa MM yCIIyre MOXKe Ce Pa3IMKOBAaTH Of M3HOCA KOjH HpI3Haje
KOHCOJIMI0BAaHA IpyIa WM IPYTH €HTUTET y TPYNHU KOjU U3MHpYje TpaHCakuHjy miahama Ha OCHOBY aKIyja.

EHTHTET KOjU IprMa 100pa Wi ycIyre oaMepaBa IMpHMJIbeHA 100pa WM yCITyre Kao TpaHCcakuyjy mahama Ha
OCHOBY aKIl{ja 3aCHOBaHy Ha KaluTaly Kaja:

€) je moaesbeHa HAJOKHAA Y BUY BErOBUX HHCTPYMEHATA KalnuTaja, Wil
(©) SHTUTET HeMa HUKAaKBY 00aBe3y Jla M3MHPH TPAHCAKIH]jy IUTahialba Ha OCHOBY aKIHja.

EHTHTET HaKHAJHO MMOHOBO OJIMEpaBa TAaKBY TPaHCAKIM]jy Iuiahamka Ha OCHOBY akIiMja 3aCHOBAHY Ha KamuTally
caMo 3a MPOMEHE y YCIOBHMA CTHIAba KOjU HUCY TPXKULIHK, Y CKIany ca maparpadguma 19-21. Y cBuM apyrum
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OKOIIHOCTHMa, EHTUTET KOjHu MpHMa Ao0pa WMIM YyCIOyre OAMepaBa NpUMIbEHAa J00pa WIH yCIyre Kao
TpaHcakIMjy Iu1ahamba Ha OCHOBY aKI[Uja 3aCHOBaHY Ha TOTOBUHU.

4311 EntuTeT KOjU M3MHUpyje TpaHCcakiMjy Iuiahamba Ha OCHOBY aKIMja Kaja APYrd SHTHTET Yy TPyIH Impuma aodpa
WM yCIyre, MpHU3Haje Ty TPaHCAKIHWjy Kao TpaHCakiyjy ruiahama Ha OCHOBY aKIlMja 3aCHOBaHY Ha KalHTaIly
JEIHMHO aKo jy je M3MHUPHO COIICTBEHHM MHCTPYMEHTHUMA KanuTasa. Y CynpOTHOM, TPaHCAKIIMja ce MPU3HAje Kao
TpaHcakiuja miahiarba Ha OCHOBY aKIvja 3aCHOBaHA HA TOTOBHHHU.

43]1 Hexke TpaHcakiuje yHyTap Ipyle ykjbydyjy apaHKMaHe OTIIIAaTe KOjU 3aXTeBajy OJ jeHOT EHTUTETa Y IpyIu Ja
IUIATH JIPYTOM CHTUTETY y TPYIX 3a BpIICHke Muiahiarba Ha OCHOBY akiuja jpo0aBjbaunma nobapa mwim ycuyra. Y
TaKBHM CIly4ajeBUMa, CHTHTET KOjH MpUMa J00pa WM yCIIyre eBUICHTUpA TPaHCAKIHjy Iuiahama HA OCHOBY
akiyja y ckiany ca naparpadom 435, He3aBHCHO 0] apaH)KMaHa OTIUIATe YHYTap rpyIie.

OGenoparwuBama

44 Entuter ofesogamyje mHpopManuje Koje KOPUCHHIMMA (PMHAHCHjCKHUX H3BelTaja omoryhaBajy na
CMO3HAajy MPUPOAY U 00UM crniopazyMa njahama Ha OCHOBY aKIHja KOjU Cy MOCTOjaJM Y TOKY epuoja.

45 Jla 6u ce ucyHHO TpUHIUT U3 naparpada 44, enTureT obenonamyje bapem cuenehe:

(@) OITIC CBHX BpCTa criopasdyma Iuahama Ha OCHOBY akIja Koje Cy MOCTOjald y OMIIO KOM TPEHYTKY Y
TOKY ITIepuoJa, yKJbydyjylin OImTe ycJIoBE CBakor cIOpa3yMma, Kao INTO Cy 3aXTE€BU CTHUIAmba,
MaKCHMAaJIHH POK Tpajama IOACJ/bCHUX OMNLHja, W HAYMH W3MHpeHma (Ha IpHMep, Aa JIM Ce BPIIN
U3MHpEHEe TOTOBHHOM WM KaluTajioMm). EHTHTET ca CYIITHHCKMM CIMYHHM BpCTaMa CIOpa3yma
wiahama Ha OCHOBY akilMja MOXKE OBE IMOJATKE IPHKA3aTH 3ajeHO, OCUM aKO HHCY HEOIXOIHA
0/1BOjeHa 00eioJamBamba CBAKOT CIIOpa3yMa Kako OM ce CIYHHO PHUHIUI U3 naparpada 44.

©) Opoj W MOHJIEpPUCAHU MPOCEK U3BPLICHUX IIEHa OIIHja Ha aKIKje 3a CBaKy O]l cienehux rpyma onmmja:
0] HEM3MHPEHUX Ha MMOYETKY TepHOa;

(i) JOJICJbCHUX Y TOKY MEPHO.A;

(iii) KOje Ccy IpecTajie Jia Bae y TOKY IIepHo/Ia;
(iv) W3BPIICHUX Y TOKY IEPHOA;

(v) HCTEKJINX Y TOKY IEPHO/a;

(vi) HEM3MHMPEHUX Ha Kpajy Neproja; u

(vii) U3BPIIMBUX HA Kpajy NepHoa.

() 3a ONNHMje Ha aklWje W3BpIIEHEe y TOKY IepHoja, MOHIEpHCaHH NPOCEK IeHe akIHje Ha JaTyM
M3BpIICHA. YKOJIUKO Cy OIMje U3BPIIABAHE PESIOBHO TOKOM MEPHOAA, EHTHTET MOXKE YMECTO TOra
00enoaaHNTH MOHAEPUCAHH MPOCEK LIeHEe aKIKje TOKOM IepHoa;

(m) 3a OMIIMje Ha aKlMje HeM3MUPEHE Ha Kpajy Mepuoja, paciioH W3BPIIHKUX IICHa U TIOHAEPUCAHU TIPOCEK
3a TMPeocTalll POK Tpajamba yroBopa. AKO je pacloH U3BPIIHKUX LI€HA BEJHK, HEU3MHpPEHE OIIIHje ce
HoJieie Ha pacIoHe KOju MMajy cMucia 3a oapehuBame Opoja U BpeMeHa J0AaTHUX akluja Koje ce
MOT'Y €EMHTOBATH ¥ TOTOBHHE KOja ce MOXKe TOOHMTH MO M3BPIIEHY OBUX OMIIHja.

46 Entuter Obesionamyje uHpopmManmje Koje KopucHHIMMAa (pUHAHCHjCKMX H3BellTaja omoryhaBajy na
pasymejy Ha Koju je HaunmH yrBphena ¢ep BpeaHoct nodapa wiam yciayra, min Kako je yrephena dep
BPEIHOCT 10/1e/beHUX HHCTPYMEHATA KAMUTAJA Y TOKY NepHoaa.

47 YKOIMKO je eHTHTeT oaMepuo Qep BpeAHOCT nobapa WM yciyra J0OWjeHHX Kao WHIMPEKTHY HaKHAIy 3a

10

WHCTPYMEHTE KalHuTania CHTHTETA, MO3UBAKEM Ha ()ep BPEIHOCT 0JIEJbeHUX NHCTPYMEHATa KamuTana, Kako ou
ce UCITyHWO NMpUHIMN K3 aparpada 46, enTuter odenonamyje bapem cnenehe:

(@) 3a OIIMje Ha aKnuje JoAeJheHe Y TOKY IepHoa, IIOHACPHCAHH IPOoceK (ep BPEIHOCTH OBHX OIIIHja
Ha JaTyM oIMepaBama M MHGpoOpMalyje o HauuHy yTrBphuBama Te (ep BpeOHOCTH, YKIbYdyjyhu
cienehe:

(i) Mozen (Gopmuparma IeHa OMIMje KOji je KOpUIINeH W JOoAalid TOM MOJENY, YKJbydyjyhu
HOHJIEPUCAHH TIPOCEK LICHE aKIyje, pPeajn30BaHy IICHY, OYCKHBAaHW PH3UK, POK Tpajarba
omnmuje, OYEKMBAaHE AWBUJCHJC, Kamary 0e3 pW3MKa W [pyre HOJaTKe OBOM MOJEIY,
yKIbY4yjyher B METOJ KOjH je KOpHIIhieH Kao U MPETIOCTaBKE HAYMILCHE Y [UJbY UCITYEbCHHa
OYEKHMBAHOT PaHUjeT U3BPIICHA;

(i) Kako je yTBpheHa OYeKHBaHa MPOMEHJBUBOCT, YKIbYUYjyhu U objalimeme Mepe y Kojoj ce
OYEKHBaHa MPOMCHJBMBOCT 3aCHMBA Ha IPOMEHJPHBOCTH KOja CE jaBjbajla y MPOILIAM
HEepUOANMa; U
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49

50

51

52
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(iii) Ja JU Cy W Ha KOjU HA4YWH OCTaje KapaKTEPHUCTHKE IOJe/bEHE OIIHje CaapikaHe y
oJIMepaBamy (ep BPEIHOCTH, Kao IITO CY TO YCIOBU TPXKHUIITA.

(©) 3a OcCTalle MHCTPYMEHTE KalHTala J0JeJbeHe Y TOKYy Mepuoaa (To jecT u3y3uMmajyhu omiuje Ha
akiuje), Opoj W MOHAEpUCAHH TPOCeK (ep BPETHOCTH OBHX HHCTPYMEHATa KalliTala Ha JaTyMm
BpIliCHha Meperma, U HH]popMalije 0 HaAYMHY Ha KOjU je Ta ¢ep BPEIHOCT OJAMEpeHa, YKIbyuyjyhu

cnenehe:

0] YKOIIMKO (ep BpeIHOCT HUje OJMEpCHA Ha OCHOBY jaCHE TPXKHUIIHE IIEHE, KaKO je OHa
yrBphena;

(i) Jia JIK Cy U KaKO OYCKHMBaHe JUBUJICH/C CaJpkaHe y OIMepaBamy (ep BPeIHOCTH; U

(iii) Jla JIM Cy M KaKo OCTajle KapaKTEPHUCTHKE J0eJbeHUX HHCTPYMEHATa KaluTana caapkaHe y
oJIMepaBamy (ep BPSIHOCTH.

(1) 3a criopasyme 1iahama Ha OCHOBY aKIMja KOjU Cy MOJM(GHUKOBAHHU Y TOKY HIEpHO/IA:

0] objarrmemne MOAU(pHUKAITH]ja;

(i) JofieJbeHa MHKpeMeHTanHa (yBehaHa) dep BpenHOCT (Kao pe3ylaTaT OBUX MoJupuKanuja);
u

(iii) uHpOpMaIje O HAuYMHY Ha KOjU je OJMEpeHa OBa JOJleJbeHAa WHKpEMEHTanHa ¢ep

BPEIHOCT, y CKJIaJy ca 3aXTEeBUMa MIPETXOAHO AaTUM 1o (2) u (0), T/e je TO MPUMEHIBHBO.

YKOIIUKO je eHTHUTET AMPEKTHO OoJMepaBao ¢ep BPETHOCT A00apa WM yciyra JOOHjeHHX TOKOM IEpPHOJa,
EHTUTET o0eloamyje HAuYMH Ha KOju je Ta ¢ep BpeAHOCT yTBpheHa, Ha mpuMep Aa JiM je oJMepaBame (ep
BPEIHOCTH BPIICHO IO TPKHUIIHOj IICHH 3a Ta 100pa UK ycIyre.

YKOJIMKO je eHTUTET OMOBprao IpeTHOCTaBKy W3 maparpada 13, Ta uumeHuIa ce obenojamyje U laje ce
o0jalImemhe pasiora U3 Kor je Ta MpeTHOCTaBKa OMIOBPTHYTA.

Enturer obGesionamyje unpopmanuje koja kopucHuiuma ¢puHAHCHjcKMX H3BelTaja omoryhaBajy na
cno3Hajy edexar Tpancaknuja niaahama Ha OCHOBY aKkUHja Ha JOOMTAK WM IyOMTaK €eHTHUTETA 3a Taj
nepuoj kao u edexar Ha PUHAHCHjCKY MO3UIUjy EHTUTETA.

Jla 6u ce ucnyHuo puHIUN U3 naparpada 50, enTureT obenonamyje bapem cuenehe:

@) YKYITHH PacXoJl KOjH je MPHU3HAT 3a Taj MepHO HACTA0 y TPaHCHA OCHOBY akivja rahama Ha OCHOBY
aKIja KoJl KOojux ce Jo0ujeHa a00pa WM yciayre HHUCY KBaJTM(HKOBaie Ja OyAy HpU3HATE Kao
cpencrtea ¥ 300T TOra Cy oaMax Ouiie MpU3HATe Kao Pacxoj, YKbydyjyhu ofBojeHO 00eonamuBame
3a Taj JIe0 YKYIHOT pacxo/ia HacTao U3 TPaHCaKIMja Koje cy oOpauyHaBaHe Kao TpaHcakiuje miahama
Ha OCHOBY aKIlMja 3aCHOBAaHE Ha KaIMTAIY;

©) 3a TPOILKOBE HAcTaJle Y TPAaHCHA OCHOBY akiyja riahama Ha OCHOBY aKIyja:
(i) YKYIIHY KEsHTOBOJICTBEHY BPEIHOCT Ha Kpajy IEepUOAa; U
(i) YKYIHY YHYTpalllby BPEAHOCT 00aBe3a Ha Kpajy IEpuoja 3a Koje je CBOjCTBEHO TO Ja je

Jpyra yroBopHa CTpaHa IIpe HCTEKa IEpHOIa CTeKIa IPaBO M3MHpPEHa Y TOTOBHHHU HIIH
JPYTUM CpelcTBUMa (Ha ITPUMED, J0/IeJbeHA MpaBa Ha MOPACT BPETHOCTH aKIHja).

Ykonmuko uHpopManuje 3a Koje ce Tpaxu o0enoJamiBalke y OKBUPY OBOI CTaHIapla HE 3aJ0BOJbABAjY
npuHimie y naparpadpuma 44, 46 u 50, entuter obenonamyje Te goaaTHEe HHPOPMAIHje YKOIHUKO je MOTpeOHO
Kako OM ce TH NMpPUHIMIN 3310BOJbHIM. Ha mpumep, ako je eHTUTeT Kiacu(puKkoBao OWMJIO KOje TpaHCaKIHje
rahama Ha OCHOBY akIMja Kao M3MHpEHEe y KaluTalny y ckiamy ca maparpadgom 33®, eHrurer Tpeba na
o0enogaHy MpoLeHy M3HOCA KOjH 04YeKyje Ja MpeHece MOPECKUM BIIACTHMA KaKo OM M3MHPHO TOPECKY 00aBe3y
3aI0CIICHOT KaJia je HEOIXO/IHO Jia ce KOpUCHUIM obaBecte o OyayhuM edexkruma TOKOBa rOTOBHHE KOjU Cy Y
BE3W ca apamKMaHKMa IU1aliarba Ha OCHOBY aKlIiuja.

Mpena3sHe oapenbe

53

54

Kon tpancakumja mimahama Ha OCHOBY akiMja 3aCHOBaHMX Ha KaluTaly, CHTHUTET HpuMemyje oBaj IFRS 3a
JIOfleJbUBamkba aKIWja, ONIMja HA aKOWje WIM Jpyre WHCTPYMEHTE KalHTala KOjH Cy AOAEJbeHH IIocie 7.
HoBeMOpa 2002. a joiun yBeK HUCY M3BpILCHA J10/IcJbHBaa HA JaTyM CTylama Ha cHary oBor IFRS.

EnTHTeT Cce moxcTmue, anmm ce OX Hera He 3axTeBa na mpuMemyje oBaj IFRS mwa npyra monersmBama
MHCTPYMEHATa KallMTajla YKOJIHMKO j€ eHTUTET jaBHO 00enoaaHuo ¢ep BpeIHOCT OBUX MHCTPYMEHATa KaluTama,
yTBpheHy Ha TaTyM oJMepaBama.

© IFRS Foundation 11
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55

56

57

58

39

59A

59b

3a cBa J10/1eJbHBaba MHCTPYMEHATA KanuTaa KoJl kojux ce oBaj IFRS npumMemyje, enturer Ou moHoBo yTBphyje
yrnopeaHe HHGoOpMaluje 1, TAae ce TO MOXKe YYMHHUTH, KOPHUTryje MPBOOUTHH M3HOC HepacropeheHe noOuTu 3a
HajpaHHj| TIEPUOJ] 32 KOjJH CE BPIIHU MPE3CHTAIH]a.

3a cBa JojesbUBama KamuTana, Kojd Kojux ce oaj IFRS He mpumemyje (Ha IpuUMep MHCTPYMEHTH KamuTaja
JIOJIeJbeHU Ha J1aH 7. HoBeMOpa 2002. unu paHuje), eHTUTET Oe3 003upa Ha To obenoamyje HHPpopMaIHje Koje
ce naparpaduma 44 u 45 3axTeBajy.

Vkommko Tocne jgaryma CTymamka Ha cHary oBor IFRS enrurer Mmoamdukyje yciaoBe noleJbHBaEba
MHCTpYMEHAaTa Kamutaia KoJ kojux oBaj IFRS Huje Ouo nmpumemeH, eHTUTET Ou 0e3 0031upa Ha TO TpPUMEHYje
naparpade 26—29 npu odpauyHaBamby OUII0 KaKBUX MoJu(pUKanyja.

3a o0aBe3e HacTalle y TpaHCHa OCHOBY akiyja ruiahiama akiyja KOju IOCTOje Ha JIaH CTyIama Ha CHary OBOT
IFRS, enturer npumemyje oaj IFRS perpocnektuBHo. 3a oBe o0aBe3e, EHTUTET ITIOHOBO YTBphyje yrmopenHe
noJiaTke, yKJby4dyjyhu KopuroBame MpBOOMTHOT M3HOCA HepacrnopeheHe JOOUTH Y HajpaHujeM MEepUoay y KoM
je M3BpIIeHa Mpe3cHTalrja 3a KOji Cy YINOPEIHH MOJANX MMOHOBO YTBPHEHM, OCHM MITO CE OJi CHTHTETa He
3axTeBa Ja IOHOBO YTBPAHM YIOpPEAHE MOJAaTKe YKOIMKO ce Ta HHpOpManyuja OAHOCH Ha IEPUO] WK JaTyM IIpe
7. HoBeMOpa 2002.

EntuTeT ce mojctuye, any ce oJ mera He 3axTeBa, na oBaj IFRS mpuMeHHn peTpoakTHBHO 3a ocTaiie oOaBese
HacTajle y TpaHCHa OCHOBY aklyja Ijlahama Ha OCHOBY akliyja, Ha pUMep, 3a 00aBe3e Koje cy U3MHUPEHE y TOKY
Mepro/a 3a KOjH je YIOpeJHH ToaTaK JaT.

Enrturer mpumemyje usmene y maparpapuma 30-31, 33-33X u b44A-B441] kako je HaBeJEHO y HAacTaBKy.
TIperxoanu neproan He Tpebda Ja ce TOHOBO MCKa3Yyjy.

(a) Uzmene y naparpadpuma b44A-b441] npumemnyjy ce camo Ha MoaudHKalije Koje ce jaBibajy Ha JaTyM
OpBe IPUMEHE OBHX W3MEHA HIIH KacHHje.

(©) Usmene y maparpaguma 30-31 u 33-33]] npumeryjy ce Ha TpaHcakidje mahamba Ha OCHOBY aKIiuja
KOje HUCY CTCUYCHE Ha JIaH KaJia CHTHTET IIPBY IYT IIPUMEbYje H3MEHE U TO Ha TpaHcakuyje miahama Ha OCHOBY
aKija ca JaTyMOM JIoJielie KOjH je UCTH Kao JaTyM KaJia eHTHTET MPBH MyT IPUMEYje U3MEHE WM j€ KaCHHjH
ol TOT naryma. 3a TpaHcakuyje riahama Ha OCHOBY akIiMja Koje HUCY CTeUEHe, a Koje Cy 0JIo0peHe mpe aTyma
KaJia CHTUTET MPBH YT NpUMEHYje U3MEHe, EHTHTET NMOHOBO Tpeba Ja oaMepu o0aBe3y Ha Taj AaTyM U Jia
npusHa edexaT INOHOBHOI OJMEpaBama y MOYETHOj HepacnopeheHoj NoOMTH (MM OCTalIuM KOMIIOHEHTaMma
KaIuTana, 1o MoTpedn) 3a U3BEIITAjHH MIEPHO]] Y KOME CE MPBH MyT MPUMEH Y]y OBE H3MEHE.

(1) Uzmene y naparpaduma 33E-33X u u3mene naparpada 52 npumemyjy ce Ha TpaHcakiuje miahama Ha
OCHOBY akIfja Koje HHCY CTeueHe (WM Cy CTeYeHe, ajli HUCY H3BpILICHE), Ha JaTyM KaJa €HTHTET IPBO
HNpUMeYje aMaHIMaHe U TO Ha TpaHCcakyje mahama Ha OCHOBY aklfja ca JaTyMOM J0/Je/bHBaba KOjH je HCTH
Kao JaTyM KajJa SHTUTET IPBH IIyT NPHMEYje OBe M3MEHE WM je KacHHUjH OJ TOT JaTyMa. 3a TpaHCaKIWje
wiahaka Ha OCHOBY akiuja (WIM HUXOBE KOMIIOHEHTE) KOje HHCY CTedeHe (WIM Cy CTeUeHe alu HHUCY
M3BpILICHE), a KOje Cy paHuje Owie kiacudukoBaHe kao miahama Ha OCHOBY aKilMja Koja Cy HM3MHpPEHa y
TOTOBHHH, aji cajia Cy KiIacu(UKOBaHE Kao M3MHpPEHE Yy KalMTaly y CKIady ca M3MEHama, EHTHTEeT Tpeba Ja
MOHOBO KJIAacH(UKYje KIUTOBOJICTBEHY BPEIHOCT 00aBe3e 10 OCHOBY IIahiaba Ha OCHOBY akidja y KalHuTaly
Ha JIaTyM IIpBE IPHIMEHE U3MEHA.

Bes o03upa Ha 3axTeBe y maparpady S59A, eHTHUTET MOXKe Ja NpUMEHH u3MeHe y maparpady 6371
PETPOCHEKTHBHO, Y CKJaly ca Mpena3HuM ojnpenbama u3 maparpada 53-59 oBor cranmapia, y ckiamy ca
cranpapaom IAS 8 Pauynosoocmeene noaumuxe, npomene pavyHog0OCMEEHUX NPOYeHa U epeuike ako U caMo
ako je To Moryhe 6e3 kopumhema NPETXOAHOT HCKYCTBa. AKO €HTHTET Ofabepe pPeTpOCHEKTUBHY IPHMEHY,
MOpa TO Ja ypaau 3a cBe u3MeHe Koje cy ooyxBahene y Kracugurayuju u oomepasarsy mpancaxyuja niaharea
Ha ocHogy akyuja (13mene cranaapaa [FRS 2).

Adatym cTynawa Ha cHary

60

61

62

12

Enturer npumemyje oBaj IFRS 3a roaumme nepuone xoju mounmy 1. janyapa 2005. roauHe WM KacHUje.
Panuja npumena ce noacrude. Ako eHTHTET npuMewyje oBaj IFRS 3a mepuon koju mouume mpe 1. janyapa
2005. ronuHe, OH 00eNoNamyje Ty YN CHHLLY.

O6jasibuBameM IFRS 3 (pesunupan 2008.) u Ilo6oswarea IFRS y anpuny 2009. ronnHe u3aMemeH je naparpad
5. EHTHTET IpHMemyje OBE W3MEHE 3a TONUIIhe Mepruoae Koju mouumy 1. jyma 2009. ronuHe WM KacHUje.
Panuja npumena je no3BosbeHa. AKo eHTUTET Oyne mpumemusao IFRS 3 (peBuanpan 2008. ronune) 3a HeKH
paHHjU IepuoJ, TpuMebuBahe U H3MEHY 3a Taj paHUjH IEPHOI.

Enrturer npumemyje cienelie n3aMeHe peTpoakTUBHO y TONUIIEBLUM NEPHOIUMA KOjU Movnmby 1. janyapa 2009.
TOZIMHE UJIH KacHUje:
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6311

6311

63E
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@) 3axTeBe y maparpady 21A 3a mocTymak ca ApyruM yCIoBUMa CTHIAbA;
©) pesuaupane AedHHULIM]E ‘CTUIAKA’ U ‘ycIoBa cTHLama’ y Ilpuiory A;
() u3MeHe y naparpaguma 28 u 28A Be3aHe 3a IOHUILITABAA.

Panuja npumeHa je 103BoJbeHA. AKO CHTHTET Oy/ie MPUMEHHBAO TE U3MEHE 32 HEKH MEPHOJ KOjH TOYHIbE Mpe
1. janyapa 2009., o6enonanuhe Ty UNEHEHUILY.

EHTHTET PeTPOCIIEKTHBHO HpHuMemyje cienehe m3mene u3 [ pynHux mpaucakyuja niaharwa Ha OCHOBY akyuja
3acHo8aHum Ha 2omoguHy u3natuM y jyry 2009. rogune, y ckiaay ca npena3HuM ojapendama u3 naparpada 53—
59, kao u [AS 8 3a ronuime nepuoie Koju nounmy 1. janyapa 2010. ronuHe Wik KacHuje:

@) u3MeHa naparpada 2, Opucame naparpada 3 u gonaBame naparpada 3A u 43A—43]] u naparpada
b45, b47, B50, b54, B56-b58 u B60 y Ilpunory b, Be3aHo 3a pauyHOBOACTBEHO OOyXBaTame
TpaHCaKI1ja u3Mel)y eHTHTeTa YHyTap TpyIe.

() peBunupane nedununuje y Ilpunory A 3a cienehe repmune:
. TpaHcakIuje mahiama Ha OCHOBY aKiija U3MHUPEHE Y TOTOBHHH,
. TpaHcakiuje mialiarba Ha OCHOBY aKIldja U3MHUPEHE y KaIuTany,
. aparmkMaHu rahama Ha OCHOBY akIuja, u
. TpaHcakIuja mahiamka Ha OCHOBY aKiluja.

VY ciyuajy na nH(oOpManuje HEONXOJHE 32 PETPOCIEKTHBHY NMPUMEHY HUCY JOCTYIHE, CHTUTET he y CBOjUM
MOjeJTMHAYHUM MU HHIUBUIYaTHUM (UHAHCHjCKHMM H3BEIITajUMa YKJbYYUTH H3HOCE KOjU CY MPETXOTHO
IpU3HATH Y KOHCONUAOBAHUM (PUHAHCHjCKUM M3BEIITajuMa TIpyne. PaHuja mpumeHa je H03BOJbEHA. AKO
eHTHUTET OyJie MPUMEHUBAO Te M3MEHE 3a HEeKH IMEpuo] KOju mouume mnpe 1. janyapa 2010., obenonanuhe Ty
YUECHUILY.

O6jasibuBameM IFRS 10 Koncoruoosanu ¢unancujcxu uzeewmaju v IFRS 11 y majy 2011. roaune, usmemeH
je maparpa¢ 5 u IIpunor A. EnTuTeT npumemyje Te u3MeHe kaja npumemyje IFRS 10 u IFRS 11.

O06jaBibuBambeM [uknyca eoouwrux nobomuwarwa 2010-2012, y neuemOpy 2013. roaunHe, M3MEHEHH CY
naparpadu 15 u 19. V Tlpuiory A, usMemeHe cy aedUHHIIM]E ,,yCIOBa CTHIAKA™ U ,,yClIOBa TPXKHUINTA®, a
Jojare cy neUuHUIMje ,,yClIoBa U3BpIIEHA™ U ,,ycn08a yeayea™. EHTHTET Tpeba MpOCHEKTHBHO J1a IPUMEbYje
OBEe M3MEHE Ha TpaHcakiuje Iuahama Ha OCHOBY akIiMja 3a Koje je maTyMm nojesbuBama 1. jymu 2014. wnm
KacHuje. PaHnja mpuMeHa je 03BOJbeHA. AKO SHTUTET NpHMEHhYje OBe M3MEHE 3a paHUju Hepuoi, Tpeba aa
00eNogaH! Ty YHICHHUILY.

O06jaBibuBameM cranngapaa IFRS 9, y jymy 2014. roaune, u3memeH je naparpad 6. Enruter Tpeba na
pUMebYje OBe U3MeHe Kana nmpumemyje IFRS 9.

O6jaeipuBameM Knacugukanuje u ogMepaBama TpaHcakldja miahama Ha OCHOBY akija (M3MEHE CTaHaapaa
IFRS 2), y jyny 2016. rogune, usmemenu cy naparpadu 19, 30-31, 33, 52 u 63 nomatu maparpadu 33A-33X,
59A-595B, 631 u b44A—Bb441] u Hac0BHU KOjH ce OJHOCE Ha WbHUX. EHTHUTET Tpeba a mprMemyje OBy U3MEHE 3a
TOJWIILE MEPUOJIe KOjU Mouumy Ha fgaH 1. janyap 2018. u kachuje. Panuja mpuMeHa je 103BOJbeHA. AKO
SHTUTET NPUMEYje OBE U3MEHE 33 PAHUjH NEPUO/], CHTUTET TpeOa Aa 00e0JaH! TY YNEHCHUILY.

[Osaj napazpagh ce oonocu Ha uszmene Koje jouwr HUCY CHYRULE HA CHAZY U CMO2A HUje YKbYUeH Y 080M
usoamy.|

NMoBnavyewe Tymayewa

64

TI'pynue mpancaxyuje naahara ma ocnogy axkyuja 3acrhogame Ha 2omosunu n3gato y jyny 2009. romune,
3amemyje IFRIC 8 Jernoxpye IFRS 2 n IFRIC 11 IFRS 2—/I pynue mpancaxyuje u mpancakyuje ca concmeeHum
Ha ocHosy axyuja. VI3MeHe Koje Cy HanpaBJbeHE y TOM JOKYMEHTY 00yxBaTajy MpeTX0He 3aXTeBe yTBpheHe y
IFRIC 8 u IFRIC 11, kao mro cieau:

€) u3MeHe mnaparpada 2 u jgomarak maparpaga 13A, Be3aHO 3a PavyHOBOJCTBEHO OOyXBaTame
TpaHCaKIHja y KOjuMa SHTUTET He MOXe MOCeOHO Ja MACHTU(HKYje HeKy MM CBa JOOWjeHa nobpa
nnu yeayre. OBo Tymaueme CTyna Ha CHary 3a roJIIbe Mepruoie Koju nounmwy 1. maja 2006. rogune
WIN KacHHUje;

(©) nomatak maparpada b46, b48, B49, B51-B53, B55, B59 u B61 y Ilpwmory b, BezaHo 3a
pauyHOBOJCTBEHO oOyxBaTame TpaHcakuuja usMehy enrurera y rpynu. OBHM 3aXTeBH CTyNajy Ha
CHAry 3a TOJUIIbE MepUoe Koju mounmy 1. Mapta 2007. rognHe Wik KacHUje.
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14

Tu 3axTeBM Cy NMPUMEHCHU PETPOCIEKTUBHO Y CKiIany ca 3axteBuMma IAS 8, koju je mpemMmer mpenazHux
onpenaba IFRS 2.
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Mpunor A

IFRS 2

AedpunHnunje

Osaj npunoe je cacmaenu deo osoe IFRS.

Tpancakuuje niahamwa Tpancaknuja niahama Ha OCHOBY aKIMja y KOjOj CHTUTET CTUYE IIPOM3BOJIE WU YCIIyre

HA OCHOBY aKIMja
3aCHOBaHe Ha
TOTOBHHH

3aM0C/IeHH U APYTH

KOjH NpY:Kajy cJu4He
BpCTe ycayra

HHCTPYMEHT
KalnuTajia

Aofie/beHU
HHCTPYMEHT
Kanurajia
TPaHCaAKIHja
miahama Ha ocHOBY

aKI#ja 3aCHOBaHA HA
KaNUuTAIy

(ep BpeanocT

AaTyM J0Ae/bMBaAHA

YHYTpalllkha BPeAHOCT

YCJOBH TP>KMIITA

y3 00aBe3y mpeHoca TOTOBHHE WM JPYTHX CpejcTaBa HobaBibady MPOU3BOJA MM YCIyTa y
U3HOCY 3aCHOBAHOM Ha IIEHHM (WIM BPEIHOCTH) MHCTpyMeHaTa Kamurtana (YKbydyjyhu u
aKNyje WK ONIHje HAa aKLHje) eHTUTETa MIIH JPYTror eHTUTEeTa y TPYIIH.

JIuna xoja npyxajy JIMYHE yCIyre eHTHUTETY W MJIM: a) e JIMIA Y 3aKOHCKE U MOPECKe CBpXe
CMaTpajy 3aroCICHUM 0) JIMIa paje 3a SHTHTET I10]] lerOBOM YIPABOM Ha HCTH HAYMH Kao M
JIHIIa KOja Ce CMATpajy 3aloCIeHHMa y 3aKOHCKE M TIOpecKe CBPXE HITH II) Cy TIPYKEeHe yCIryre
CIIMYHE YyciyramMa Koje Ipyxkajy 3amocieHd. Ha mpuMep, TepMHH oOyxBarta CBe
PYKOBOZAHMOIIE, TO jECT, JINNA HA/UICKHA U OATOBOPHA 3a MIIAHUPAE, YIIPABbamhe H KOHTPOITY
palia eHTUTeTa, YKIbY4yjyhu U pyKoBOIHUOLE KOjU HEMa]jy U3BpIIHA OoBlamhemna.

YTOoBOp KOjUM ce JToKa3yje pe3uayalHo yuemilie y CpeJCTBUMa CHTUTETa HAKOH O/0Mjama
CBUX HETrOBHUX 00aBe3a.’

IIpaBo (yciioBHO Wi OE€3yCIIOBHO) HA HHCTPYMEHT KAIMTAJIAa CHTUTETA KOj€ je MMPEHETO Ha
JPYTY CTPaHy CXOJHO apaHxKMaHy mjiahama Ha 0CHOBY aKnuja.

Tpancakuuja niiahama Ha 0CHOBY aKIIMja y KOjOj CHTHTET

(a) nobuja noOpa WM yciiyre Kao HakHa/y 3a CONCTBEHE MHCTPYMEHTe KanmuTaJjia
(yxJbyuyjyhu aknuje uiv onuuje Ha aKiuje), uin

(©) nobuja nobpa mnu yciayre, aad Hema o0OaBe3y Ja M3MHUPH TpaHCaKLUjy Ipema
nobaBibayvy.

W3HoC 3a KOjU C€ CPEACTBO MOXKE pa3MEHHTH, 00aBe3a W3MUPUTH WIH I0/e/beHH
WHCTPYMEHT KamuTaja pasMeHUTH u3Mel)y 00aBEIITeHHX, BOJBHHX CTpaHa y OKBHPY
HE3aBUCHE TPaHCaKIIHje.

Jatym Ha Koju €HTUTET M Jpyra crpaHa (ykJbydyjyhu 3amocieHor) 3akjpyde CHopasym
niahakba Ha OCHOBY aKIHja, a TO je Kaj 1a CHTHTET W APyra CTpaHa Ha WCTH HAYMH
NPUXBaTajy ycijoBe cropasyma. Ha maTym nojesbuBamba CHTUTET Aaje APYroj CTPaHH IPaBo
Ha TOTOBHHY, [Ipyra CpPEICTBAa WA MHCTPYMEHTE KANMTAJIa CHTHTETa, y3 YCIOB Ja ce
MpelU3upaHd YCJOBH CTHHAA, YKOJIMKO WX, UMa HCIyHEe. YKOJHMKO je Taj CHopasym
mpeaMeT mporeca oxobpaBama (Ha IpUMEp Ol CTpaHe aKIHOHapa) JaTyM IOACIbUBAMKA j€
JaTyM Kaja ce TO 0100peme noduje.

Pazmuka m3mel)y ¢ep BpeamocTm axmmja Ha Kojy JApyra crpaHa uma (YCJIOBHO WIH
0€3yCIIOBHO) MpaBO YINHCHUBaWba WIM NPaBO NMpHMama U IeHe (YKOJIMKO je uMma) Iuahama
OBHX aKIlMja Koja ce 3axTeBa oJ apyre crpane (win hie ce 3axreBarn). Ha mpumep, omuuja Ha
aKIuje ca M3BPLUIHOM LieHOM oj 15 H.j.° 3a akuujy ca ¢ep Bpexnomhy ong 20 H.j. uma
VHYTpallkby BPEIHOCT 01 5 H.j.

YcaoBu u3BpuIela OX KOjUX 3aBUCH II€HA M3BPIICH:A, CTHLAKBE WIM peann3alija
HHCTPYMEHTA KallMTaJIa, a OTHOCH C€ Ha TPXKHUILIHY LEeHy (WIN BPEAHOCT) HHCTPyMeHaTa
KanuTaja eHTuTeTa (MM MHCTPYMEHTA KalluTalla JPYror eHTUTETa UCTE IpyIie) Kao MTo je:

(a) II0CTH3ahe YTBpleHe [eHe aKIHje WK YTBP)eHOT U3HOCa YHYTPaLlhbe BPeAHOCTH

Konyenmyannu oxeup 3a ¢unancujcko usgewmasa nepuHuIIe 00aBe3y Kao caJallby 00aBe3y EHTHTETa Koja je MOCIESINIIA MPOILIIX

norahaja IOBOAOM YMjer M3MHpEma ce oueKyje aa he nohm mo oanmBa pecypca KOju caapiKe eKOHOMCKE KOPHCTH M3 eHTHTeTa (Tj.
OJUTHB TOTOBHHE HWJIU JPYTHX CPEICTaBa CHTHTETA).

Y 0BOM cTaHAapy MOHETApPHU U3HOCH CE O3HAYaBajy Kao “HOBYAHE jenuHUIe” (H.j.).

© IFRS Foundation
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AaTyM oMepaBamlba

YCj10B M3BpIICHA

oniuuje HA aKNMje; Win

(©) MOCTU3akhe YTBPhEHOT 1UJba KOjH j& 3aCHOBAH Ha TPXKHIIHO) IICHU (MM BPEITHOCTH)
HHCTPYMEHATa KaNUTAJIa CHTHTeTa (WIM WHCTPyMEHaTa KaIluTana JIpyror
SHTHTETa HCTE TPyle) y OAHOCY HAa HMHACKC TPXKUIIHUX II€Ha HHCTPYMeHaTa
KanuTaja Jpyrux eHTHTETa.

VcnoB TpKHIITa 3aXTeBa O Ipyre CTpaHe fa 3aBpiuu oapeljeHn mepuon yciayre (ycJaoB

yc.ﬂyre); 3aXTEB y NOTJICAY YCIYyIre MOXKE na 6yL[e CKCINTMIWUTAaH UKW UMIIJIMIUTAaH.

JlaTyM Ha KOjU ce BpHIM oJMepaBame (ep BPETHOCTH JOJC/HCHHX HHCTPYMeHATa
kanutana y cepxy IFRS 2. 3a TpaHcakiyje ca 3amocjieHUMa W APYruMa KoOju NpY:XKajy
CJIMYHE yCJIyre, JaTyM OJMepaBama je JaTyM JoAe/bHBaMba. 3a TPaHCAKIHMje ca CTpaHaMma
KOje He MpeCTaBIbajy 3anocieHe (HU OHE KOjH MPYKajy CIMYHE YCIIyre) JaTyM OJMepaBamba
je JaTyM Ha KOju eHTUTEeT Jobuje 1oOpa WK Apyra cTpaHa Ipyxa yCIyry.

VYcioB cTHIama 3a KOjH je HEOIXOHO:

(a) Jla gpyra cTpaHa 3aBpuu oapeheHu mepuoj ycayre (ycjaoB ycJayre); 3aXTeB Y
HOTJIely yCIyTe Moxe fa Oyie eKCIIMIMTAH WIIH UMIUTAIUTAH; 1

(©) Jla IOCTOjU crenu(UYHY [TUJb(€BU) U3BpLIECHa KOjU Tpeba Ja ce UCITyHU NPYKambeM
3axTeBaHe yciIyre u3 (a)

[Tepuon ncrrymaBarma nusba(eBa) U3BpIICHA:
(a) He Tpeba Jla ce HaCTaBHU 110 UCTEKY IEPUOJa YCIIyTe; U

©) MOXKE [a IOYHE IMpe IEPUOJa YCIyre IO YCIOBOM Aa JaTyM I[OYETKa IHjba
M3BpILEHa HE MPETXOAM y 3HA4YajHOj MEPU IIEPHOY YCIIyre

nb u3Bpiiena ce nepunumie ynyhusameM Ha:

(a) TOCIIOBam-e (MM aKTUBHOCTH) CaMOT €HTHUTETa WK Ha MOCIOBAE MW aKTUBHOCTH
JPYTroT eHTUTETAa Y UCTOj IPYIH (TO jecT, yCIOB KOjU HUj€ YCIIOB TP>KHIITA); WIH

(6) LeHy (MM BpPEJIHOCT) MHCTPYMEHATa KaNMUTAJa CHTHTETAa WM HMHCTpyMeHara
KamuTana JApyror eHTUTeTa ucTe rpyne (YKbydyjyhu akiyje 1 onmuje Ha aKIuje)
(TO jecT, yCJIOB TPIKHIIITA)

[{nsb u3BpIICHa MOKE J]a Ce OJHOCH Ha U3BPILEHEC CHTUTETA y LEJIHHU WX jeJHOT HEroBOT
nena (WM Jiena rpyne), Kao ITO je 0JeJberbe MM 3aIl0CIeHH T0jeInHAaLL.

NOHOBHO Jo/e/buBame Obenexje koje 006e30eljyje ayroMaTcko JoAebHBahe IOJAaTHIX ONMIHKja HA aKLHUje, YBeK Kal

J01aTHE OMIMje Ha
aKknmje

yCJI0B yciayre

uMaal OILHje UCKOPUCTH MPETXOJHO AOJAeJbEeHE OMIUje KopUInhemeM akuuja eHTUTeTa, a
HE TOTOBHHE, KaKO O 3310BOJBHO U3BPIIHY IICHY.

HoBa ommmja Ha akmmje koja ce JoIeJbyje Kajla ce aKIHja MCKOPUCTH 32 HCIYHaBambe
W3BpLIHE [IEHE IPETXOJHE ONIMje HA aKIuje.

VYcJI0B cTHIARA KOjH 3aXTeBa Ja Ipyra CTpaHa 3aBpIIH oApeleHn epruo/ yciyre TOKOM KOT
ce yciyre Ipyxajy eHTuTeTy. AKO Ipyra crpana, 6e3 003upa Ha pasJior, IpecTaHe Ja mpyxa
yCIyry TOKOM NepHoAa CTHIAKa, HUje ycrena Ja MChnyHu ycinoB. Huje morpeOHo na
MOCTOj ! LAJb U3BPILICHA 13 OM YCIIOB yCIIyre OHO HCIYEHCH.

cnopa3ym miahama na Criopaszym usmel)y eHTuTeTa (MM APYror SHTUTETa Irpyre’ WM aKIHOHApa SHTUTETA IPyIe)

OCHOBY aKIMja

u pyre crpase (ykJby4yjyhul U 3alI0CJICHOT) K0ja Jiaje MpaBo APYyroj CTPaHH Aa NPUMH

(@) TOTOBUHY WM Jpyra CpeJcTBa €HTHTETa 32 U3HOCE KOjU Cy 3aCHOBAHU Ha LIEHH
(uu BpeOHOCTH) MHCTPYMeHaTa KanuTada (YKibydyjyhu u akiuje wiv onumje
HA aKlMje) eHTUTETa WIM APYTOr eHTUTETa Y IPYIH, UK

(©) HHCTpYMeHTe KamuTajga (ykbydyjyhm U akuuje Wid OonmHje Ha aKmmje)
SHTHTETa WIH JIPYroT eHTUTETa y TPYIIN,

y3 YCIIOB Ja Cy NPELU3UPAHH YCJIOBH CTHIAKA, YKOJIUKO X UMa, HCIYHEHH.

7

“I'pyna” ce nedunnme y Ipunory A y IFRS 10 Koncoauoosanu gunancujcxu useewmaju xao “MaTHIHA SHTUTET W HETOBH 3aBUCHU

EHTUTETH M3 MEPCIIEKTUBE KPajHher MATUYHOT CHTUTETA U3BELITAjHOT CHTUTETA.

16
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TpaHcaKUuja
mi1ahama Ha OCHOBY
aKuuja

omnuuja HA aKIuje

CTHIAKC

YCJIOBH CTHIAKA

Nnepuoa CcTuuama

IFRS 2

Tpancakuuja niahama Ha 0CHOBY aKIIMja y KOjOj CHTHTET

(@) nobuja no0pa mim yciyre oj Ao0aBjbaua THX J00apa wim yciyra (ykbydyjyhu u
3aIoCieHe) y OKBHpPY crmopa3yMma miiahama Ha 0CHOBY aKIMja, WK

©) npey3uMa o0aBe3y 3a HU3MUpPEHBE TpaHCaKLUje IpeMma Jo0aBjbauy y OKBUPY
cnopasyma mjahama Ha 0CHOBY akIMja, Kaga APYTH €HTHTET y TPYIH IpHMa Ta
J00pa Uiy yciyre.

YTOBOp KOjU HOCHOILY J1aje TpaBo, aju He U 00aBe3y, /ia YIUIIE aKlhje SHTUTEeTa 0 (UKCHO]
WK OJIPEINBOj IICHH TOKOM JIe(PHUHICAHOT BPEMEHCKOT MEPUO/IA.

Job6uru npaBo. CxonHo cnopa3symy miiahama Ha OCHOBY aKIMja, IIPaBO JIpyre CTpaHe Jia
IIPUMH TOTOBUHY, Jpyra CpeAcTBa WJIM MHCTPYMEHTE KalluTalla €HTHTETa Ce CTHUYe Kaja
IIPABO JIpyre CTPaHe BUILIE HE 3aBUCH O] UCITyHhaBamka OMIO KOjUX YCJI0BA CTHULAHA.

VYcnoBu koju ozapelyjy a aM eHTUTET MmpuMa yciayre Ha OCHOBY KOJHUX Jpyra CTpaHa MMa
MpaBo Jia prMa TOTOBHHY, JAPYra CPEACTBa MM HHCTPYMEHTE KANMUTajla CHTHTETa, IpeMa
cnopasymy o miahamy Ha OCHOBY akmuja. YCIIOBH CTHUIaa Cy WU YCIOBH BE3aHHU 3a
Ipy)Xarma yCclIyra WM YCIOBH BE3aHH 33 M3BpIICH-C. Y CIOBH BE3aHH 3a MPYKambe YCIyra ox
Ipyre CTpaHe 3aXTeBajy Ja y MPEHH3UpaHOM IMEepHoAy NpyXka yCIyry. YCIOBH Be3aHU 3a
M3BPILICHE O JIPYyre CTpaHe 3axTeBajy Ja y HMPEHU3HPAaHOM IEpHOIY HpyXka yCIyry U jaa
OCTBapH IMOCTaBJbCHE IHUJBEBE M3BPIICHA. (K0 INTO je YTBpHEHH pacT AOOUTH CHTUTETa Y
TOKY jemHOT yTBphHEHOT BPEMEHCKOT IIepuofa). YCIOB Be3aH 3a U3BpLICHE Mopa
MOJIpa3yMeBaTH U YCJIOB TPKHIITA.

[lepuon y xome Tpeba UCIYHUTH CBE YCJIOBe CTHIalka y OKBHPY cnopa3dyma mjahama Ha
OCHOBY aKIHja.

© IFRS Foundation
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MNMpunor b
YnyTcTBO 3a NPUMEHY

Osaj npunoe je cacmaenu deo osoe IFRS.

bl

B2

B3

b4

b5

b6

18

MpouewuBamwe hep BpeaHOCTU AoAEeSbEHUX MHCTPYMeHaTa
Kanutana

V¥ maparpaduma b2 no B41 oBor npuiora ce oOpalhyje onmepaBame Gep BPEIHOCTH NOJC/HCHUX aKIHja U
OMIMja Ha aKIyje, y3 Harllacak Ha MPelH3UPaHe YCIOBE KOjU Cy yoOuUajeHa KapaKTepUCTHKA J0IeJbHBatbha
aKIMja WK OIIfja Ha akiuje 3anocieHuma. Jlakie, Ta oopana Huje uciprnHa. OcuM Tora, Kako ce MUTambe
IPOIIEHE O KOME je MpeTXoAHO Omio peud ycpeacpehyje Ha akuuje M OnmMje Ha aKuuje JojesbeHe
3aIoCJIeHUMa, PETIIOCTaBIba Ce je ep BPESAHOCTH OBHX aKIIMja WK OMIKja Ha aKIkje OJMEepeHa Ha IaTyM
JofieJbiBamba. MeljyTiM, MHOTA MHUTaka MpoleHe (Ha mpuMep, oapeliBame oOueKrBaHe MPOMEHIbUBOCTH)
takohe MMajy TpUMEHY y KOHTEKCTYy MpolicikhHBama (ep BPEJHOCTH aKlMja WIA OIIHMja Ha aKIuje
JIOZICJHCHUX JPYTUM YrOBOPHHUM CTpaHaMa KOje HHUCY 3alloCieHe y eHTHTETy, Ha JaTyM KaJa CHTHTET
nmo0uja 1obpa WK Apyra CTpaHa mpyka yciyre.

Axumnje

Ko akumja IoAe/beHMX 3alocieHnMa, (ep BPETHOCTH akiyja ce OIMepaBa IO TPXKUIIHO] LICHH aKIuja
eHTHUTEeTa (WK MPOICHEHO] TPXKUIIHO] IIEHH, YKOJIHKO CE Ha OCHOBY aKIlMja EHTUTETa HE TPryje jaBHO),
KOpHUTOBaHOj J1a Ou ce 00yXBaTHIIN YCIIOBH IOJ] KOjUMa Cy aKIUje 10JeJbeHe (OCHUM 3a YCIIOBE CTHULakha KOjH
HUCY YKJbYJIEHH Y OIMEpaBambe Gep BPeAHOCTH, a y CKIary ca maparpaduma 19-21).

Ha npumep, yKoJIMKO 3all0C/IEHH HEMa IIpaBo Jia IpUMa AUBHJICH]E Y TOKY IIepHo/Ja CTHIamka, 0Baj (GakTop
he Outu y3er y 003uMp NPHUIMKOM TIPOLCHHBaWka (ep BPEIHOCTH AOAC/heHHX akuuja. CIHYHO TOMeE,
YKOJIMKO aKIMje MOJUIeXY OrpaHuYeHhUMa IPUIINKOM IIpeHoca [Ooclie JaTyMa CTHLamka, U oBaj (akTop he ce
y3€TH y 003Up, aJli CaMO y OHOj MEPH Y K0jOj OrpaHHYCHa MOCye JaTyMa CTHI[alkha UMajy yTHUIlaja Ha [CHY
Kojy he oOaBeriTeHy, BOJbHY YUYECHUIU HA TPXKUILTY IJIATUTH 32 Ty akiujy. Ha mpumep, ako ce Ha OCHOBY
aKIMja aKTUBHO TPryje Ha Pa3BUjeHOM U JIMKBUIHOM TPXKHIITY, OTPaHHUYEHa MPEHOCA MOCIIE CTHLAKBY MOTY
MMaTH Mald, WIM HAKAKaB, YTUIA] Ha LileHy Kojy he 00aBeITeH:, BOJbHU YYECHHUIU HA TPXKHUIITY MJIATHUTH
3a Ty akiujy. Orpannyema npeHoca WiK Apyra orpaHidena Koja MocToje y TOKy IepHoja CTHIama Hehie ce
y3UMaTu y 003Up NpH NpoLeHUBamky (hep BpeAHOCTH A0AS/bEHUX aKIKja Ha JaTyM J0/eJbUBaba, 3aTO LITO
OBa OrpaHMYea IMOTHYY OJ MOCTOjaka YCIOBa CTHIAamka, KOjU ce y3uMajy y o03up y ckiagy ca
naparpaguma 19-21.

Onuwuje Ha akumje

3a omiyje Ha aKIuje JOJC/bCHE 3all0CIICHUMa, Y MHOTHM CIIy4ajeBUMa HUCY AOCTYIIHE TPXKHUIIHE [eHe, 3aTO0
IITO Cy JOACJbCHE OILHje TOUIOKHE YCIOBHMA KOjU Ce HE IPHMEHY]y KOJ OIIHja KojuMa ce Tpryje.
VKONHMKO OmIHje ca KOjuMa ce TPryje MOJA CIWYHHM YCIOBHMa HE IOCTOje, (hep BPEAHOCT NOACIHEHHX
OIlIKja ce MpOoLEekYje MPUMEHUBABEM Mo/iena (opMHpama IieHa OIIIHje.

Enrturer pazmarpa dakrope koje hie obaBemTenn, BOJPHA YUSCHUIN HA TPXKHIITY Takohe pa3mMaTpaTu mpu
onabupy Monena GopMupama lLieHa OIIHMje U HBerope NpuMeHe. Ha mpumep, MHOTre OMIMje 3aroCiIeHUuX
MMajy YT pOK, H OOMYHO Cy M3BPILIKBE Y TOKY ITEPUOAa O AaTyMa CTUIaka 10 Kpaja poKa Tpajarba OIIuje,
U 4ecTo ce paHo M3Bpmasajy. OBe dakTope Tpebda pasMOTPUTH NPUIMKOM NPOILEHHBamka (ep BPeAHOCTH
OlMja Ha JaTyM OOJeJbHBamba. 3a MHOTE €HTUTETE, OBO MOJXE IPEICTaBJbaTH MPENpeKy y Kopuimhemy
“Black-Scholes-Merton” ¢dopmyse, koja He 103BoJbaBa MOTYNHOCT H3BpINEHA MpPe Kpaja poka Tpajarba
OlMje W TpeMa KO0joj ce He MOpajy aueKBaTHO pe(IIeKTOBATH €(PEKTH OYEKHMBAHOT PAHOT HU3BPIICHA.
Takole ce He nomymTa MOrYhHOCT J1a OYeKHBaHa MPOMEHJBUBOCT U IPYTH MHIIYTH MOAENY MOTY BapUpaTu
y TOKYy poKa Tpajama omimje. MehyTrM, KoJ oIiMja Ha aKkuuje ca peJaTUBHO KPATKUM MEPHOIOM BaXkerha
YroBOpa, WK OIIIMja KOje MOpajy OUTH U3BPILICHE Y KPATKOM MEPUOJTY MOCIE JaTyMa CTHIAKkA, PETXOAHO
yTBphern Qakropu Mory OuTH HenpuMmemHBH. Y THM ciydajeBuma, “Black-Scholes-Merton” dhopmyna
MOJKE JJaTH BPEIHOCT CYIITHHCKH UCTY Kao M y CiIy4ajy (iekcuOuimHujer Mojena GopMupama 1eHa Oriuje.

CBu Moenu opMUpama [eHa OIrje y3uMajy y o03up 0ap cnenehe daxrope:

(@) U3BPLIHY IIEHY OMIKje;

© IFRS Foundation



b7

B8

B9

b10

bl11

b12

b13

b14

b15

b16

IFRS 2

(©) POK Tpajama OIIHUje;

() aKTyeJIHY 1IEHY OCHOBHUX aKIIHja;

(m) OUYCKUBaHY MPOMEHJBUBOCT IICHE aKIINja;

(e) JUBUJICH]IE OUEKHUBaHE O aKiMja (YKOJIHUKO je TO a[JeKBaTHO); U
(D) KaMaTHY CTOIy 0e3 pH3HKa 3a POK Tpajarba OIIIHje.

Takohe Tpeba y3eru y 003up u ocrane ¢akrope koje he 00aBEIITEHH, BOJbHM YYECHHLHU Ha TPXKUIITY
pasmarparu npuinkoM ozpehuBama 1eHe (M3y3eB yCJIOBa CTHILIAka U JOJATHUX OIIIMja HA aKIUje KOju ce
He 00yxBaTajy IpH oaMepaBamy (ep BpeIHOCTH, a y CKiIaay ca maparpadpuma 19-22).

Ha npumep, oOWM4YHO ce JOfe/bCHA OMNIMja Ha aKIWje 3alloCICHOM HE MOXKE WU3BPIIHTH Yy TOKY
Npenr3upaHnX repuoaa (Ha mpuMep, y TOKy Neprojia CTUIaka WM Y TOKY Ieproja Koju aeduHumry Tena
3a peryimcame XapTuja off BpegHoctH). OBaj dakTop ce y3uma y 003up ako OU y CyIpOTHOM IPETIIOCTaBKa
MPUMEHEHOT Moiena (hopMHUpama lieHe omiuje Ouiia MOryhHOCT M3BpIIICHA OMIIHMja Y OUII0 KOM TPEHYTKY Y
TOKY FEHOT pOKa Tpajama. MehyTHM, YKOIHKO eHTUTET KOPHCTH Mozel popMupama IieHa OIIHja KOjUM ce
NpOICHkYjy ONIMje KOje Ce MOTy HW3BPIIMTH CaMO Ha Kpajy poKa Tpajarma OIHje, HEe 3axTeBa ce
KOPHI'OBambe 32 HEMOTYNHOCT HHXOBOT M3BpLICHA y TOKY NEPHOJa CTHIAKka (MM Y TOKY IPYrHX IepHoja
TOKOM pOKa Tpajarba OIIHje), 3aT0 IITO Taj MOJAEN MPETIOCTaB/ba Ja OMIHje HE MOTY OMTH U3BpIICHE Y
TOKY OBHX IIEPHOJIA.

CnuyHO TOMe, joIl jemaH (akTop yoOWuajeH y cliy4ajy OIIMja Ha aKIhje 3aloCJCHUX jecTe MOTyhHOCT
paHHjer W3BpIICH-a OMNIMje, Ha NMPUMEp, M3 pasjora LITO ce HE MOXKE M3BPIIUTH clobomaH TpaHcdep
OIILIHje, MK 3aTO LITO 3aIlOCJICHH MOpPa U3BPIIMTH CBE 10/IEJbEHE OIILK]je M0 MPECTaHKy 3anociema. Edexre
OUYEKMBAHOT paHujer U3BplIewka Tpeda y3eTu y 003up cxonHo naparpaduma b16-b21.

dakTopu Koje 00aBeIITEHH, BOJbHU YYSCHHUIIM HA TPXKHUINTY Hehe pazmaTrpaTtu nmpuimkoM ofpehuBama rieHe
omuyja Ha akuuje (WIM JIpYror MHCTPYMEHTa KamuTaina) Hehe ce HM y3umard y OO03Up HPUIMKOM
npolekuBama (hep BPeIHOCTH JOJIC/bCHUX OMNIMja Ha akiuje (WM APYruX MHCTpyMeHaTa kamurania). Ha
HpHuMep, y CIydajy DOJEJbeHUX OIIHja 3anocieHnMa, (pakTopu KOjU YTHYYy Ha BPEAHOCT OIIHje cCaMo M3
MIEPCTICKTHBE 3aIllOCICHOT T0jeIMHIIa HUCY PENEeBAaHTHH IPHIMKOM NpOLEHUBamka eHe kKojy he onpenutn
00aBeIITeHH, BOJbHH YISCHHUK Ha TPIKHUIITY.

Yna3He nHcgpopmaumje 3a mogene cpopmupar-a LieHe onuuje

[pumkom mpouemHBamba OYEKMBaHEe MPOMEHJEUBOCTH OCHOBHUX aKLMja M HbHXOBHX IMBUACHIH, LUJb CY
npuOIKHA OYEKMBaKa Koja OU ce oJlpakaBajia Ha aKTYeJTHOM TPIXKHILUTY WM MPEroBapaHoj LIEHH pa3MeHe
omuuja. CIMYHO TOME, Kajaa ce MPOLCHYjy eQeKTH paHHjer W3BpIIaBama OMIMja Ha akKIHje 3aloCiICHOT,
[IAJb je MpUOMKHA TIPOIICHA OUEKHBaba CTPaHe U3BaH CHTUTETA alli ca MOTyhHOINY MPHUCTya JeTa/bHIM
uHopMajaMa O NPETXOAHUM U3BpIIABAbMMa 3aIOCICHUX, Ha OCHOBY HHQopMamuja Koje Ccy
PAcCIIOJIOKHBE Ha AATYM JI0ACIbHUBAbA.

Yecto je BepoBaTHO sna he MOCTOjaTH YMTaB PacloH ONPABIAHMX OYeKHBama Oyayhe MPOMEHJbUBOCTH,
TUBHIICHIM M W3BpIIaBawka. AKO je Tako, TpeOalo W3payyHaTH OYEKMBAaHY BPEIHOCT, MOHACPHCAHEM
CBaKoOT M3HOCA Y JaTOM pacloHy oAroBapajyhom BepoBaTHOLOM mojase.

OuekuBama Be3aHa 3a OynyhHOCT ce OOMYHO 3aCHMBAjy Ha UCKYCTBY M MOAMGHKY]Y YKOJIHKO je PEalHO
ouekuBaTH 1a he ce OymyhHOCT pas3iaMKOBATH OJ MPOIUIOCTH. Y HEKAM OKOJNHOCTHMA, (haKTOpH KOjU Ce
MOTY YTBPAUTH MOTY YKa3WBaTH Ja jé HEMPHJIArojeHO MCKYCTBO M3 MPOILIOCTH PEATUBHO HEMOy3JaHa
HasHaka Oynyhwx norahaja. Ha mnpumep, YKOJHKO EHTHTET KOjU HMMa JBE BpJIO Pa3IMYUTE JIMHH]C
MocJoBama OTyhu OHy Koja je Onia 3Ha4ajHO Mame PU3MYHA O] Jpyre, MPOMEHJBUBOCT Y MPOILUIOCTH HE
Mopa 6uTH Haj6oJba HH(pOPMaIIKja Ha K0joj Tpeba Ga3upaTH onpaBaHa OUCKHBamba Be3aHa 3a OyxyhHOCT.

VY npyrum oKONHOCTHMA, HH(pOpMAaIFje 0 MPounUM aorahajuma Mory out HemoctymHe. Ha mpumep, Tek
KOTUPAHM SHTHTETH hie MMaTh Majo, WIM HUMAJo, MOJaTaka O MPOMEHJBUBOCTH FHUXOBHX LIEHA aKiuja y
npouutocTd. O HEKOTHPAHUM U T€K KOTUPAaHUM EHTHTeTUMa he ce TOBOPUTH KacHHje.

CBe y cBeMy, €HTUTET He Tpeba Aa jeIHOCTABHO 3aCHHMBA IIPOIICHE HENPOMEHJBbHBOCTH, M3BpIIABama U
IMBUACHIN Ha MH(opMaIjaMa o pouniuM gorahajuma 6e3 pa3MaTpama Mepe y Kojoj ce ouekyje na he ce
Oynyhux norahaja mohu npeaBubhaTi Ha OCHOBY MPOILIOCTH.

OuekuBaHO paHuje N3BpLUABaHE
3amociieHn YecTo M3BPIIABajy OILHMje Ha aKlHje paHHje, U3 pa3IMuuTuX pasiora. Ha mpumep, ommumje Ha

aKIMje 3amociIeHuX cy oOMYHO HempeHocHBe. 300T Tora 3aloCiICHH YeCTO paHHuje W3BpLIABajy OMIMje Ha
aKiyje 3aTo IITO je TO jeAMHH HAa4MH Ja 3allOCJIeHHM OCTBape HAIuiaTy cBoje nosuumje. Takohe ce ox
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3aIl0CJICHUX KOjUMa Ce NPEKUHE paJHU OJHOC OOMYHO 3aXTeBa Jla U3BPILE CBE JOAEJbEHE OILUje Y OKBUPY
KpaTKOT BPEMEHCKOT MepHo/ia, Wik he y MPOTUBHOM OIIUje Ha akKiyje npectatu fa Baxe. OBaj dakTop je
Takohe y3poK paHHjer U3BpllaBama ONLUja Ha akuyje 3anocieHux. Ipyru $hakTopu Koju cy y3poK paHHjer
U3BpIIEHA Cy CIIPEUaBak-¢ PU3HUKA U HEJOCTaTaK AWBEPCH(HKALIN]Ee IMOBHHE.

Ha xoju HauuH he ce edexTu OUEeKUBAHOI PaHOI U3BpIIABaKA Y3€TU Yy 003UP 3aBUCH Of TOra KOjU MOJEN
(dhopmupama IieHa OMIUje je MpuMemheH. Ha nmpuMep, OUeKHBaHO paHHje U3BPILIEHE MOTIIO OU Ce y3eTH y
003up kopuuhemeM MPOLEHE OYEKUBAHOI POKa omuuje (KOjU, y Cilydajy OHIMje Ha aKIUje 3aloCiIeHOr,
TpeJcTaBha BPEMEHCKH MepHo]l O JaTyMa JOAeJbUBamkba 0 JaTyMa KaJa ce oueKyje H3BpIIaBambe OIIHje)
Kao ynasHe uHpopmaimje 3a mojen ¢dopmupama ueHe omuje (Ha mpumep, “Black—Scholes—Merton”
¢dopmyna). Mnu ce odekuBaHO paHHMje W3BpIIABAakE MOXKE YHETH y OWHOMUHAIHHM MOZEN WIH CIHUYaH
Mojeny hopMupama lieHa OMIHje Y KOM Ce Kao yla3Ha nH(popMalija KOPUCTH POK Tpajama yroBopa.

dakropu Koje Tpeda pasMOTPUTH MTPUIMKOM MPOICHUBAKA PAHU]ET U3BPIICHA 00yXBaTajy:

@) Tpajame Meproia CTHIAkha, 3aTO HITO CE OIIKja Ha aKIKje OOMYHO HE MOKE M3BPIIUTH MPE Kpaja
neprosia CTHIama. 300r Tora ce ojpehuBame WMIUIMKAIHMja MPOLCHE OYSKHMBAHOT paHHUjer
M3BpIlIaBaba 3aCHUBA Ha MPETIOCTaBIM Ja he omuuje Outu credeHe. O UMILTHKAIMjaMa yClIOBa
JI0JIeJbHBakba TOBOPH ce y maparpaduma 19-21.

(©) MIPOCEYHO BpeMe TOKOM KOT Cy CIIMYHE OIIKja OCTajaye HeHarialieHe y mpoIuIoCcTH.

() aKTyeJIHy IIeHY OCHOBHHX akiuja. FICKYCTBO MOKe YKa3HUBATH Ha TEXKIbY 3alOCICHUX Jla U3BPIIE
OMIIMje Y TPEHYTKY KaJia IIeHa aKIdje TOCTUTHE ojipel)eHrn HUBO M3HA W3BPILHE LICHE.

(m) I10JI0Ka] 3ar0CIICHOT y XHjepapXuju opranusauyje. Ha npumep, HCKyCTBO MOXKE yKa3HBaTH Ha TO
Jla 3aroClIiCHH Ha BUIIEM CTENCHY XHjepapXHje Y OpraHHM3alldju TeXe KACHHUjeM H3BpILABabY
OIIIMja Hero 3aroCcieH! Ha HIKUM QyHKIMjaMa (IITO ce Jajbe pa3marpa y naparpagy b21).

(e) OUYEeKHBaHy MPOMEHJPUBOCT OCHOBHHUX aKiHja. Y MPOCEKY, 3alOCiICHH MOTY MMaTH TeXIbY Ja
M3BpIIIE OIIIMjE HA aKiuje ca BehuM CTereHOM NMPOMEHJBUBOCTH paHU]j€ HEro Kaja Cy y MHUTamby
aKIMje ca MarmbUM CTEIEHOM MPOMEHIbHBOCTH.

Kao mro je peueno y maparpady B17, edexktu panujer usBpuiaBama MOIA OH ce Y3€TH y 003up
KopuihemheM MPETIOCTAaBKE OYEKMBAHOT pPOKa Tpajama OIUje Kao yhasHe HH(opMaluje 3a Mojenl
dbopmupama 1eHa omnmuja. [IpUIMKOM TpOLCHHBaka OUYCKHBAHOT POKAa Tpajama OIIMja Ha aKIHje
JIOZICJHCHUX TPYIMHU 3alOCICHUX, €HTUTET OM Ty MpOIIEHYy MOrao 3aCHHBATH Ha aJeKBaTHO ojpeleHomM
[POCEYHOM OYCKHBAHOM POKY Tpajamba 3a ey PYILy 3al0CICHIX M 3a MOATPYIIE 3aOCICHUX Y OKBHPY
Te TPyIie, a Ha OCHOBY JIeTaJbHUjUX MOJATaKa O JOCAJAll-eM H3BPIIABAY Kaja Cy Y MUTaby TH 3a0CICHH
(o uemy he xacHuje OUTH peun).

Tomena nomesbeHMX OIMja y TpyIHe 3aloCiICHHMAa Ca PENAaTHBHO XOMOI'CHMM HAa4YHHOM MPETXOIHOT
u3BpIIaBama he BepoBaTHO OWTH BakHA. BpemHOCT omigje HUje JIMHeapHa (YHKIMja pOKa OIIH]e;
BpeIHOCT ce moBehiaBa cMambeHOM OpP3MHOM YKOJIMKO ce Mpoayxasa pok. Ha mpumep, ako cy cBe apyre
MPETIOCTaBKE jelHaKe, WaKO je OIIMja Ha JBE TOJUHE BPEAHHWja OJ OMIMje HA jeJHY T'OJHMHY, OHA HHjE
JIBOCTPYKO BpeaHuja. To 3HAUM Ja IpopadyHaBamke MPOLICHE BPSIHOCTH OIIHje CaMO Ha OCHOBY YTBpleHOr
MPOCEYHOT POKA Tpajarba KOju YKJbYydyje MHOTO Pa3IMYMTHX II0jeWHAYHHX POKOBA TPajarba MOXKE NaTH
IpeyBeNUYaHy MNPOLEHY YyKymHe (ep BPEIHOCTH NOJCJbCHHX oOmuMja Ha akiuje. OBe mpeyBenuvaHe
nporieHe he OUTH yMameHe YKOJIHKO Ce H0Je/beHE OIIIHje MOJENe Y TPyIe, O KOjUX CBaKa HMa PelaTHBHO
MaJjli PacloH pOKa Tpajama y OKBUPY yTBpHEHOT MPOCEYHOT POKa Tpajarba.

CmmuHa pasMmaTpama ce BpIIe M TpH Kopuihemy OHHOMHMHATHOT WM CIMYHOT Mozena. Ha mpumep,
HCKYCTBO €HTHUTETa KOjH A0JeJbyje OMIMje CBUM 3allOCICHIMAa Ha CBUM HUBOMMA XHjE€papXHje y CHTUTETY
MO>kKe yKa3WBaTH J1a HAjBHIIN PYKOBOJHMOLH Ja CBOje OIMHje 3aJpike JyXKe HEro CpelibH PyKOBOIHMOLH, a
Jla 3all0CJICHN Ha HIDKUM (pyHKIIMjaMa Texe paHHjeM M3BpIIaBamby CBOjUX OIIMja BUIIE HETO UjeHa Apyra
rpyna. ITopen Tora, 3al0CI€HH KOjH c€ HMOACTHUY MM O KOjHX Ce 3aXTeBa Ja 33jpxe MHHUMAITHUA U3HOC
CBOjUX MHCTPYMEHATa KaluTana, yKjbydyjyhu U ommje, MOTy y POCEKY M3BPIIaBaTH ONIHje KaCHHUje HETO
3all0CIeHH KOjH He IIO[UIeXKY OBOj OIpexOH. Y OBakBHM CHTYyalMjaMa IOfeNa ONNHja IO Tpyrnama
IpUManala ca PelaTMBHO XOMOTCHHM IPETXOJHMM H3BpIIaBameM HMahe 3a pesyiraT jeaHy TadHHUjy
HPOIIeHy YKyITHEe (ep BPeTHOCTH N0IE/EHHX OIIIja Ha aKIHje.

O4yeknBaHa NPOMEHILUBOCT

OueknBaHa TPOMEHJPHBOCT jeé W3HOC OuYeKMBaHEe (IIyKTyalldjeé II€He y TOKy HeKor mepuojga. Mepa
IPOMEHJEHBOCTH KOje ce KOPUCTH y MojelnMa (GopMmupama IeHa OIIHje jeé TOAWIIHbA CTaHIapIHa
JieBHjalja KOHTMHYHUPAHO YTBphEHHX CTOma MPUHOCA Ha aKIHjy TOKOM jeIHOT BPEMEHCKOr MepHOa.
IIpoMeHIBUBOCT ce OOMYHO HCKa3yje Ha TOJWIIHEM HHBOY UM KOMIIapaTHBHA je Oe3 003upa Ha BPEMEHCKH
HIepHOJI KOjH je y3eT IpH o0pauyHy, Ha IpUMep, AHEBHA, HeJleJbHa MIIM MecedHa [IPoyJyaBarba LeHa.
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Crona npuHoca (koja MO>ke OUTH MO3UTHBHA WM HETaTUBHA) HA aKLUjy 3a jelaH NEpUOJ [0Ka3yje KOJIUKO
j€ jenaH akiMoHap UMao KOPUCTH O] IMBUICH/U U noBehama (MM CMamkemha) IICHE aKIvje.

OuekrBaHa TOJUIIKHA MPOMEHIBUBOCT aKIUje je PacloH y OKBHUPY KOT ce OueKkyje Ja e KOHTHHyHpaHO
yTBpljeHa rojuiima cTola IpruHoca nagatd TOKOM MpuOmmKkHo aBe Tpehinae Bpemena. Ha npumep, peumo
Jla aKiyja ca OYCKUBAHOM KOHTHHYHUPAHOM yTBPHEHOM CTOMOM mpuHOca of 12% mMa mpoMEeHJBUBOCT O]l
13%, mro 3naun na he BepoBatHOha na hie cToma mpuHOCa Ha akUHMjy 3a jeAHy roauHy outn m3Mehy —18%
(12%-30%) u 42% (12%+30%) wro je y mpoceky aBe TpehuHe. YKOIHUKO je IeHa aKiyje Ha MOYETKY
roguae 100 H.j. u nuBUAEHE join HHUCY uciuiahieHe, ouekyje ce na he meHa akije Ha Kpajy roJuHe OUTH
mmehy Hj. 83,53 (100 m.j. x e~ 1 152,20 u,j. (100 u.j. x e®*?) y npoceky nBe Tpehune BpemeHa.

®dakropu Koje Tpeda pazMaTpaTi MPUIKKOM MPOIICHHBakba OUYCKHBAHE IIPOMEHIBUBOCTH 00YXBAaTajy:

@) moJipa3ymMeBaHy (O4eKHMBaHY) MPOMEHJPUBOCT OIIIMja Ha aKlMje KOjUMa ce Tpryje 3a akiuje
SHTUTETa, WIM JPYrHX HHCTPYMEHATa CHTUTETa KOjUMa Cce Tpryje a Koju YKJbY4yjy
KapaKTepHCTHKE OMIHUje (Kao IITO je Ha MpUMep KOHBEPTUOMIIHHU JIYT), YKOJIMKO HX UMa.

(©) IIPOMEHJBUBOCT LIEHE aKIUje TOKOM HajCKOpUjer NPOTEKIOr BPEMEHCKOT IepHoia Koja je 00MuHO
cpa3MepHa OYEeKMBaHOM pOKy omiuje (y3umajyhu y o03up mpeocTaid poK BaKema YroBopa o
ONIMjU U eeKTe OUEKUBAHOT paHUjer U3BPIIABAbA).

(1) Iy’)KUHY BPEMEHCKOT IMepHo/a TOKOM KOT Ce Ha OCHOBY aKIMja €HTHTETa jaBHO Tprosayo. Tek
KOTHPaHU EHTUTET j€é MOTao UMATH BEIIMKY IPOMEHJbUBOCT Y MPETXOJHOM TepHoay, y nopehemy
ca CJIMYHUM EHTHTETUMa Koja Cy paHHje KoTHpaHH. [lajba yIyTCTBa IO MUTAkY TEK KOTHPAaHHX
€HTHUTETa Ce /1ajy Y HapeHOM TEKCTY.

(m) TEHJICHIMja MPOMEHJBUBOCTH Ja C€ BpaTH CpPEImOj BPEAHOCTH, Tj. AYTOPOYHOj MPOCEUHO]
BPEIHOCTH, U Jpyrd (akTopu KOjU yKaszyjy Ha OdeKuBaHy Oyayhy IpPOMEHJBHBOCT MOTY ce
pa3IMKOBATH OJ MPOMEHJBHUBOCTH y NponmiocTH. Ha mpmmMep, ykonmko je IeHa akIuje HEeKoT
eHTUTeTa Omila U3y3eTHO NPOMEHJbUBA Yy TOKY je€AHOT yTBpHEHOI BpEeMEHCKOI IepHoja ycien
HEYCHEIIHOT Npey3NMama MIN 3HATHOT PEeCTPYKTypHpama, Taj MepHoj] ce MOXKe H3y3eTH IIpH
[IPpOpayyHy IIPOCEUHE FOAUIIHE IPOMEHIBUBOCTH Y MPETXOAHUM IEPUOIIMA.

(e) aZickBaTHE W TpaBHJIHE HHTEpBajJe 3a MpoydyaBame IieHa. [IpoydaBame IeHa Tpeba ma Oyne
JIOCJIETHO M3 Teproia y nepruoa. Ha npuMep, eHTUTET MOXe KOPUCTHTH 3aKJby4HY LICHY 3a CBaKy
HeJeJby WM HAjBUINY ICHY 3a Ty HEIeJby, ajld He Tpeba KOPUCTHTH 3aK/by4HY LEHY 3a HeKe
HeJlesbe, a HajBUINY IIeHy 3a JIpyre Hexesbe. Takolje, npoydaBame IeHa Tpeba aa Oyae U3paxeHo
Y MCTO] BIYTH Y KOjOj CY U3paKECHE U M3BPIIIHE IICHE.

Tek KomupaHuU eHmumemu

Kao mrro je peueno y maparpady B25, enrurer Tpe6a aa y3me y 003up MPOMEHIBHBOCT LICHE aKI[Hje TOKOM
MPOTEKJIOr HAjCKOpHjer INepuoja KOju je OOWYHO cpa3MepaH OYEKMBAHOM POKY OMNIuje. YKOJIHMKO TEeK
KOTHPAaHH EHTHTET HeMa JOBOJEHO HMH(OpMAIMja O NMPOMCH/BMBOCTU y NPOLUIOCTH, MIAK Tpebajo aa
U3payyHaBa I[POMEHJBMBOCT Yy MPOLUIOCTH 33 HAjAy)KH MEPHOJ 3a KOjU Cy IOCTYIHH IOJalH O
AaKTHBHOCTUMA Tpropama. Takohe OM Morao pa3mMaTpaTé NPOMEHJBMBOCT Y MPOLUIOCTH CIMYHUX €HTUTETa
nparehu yropeaHe neproe y BHXOBOM Tpajamy. Ha mpumep, EHTUTET KOjU ce KOTHPA TEK je[Hy TOJAUHY U
JI0JIeJbyj€ OMIIMje ca MPOCEHYHO OYEKMBAaHUM POKOM Tpajama O IeT TOIMHa, Morao Ou pa3marparu obpasary
U CTEMeH MPOMCHJBUBOCTH Y MPOILIOCTH SHTHTETA Y MCTO] BPCTH ACIATHOCTH TOKOM MPBHX IIECT FOAUHA Y
KOjUMa C€ jaBHO TProBajJlo Ha OCHOBY aKI[Mja TUX CHTUTETA.

HekomupaHu eHmumemu

Hexortupanu enturer Helie uMati uHpOpManHje 0 MpouuMM gorahajuMa Koje OM pa3MaTpao MPHUIUKOM
NpOLCHUBAKHA OUYCKHBAHE NMPOMEHJBUBOCTH. YMECTO Tora, y cienehem TekcTy he ce roBopuTH 0 HEKUM
(akToprMa KOju OH ce MOTJIN pa3MaTpary.

VY HekuM ciydajeBUMa, HEKOTHPAaHH EHTUTET KOjU PEJOBHO EMHTYje OMNIIMje WM aKIHje 3amocieHnMa (i
JPYTUM CTpaHaMa) MO>Ke HAaIlpaBUTH MHTEPHO TPXKUIITE 3a CBOje akije. [[pOMEHIBMBOCT OBHX II€HA aKIIHja
Ce MOJKE Y3€TH y 003Mp IIPUIIMKOM BpLIEHa NPOLEHE OYEKHBAaHE POMEHIBUBOCTH.

OcuM TOra, SHTHTET MOXKE pPa3MaTpaTH MPOMEHJBUBOCT Y HPOLUIOCTH WM OYEKHBaHY NPOMEHJBHBOCT
CIIMYHHUX KOTHPAHUX EHTUTETa, KOJ KOjUX Cy JOCTYIHE WH(popManuje O LeHU aKiHja WIA ONIHja, U TO
KOPHCTHTH NPHU MPOLEHU OYEKHUBAHE MPOMEHJEUBOCTU. To OM OWIO aJeKBaTHO Ja j€ €HTUTET BPEIHOCT
CBOjUX aKI¥ja 3aCHUBAO HA [ICHU aKI¥ja CIIMYHAX KOTUPAHUX CHTHUTETA.

YKOJIMKO €HTUTET MPOLEHY BPETHOCTH CBOjUX aKIIMja HUje 3aCHOBAO Ha LICHH aKIMja CIMYHMX KOTHPAHUX
SHTUTETa, U YMECTO TOTa je KOPUCTUO IPYry METOJOJIOTHjy TpOIeHe 3a oApehuBame BPEIHOCTH CBOjUX
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aKuyja, eHTHTET OM MOrao Ja jJohe /10 mpoleHe OYeKHUBAaHE NMPOMEHJbUBOCTH KOja je KOH3MCTEHTHa ca
METOJO0JIOTHjoM TIporieHe. Ha mpumep, eHTUTET MOXe a OApeaH BPEJHOCT CBOjUX aKIlja HA OCHOBY HETO
MMOBUHE WM 3apajga. Morao O6u na y3Mme y 003Mp OYEKHBAaHY IIPOMEHJbUBOCT THX BPEIHOCTH HETO
MMOBUHE WX 3apaja.

OueknBaHe auBMAaeHAe

Ja mu ouexuBaHe AUBHJEHJE Tpeba y3eTH y 003uUp HMPUIIMKOM oJMepaBama (ep BPEAHOCTH NOAEIHEHUX
aKN{ja WIM OINHMja 3aBHCH OJ TOra Ja I Opyra yroBOpHa CTpaHa MMa IIPaBO HA IUBHACHAE HIH
€KBUBAJICHTE TUBUJICHNU.

Ha npumep, ykoIuko cy 3amociieHnMa JI0JIeJbeHEe OIIUje U YKOJIMKO OHH MMajy MpaBO Ha JWBUJCHJE Ha
OCHOBHE aKII{je WINA €KBUBAJCHTE JUBUJCHM (IITO C€ MOXKE HAIIATUTH Yy TOTOBHHHU HJIM UCKOPHCTHUTH 32
CMamUBamke M3BPIIHE IICHE) y Nepuoay u3Mel)y naTyma JIolesbMBama W JaTyMa HW3BpIICHA, J0JACIbCHE
omuuje Tpeba oaMepaBaTH Kao Jia ce AuBuAeHze Hehe ucruiahBaTé Ha OCHOBHE akIje, TO jecT, Ja HHITYT
3a OUEKUBaHE JAUBHUCH/IC Tpeba aa Oyze Hya.

Can4HO TOMe, Kaja ce W3BpIIM MpoueHa (ep BpeIHOCTH aKIMja NOAEHEHUX 3aloClIeHHMa Ha JaTyM
JOIeJbBatba, HE 3aXTeBa Ce KOPUTOBame 32 OYSKWBaHE JWBHUICHIC YKOJHKO 3allOCIeHH MMa IIPaBo 1a
nobuje nuBuaeH e uciiaheHe y TOKy epuoja CTUIlamba.

CympoTHO TOME, YKOJIHKO 3aIllOC/ICHH HeMajy MpaBo Ha JWBHICHIC WIH SKBHBAICHTE JAUBHICHIN Y TOKY
neproja CTulama (I Ipe U3BPIIABaKka, aKO je y NHUTamky OMNHja), KO MPOLEHe NpaBa Ha aKije HiIH
OllllMje Ha JaTyM JOACJbUBama Tpeba y3eTH y 003Mp OouekHMBaHe AuBHAeHIe. To 3Ha4yM na kana je dep
BPEIHOCT JOJEJbCHE OIILMje NPOLCHCHA, OYCKHBaHE NUBHIACHAC TpeOa YKIbYYHTH y MPUMEHY MOJeia
(dhopmupama nena onmuje. Kana je usBpuieHa npoueHa ¢ep BpeIHOCTH J0AeJbeHE aKldje, Ta MpoleHa ou
Tpeba aa ce yMamH 3a CaJalliby BPEAHOCT JUBUACHIN YHja CC HCIUIATA OYEKYje TOKOM MepHO/a CTHIARbA.

Mogenu Gopmuparma lieHa OMIrje 00UYHO Tpaxke OYSKUBAHU MIPUHOC OJ AUBHACHANU. MehyTum, TH Mojen
ce MOr'y MOAM(HUKOBATH Kako OHM ce MCKOPHCTHO OYCKMBAHHM M3HOC AMBHACHIH, a HEe mpuHOC. EHTHTET
MOX€ KOPHUCTHTH WIM OYCKHBAaHHM MPHHOC WM OYeKHBaHa miahama. AKO €HTHTET KOPHCTH OBO APYTO,
Mopa pa3MaTpaTH CBOj oOpasall mopacra HpPEeIHOCTH AWBHACHIM Y MPONUIOCTH. Ha mpumep, yKOJIHKO je
HayeHa MOJUTHKA eHTUTeTa noBehame MUBHUACHIN 32 MO 0KO 3% TroJMIIbe, TPOICHA BPEJHOCTH OMIIHje
He Ou Tpedayo Ja MmpeTnocTaBiba GUKCHU W3HOC TUBHJICHIU 3a BPEME pOKa Tpajama OIMIHMje YKOJIHKO He
MOCTOj | I0Ka3 Koju fie moapkaTy OBY MPETHOCTABKY.

Hawenro, mpermoctaBka O OYEKHBAaHMM AMBHIEHIaMa Tpeba Ja ce 3aCHMBA Ha jaBHOCTH JOCTYITHHM
unpopmarjama. EnTuTeT KOje He uclahyje OUBHMAEHAE M HEMa y IUIaHy Ja TO ypaau Tpeda na
NPETIOCTaBH HYNTH NPHHOC OJ OUBHACHAH. MehyTuM, eHTHTET Koju y OyKeM IepHoxy He Hciahyje
JUBUJAEHJIE, MOXKE OYEKUBATH MOYeTak Miahama AUBUICHIN y TOKY OYEKHBAHOI POKa Tpajama OIIMja Ha
aKmpje MHEroBHX 3amocieHnX. OBH eHTHTeTH OM MOITM Ja ymoTpeObe Mpocek MHHXOBOT INIPHHOCA OJf
JUBUACHIYU Y IPOIIIOCTU (HyJa) U CPEA’mH NPUHOC Of TUBUACHAU HEKe IPyIe Koja ce MOXKE Y3€TU Kao
aJIeKBaTHO TIopeheme.

KamaTtHa cTona 6e3 pu3nka

OOuuHO je xamaTHa cToma 0e3 pu3MKa, MIPUHOC TPEHYTHO JOCTYIAaH Ha JPXKaBHUM HyJIa—KyIOHHMMA, y
JP’KaBH Y YHMjOj BAIYTH j€ M3paKeHa M3BPIIHA I[CHA, Ca MPEOCTAIUM POKOM KOjHU je jelIHAK OYCKHBAHOM
POKY oIije Koja ce BpeAHyje (Ha OCHOBY NPEOCTAJOr poKa BaKeHka yroBopa O OMUUjH U y3uMajyhu y
003up edpeKTe OUCKHBAHOT paHHUjer WU3BpIIaBama). Moke OMTH HEONXOAHO 1a ce ymorpedu oarosapajyha
3aMeHa, YKOJIMKO HeMa TaKBHMX AP)KABHMX KYIIOHA MM OKOJHOCTH yKa3yjy Ja MoJpa3yMEBaHH IPHHOC Ha
IpKaBHE HyJIa—KyIOHE HUje PeNpe3eHTaTHBaH MpUMep KaMaTHe cTore 0e3 pu3uka (Ha MpuMep, Y BUCOKO
uH}IAaTOpHUM ekoHoMHjama). OnroBapajyha 3ameHa takohe Tpeba aa ce KOPHCTH YKOJIMKO YYECHHIIM Ha
TPXKUIITY OJpele KaMaTHY CTOIly 0Oe3 pH3HKa KopHIIfieleM Te 3aMeHe, a He MOMOolly Mmoapa3yMeBaHOT
NPHHOCA IPKABHUX HyJa—KYIOHA, HPHINKOM IPOLCHUBaKka (ep BPEIHOCTH OINIHMje Ca POKOM Tpajarba
KOJH je jellHaK OYEKHBAaHOM POKY Tpajarba OMIIMje Koja ce BpeAHyje.

EdekTn cTpyKkType kanutana

VYobuuajeHo je na Tpeha crpaHa, a He SHTUTET, NMPOJaje OMIKje Ha aKiuje Kojuma ce Tpryje. Kaaa ce ose
olmMje Ha aKiyje W3BpIIe, NpoJaBall akKiyja mpenaje ux Hocuoly omiuje. OBe aKkluje Cy CTEYEHE OJ
aKTyeJIHUX HOCHJala akuuja. 300r Tora M3BpILICH-C OIIMja Ha akKiyje KojuMa ce Tpryje Hema edexar
yMameHa BPEIHOCTH.
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HacynpoT Tome, ykoIMKO ONLUje Ha akKiuje NPOoAaje €HTUTET, HOBE aKLUje CE €MMTYjy IOIITO CE OBE
OMIMje Ha aKiuje u3Bpiie (OMII0 Ja Cy 3aucTa EMUTOBAHE WM CYy €MHTOBAaHE CYIITHHCKH, aKO CY aKI[Hje
MPETXOIHO TOHOBO KYIUbCHE U JpxkaHe y Onarajuu uckopuinhene). Penumo na he aknuje Outu eMuToBaHe
MO0 W3BPIIHOj IIEHM a He MO Tekyhoj TpPXKHIIHOj IEHH Ha JaTyM H3BpIIaBamka, OBO CTBAPHO WM
HOTEHIIjaTHO pa3pehuBame BPEIHOCTH MOXKE JOBECTH JIO CMamCHha [ICHE aKIHje, TaKo Ja HOCHIIAIL[ OIIIHje
HEMa TaKO BEJIMKH JTOOWTAK NPHU M3BpIIABamky Kao IITO OM MMao KOJ CIMYHHX OIIHja KOjUMa ce Tpryje, a
KOje He yMamyjy LIeHy aKuyje.

Ja nu hie oBo uMaTH 3HauajaH edekar Ha BPEIHOCT JOJCJbEHUX OIIIMja Ha aKIHMje 3aBUCH OJ] Pa3INUuUTHX
(axropa, kao WTO je Opoj HOBUX aKlUja Koje he ce eMUTOBAaTH IO U3BpLIEHY onuyja y mnopehemy ca
OpojeM akuuja koje cy Beh emurtoBane. Takolhe, ykonmuko Tpkuinte Beh uMa ovekuBama jaa he nohm o
JIOZIeJbUBAtba OIIIMje, TPXKHUIITE je MOXIa Beh y3poKOBaJIO MOTEHLHMjaTHO paspeluBame BPEJHOCTH IIEHE
aKIfje Ha JIaH JI0JIeJbUBamba.

Mebhytum, eHtuter Tpeba na pasMoTpu Ja au Ou Moryhu paspehyjyhu edexar Bpemnoctu Oymyher
M3BpILCHA J0/ICJbEHUX OIIIMja Ha aKIMje MOTAa0 MMAaTH YTHIaja HA BUXOBY MpOLCHEeHY (ep BpeaIHOCT Ha
JaTyM gojesbuBama. Mojaenu GopMupama LeHa OIlKja MOTy OMTH IpuiaroeHu Tako Ja y3umajy y o03up
OBaj MOTeHIMjaIHU eekaT paspehruBamba BPeTHOCTH.

Moaudukaumje cnopasyma nnahawa Ha OCHOBY aKuumja
3acCHOBaHMM Ha Kanutany

TTaparpad 27 3axteBa jna 0e3 003upa Ha OWIO KakBe MOAM(HUKAIMjE YCJIOBa MOJ KOjUMa Cy JOICJbEHHU
MHCTPYMEHTH KaluTala, WIH MOHHIITEHhEe WIH HU3MHPEHE TOr JOJe/bHBambha HHCTPYMEHATa KaluTama,
eHTHUTeT Tpeba 1a mpu3Ha OapeM yciyre Koje cy no0ujeHe yTBphuBameM ¢ep BpeIHOCTH MHCTpyMEHaTa
KaluTala Ha JIaH JOJeJbHBarba, OCHM aKO e MHCTPYMEHTH KallhuTaja He JOJeJbYjy 3aTO INTO YCJIOBH
JO/IeJbHBathba HHUCY HWCIYHCHH (M3y3€B YCIOBA TPXKHINTA) KAo IITO jeé TO MHPCLH3UPAHO HA AaTyM
nmonesbuBama. [lopen Tora, eHTHTET Tpeba na npusHa edekre Moaudukanuja koju ypehaBajy ykymHy dep
BPEIHOCT criopasyMa Iutahama Ha OCHOBY aKIHja WM Ha APYT'H HAYHMH KOPUCTE 3alI0CICHOM.

Jla 61 mpuMeHuo 3axTeBe U3 naparpada 27:

@) ykonuko moaupukainuja ysehaBa ¢ep BpeIHOCTH IONE/bCHUX HHCTpyMEHAaTa KamuTaia (Ha
IpUMeEp YMambemheM HM3BpIIHE IIEHE), OAMEpeHe HENOCPEIHO Hpe WM MOCIE NMPOMEHE, CHTHTET
yKIbYUyje 0/ieJbeHY HHKPEMEHTAIHY ()ep BPEIHOCT MPUIMKOM yTBphHBaba W3HOCA MPU3HATOT
3a JoOMjeHe yciayre Kao HakHagy 3a JOJeJbeHEe WHCTPYMEHTe Kamurtana. JlomesbeHa
MHKpeMeHTanHa (ep BPeJHOCT MpeIcTaBiba pasiuky usmelhy dep BpeaHoctd Moau(HKOBAHOT
HMHCTPYMEHTa KalluTaja M BPEJHOCTH IIPBOOMTHOI MHCTPYMEHTa KallUTaua, Ipu ueMy cy obe
HpoLekeHe Ha JaTyM Moaudukauuje. YKONHKO 10 MoaudHKalyje A0Nasd y TOKY HepHoa
CTULaka, JOAEJbeHAa MHKpEeMEHTanaHa ¢ep BpeaHocT he ce o0yXBaTUTH OAMEpaBamEM H3HOCA
NpHU3HATUM 32 JOOHMjeHe yciiyre y TOKy IepHojJa oA AaTyma MoAuduKaiuje ma cBe J0 Aaryma
Kaja ce MOAM(UKOBAHM WHCTPYMEHTH KalWTana CTHYy, IOpe] W3HOCa 3aCHOBAaHOr Ha (ep
BPEJHOCTH NPBOONTHHUX HHCTPyMEHAaTa KaluTalla Ha JaTyM J0AEJbUBaba, KOjH je IIPU3HAT Y TOKY
IIPEOCTAIOr MPBOOUTHOT NEpUOJa CTUIamka. YKOIUKO 0 MOAU(UKaIMje A0a3u HociIe JaTyMa
J0JeJbUBaba, 10/CIbeHA HHKPEMEHTaHA (ep BPEIHOCT ce 0AMaX MPHU3Haje, WM y TOKY HepHo/a
JI0JIeJbHBakbha YKOJIMKO CE O] 3aIIOCIICHOT 3aXTeBa 1a MCITyHH JA0JAaTHHU MIEPHO/ y IIPYXKamby ycliyra
pe Hero MTo A00uje 6e3yCIOBHO MPaBo Ha Te MOAN(UKOBaHE HHCTPYMEHTE KaIUTalIa.

(©) CIIMYHO TOME, YKOJHMKO Mojaudukaiuja nosene a0 nosehama Opoja H0IEI/bEHUX MHCTPYMEHATa
KallUTana, SHTUTET yKJbydyje (ep BPEHHOCT MOJATHUX MOICJbCHHX HMHCTPyMEHATa KAIlMTAala,
OJMEpPCHUX Ha JaTyM MojauduKaluje, y oAMepaBame H3HOCA IPH3HATOL 33 yciyre no0ujeHe Kao
HaKHaJa 3a JoJe/heHe MHCTPYMEHTe KalnTama, a y CKIamy ca 3axTeBmMa mox (a). Ha mpuwmep,
YKOIMKO 10 MoAubHKalyje [ojla3d y TOKY IMepHoja CTHIama, (ep BPeIHOCT IOAATHUX
JOJIeJbeHIX WHCTPYMEHATa KallnTala yKJbydyje ce Y oIMepaBame H3HOca MPU3HATOT 33 YCIyTe
noOujeHe y TOKy mepuoja oJ Jaryma moauuKanuje ma cBe J0 AaTyMa Kalua ce IOAebYjY
JONaTHH WHCTPYMEHTH KalWTajda, Kao JOJaTak M3HOCY 3aCHOBaHOM Ha ¢ep BpemHOCTH
NPBOOMTHO AOJCJBCHHX HMHCTPyMEHATa KalHWTajda Ha [JaH JOJC/bHBama, 3a INTAa je H3BPILICHO
IPHI3HABAE Y TOKY IPEOCTAIOT IPBOOUTHOT NIEPHO/ia CTHIAMA.

(1) YKOJIMKO €HTHTET MOAH(UKYje YCIOBE CTHILIAkha Ha HAYMH KOjU HHUjE OJ] KOPUCTHU 3a 3aIOCJICHOT,
Ha TpuMep, ckpalinBameM INepHoja CTHULAba WM MOIU(DHUKOBAKEM WM JOJaBambEeM yCIOBa
U3BpILEeHa (M3y3eB yCJIOBa TPXKHUINITA, TPOMEHE Koje ce 00pauyHaBajy y CKJIQAy ca MPETXOJHUM
o0jammemneM 101 (a)), GHTHTET He y3uMa Y 003up MOAU(DHUKOBAHE YCIOBE CTHUIAhA MPUITHKOM
IpUMemHBamka 3axTeBa U3 naparpaga 19-21.
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Tlopen Tora, yKOJMKO €HTUTET MOIU(UKYje POKOBE MM YCIIOBE JOIEJbEHHX MHCTPYMEHATa KaluTaua Ha
HAYWH KOjH yMamyje YKYIHY (ep BpeIHOCT criopa3yma Iuiahiama Ha OCHOBY aKIlMja, U KOjU HE CaJIpiKH Ha
JIPYTH HAYMH KOPUCTH 32 3aroCiIeHOT, CHTHTET, Oe3 003upa Ha To, U Jajbe 00pauyHaBa JOOUjeHe yCiIyre Kao
HaKHaJy 3a JIOJIeJbeHE MHCTPYMEHTE KaluTala Kao Jia 10 Moaudukaiuja HUje HH AOULIO (M3y3eB 3a
MOHUIITEhE HEKMX WU CBHX JIOJCJbEHUX MHCTPYMEHATa KamuTana, mTo he ce oOpauyHaBaTH y CKIaay ca
naparpadom 28). Ha npumep:

@ YKOJNIMKO MoauUKanuja MOBOAM J0 CMamema (ep BPEeAHOCTH NOACJHCHHX HWHCTPYMEHATa
KaIuTana, OIMEPEHUX HEMOCPEHO Mpe WM Toclie MoTUu(HKaluje, eHTUTeT Hehe y3eTH y 003up
cMameme (ep BpemHOCTH UM HacTaBuhe ca MEepemeM H3HOCA MPU3HATOT 32 JOOHjeHe YCIyre Kao
HAaKHAIy 3a WHCTPYMEHTE KallhTaja Ha OCHOBY (ep BPEIHOCTH NOJACJbCHHX HHCTPyMEHara
KamuTalia Ha JaTyM JOe/bHBatba.

(©) ako Moaudukanuja cMamyje Opoj HMHCTpyMEHAaTa KamuTaia JOJCeJbEHHUX 3allOCICHOM, TO
yMameme fie ce oOpadyHaBaTH Kao MOHMIITEHE TOT Jiea TOJCeJbUBaka, Y CKIaay ca 3aXTeBHMa
u3 naparpada 28.

(1) YKOJIUKO EHTHTET MOJU(UKYje YCIOBE CTUIAkha HAa HAYMH KOjH HUje KOPHCTaH 3a 3aroCiIeHOT, Ha

IpUMeEp, MPOAYKABAbEM [EPHOJa IOACbUBAKA MM MOAU(DHKOBAMEM HIHA JOAABAEHEM HEKOT
yclloBa M3BpIICHKA (M3y3eB YCIOBAa TPXKHINTA, NPOMEHE Koje ce oOpadyHaBajy y CKIaiy ca
MPETXOIHO peUYeHUM 101 (a)) eHTUTeT Hehie y3eTH y 003up oBe MOAM(DHUKOBAHE YCIOBE CTHIAkA
IIPWINKOM IIPUMEHE 3axTeBa U3 naparpaga 19-21.

PayyHoBoacTBeHO oOOyxBaTtawe Moaudumkaumja TpaHcakumja
nnahaka Ha OCHOBY akKuMja KOojuma ce Mew,a Knacudukaumvja m3
M3MUpeHa y rOTOBUHU Y U3MUPEH:E Y KanuTtany

AKo cy ycioBU TpaHcakiyje Iahamba Ha OCHOBY aklidja U3MHUPEHE Yy TOTOBUHU MOJMGHUKOBAHU TaKo Ja je
pe3yaTar Tora Ja je TpaHCakIMja MocTajla TpaHcakifja riahialka Ha OCHOBY akIifja U3MHPEHA y KaluTaly,
TpaHCaKIH1ja ce pauyHOBOJCTBEHO 00yXBaTa Kao TakBa of AaTyMa Moauduxanuje. KoHkpeTHo:

(a) TpaHcakiyja iahama Ha OCHOBY aKkliMja M3MHPEHA y KalluTaly ofMepaBa ce Ha OCHOBY
(dep BpeAHOCTH WHCTPYMEHaTa KamuTana OJOOpeHMX Ha JaTyM MojaudUKalmje.
Tpancakuuja riahama Ha OCHOBY aKilfja U3MHPEHA Y KalUTaly MPHU3HAje Ce y KamnuTany
Ha JIaTyM MoaudUKaluje y MepH y K0joj ¢y no0pa WiH yciayre npey3eTH.

(©) obaBe3a 3a TpaHcakuujy miaahama Ha OCHOBY aKldja U3MHUPEHY Y TFOTOBHHHU Ha JaTyM
MoIu(UKaIFje pecTaje 1a ce MPH3Haje Ha Taj TaTyM.

() CBE pa3yuKe u3Mel)y KIbUrOBOJCTBEHE BPETHOCTH 00aBe3e uuje je MPU3HABamhEe MPECTaIo
1 BPEAHOCTH KaluTana MpU3HaTe Ha JaTyM MoauduKaiyje, npusHaje ce 6e3 ojnarama y
OuiaHcy ycrnexa.

Axo je, Kao pe3ynrarT MoAuMdHKanuje, MepHo] CTUNARmA MPOIYXKEeH MIN ckpaheH, IprMeHa 3aXTeBa W3
naparpada b44A onpakaBa MoanGHUKOBaHU NEPUO CTHLAKA. 3axTeBU u3 naparpada b44A mpumemnyjy
Cce JaK M ako ce Moan(HKanuja jaBjba HAKOH NepHoja CTHIAKA.

Tpancakuuja mnahama Ha OCHOBY aKLlMja U3MHUPEHA y TOTOBUHH MOXE J]a C€ MIOHUIITH WU U3MUPH (HUjE Y
MUTalky CIIy4a] MOHMINTEHA CTHIAKa YClel HeHCIyHhaBama yCIOoBa CTHIAma). AKO Ce HMHCTPYMEHTH
Kanurajga J0JeJbyjy M aKo MX GHTHTET WACHTH(UKYyje Ha Taj JaTyM Kao 3aMeHy 3a Iuahame Ha OCHOBY
aKIfja U3MHUPEHO y TOTOBHHHM, CHTUTET Tpeba ja mpuMmemyje naparpade b44A u b445b.

TpaHcakuuje nnahawa Ha OCHOBY aKuuja nsmehly eHTuteTa 'y
rpynu (mameHe us 2009.)

Taparpadu 43 A—431] ce 6GaBe pauyHOBOJCTBEHUM OOyXBaTameM TpaHcakivja ruiahiama Ha OCHOBY akiuja
u3Mely eHTuTeTa y OKBHPY TpyNe Yy IOjeJUHAuYHMM WM HHIUBUAYATHUM (DPUHAHCHjCKUM H3BELITAjUMa
CBaKor mojequHavHor enrurera. [laparpadu b46-b561 pasmatpajy HauMH IpHMeHe 3axTeBa U3 maparpada
43A—4311. Kao mro je HaBeneHo y mnaparpady 4371, tpaHcakiuje miahama Ha OCHOBY akiuja m3mely
SHTUTETa Y OKBUPY Ipylle MOTY C€ OIBHjaTH H3 Pa3IHYUTUX Pa3jora, y 3aBUCHOCTH OJ UYHI-CHUIA W
oxosiHOCTH. IIpema ToMe, 0BO M3Narame HUje CBEOOYXBAaTHO M MOJApa3yMeBa Ja KaJa €HTUTET KOju IpHMa
nobpa wim ycinyre Hema o0aBe3y HM3MHUpea TpaHCaKIHje, Aa je TpaHCaKIHja YHOC YIOra MaTHYHOT
€HTUTETa y OCHOBHU KaITUTAJl 3aBUCHOT €HTUTETa, O3 0031pa Ha apaHKMaHe OTIUIaTe YHyTap IpyIe.

Mapna ce 0Bo n3narame (HOKyCHpa Ha TpaHCAKIHje ca 3al0CIeHIMa, OHO ce Takole MpUMemyje U Ha CIINIHE
TpaHcakiuje miahama Ha OCHOBY akiMja ca JoOaBjbadMMa A00apa WM MpYyXKaolHuMa yCJIyra KOju HHUCY
3aMocieHd. ApamxMaH u3Mel)y MaTHYHOT €HTHTETa W HErOBOI 3aBHCHOI CHTHTETa MOXKE 3aXTEBaTH OJ
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3aBUCHOT EHTUTETA Ja IUIaTH MAaTHYHOM CHTUTETy 3a o00e30chuBame HWHCTpyMeHaTa KamuTania
3anocieHnma. M3iarame Koje ciieid ce He 0aBu THME Kako Tpeba oOyXBaTHTH TakaB apamKMaH Iuiahama

YHyTap rpyrme.
Yerupu nutama ce yoOHUYajeHo 10jaBibyjy Yy TPaHCHA OCHOBY akiMja Iuiahiama Ha OCHOBY akuuja usmely

CHTUTCTA Yy OKBUPY I'pyIIC. PaZ[I/Ije)IHOCTaBHOCTI/I, npumMepu KOjPI Cy pasMOTpEHU JOJIC CC€ 0aBe MUTamUMa y
CMHUCITY MAaTUYHOT CHTUTETA U BbETOBOT 3aBUCHOT CHTUTCTA.

ApaHxmaHu nnahawba Ha OCHOBY akuUuja KOju 06yxBaTajy MHCTPyMeHTe
COMNCTBEHOr KanuTana eHTuTeTa

IIpBo muTame je aa 1 ciesiehe TpaHCaKIHje KOje YKIbY4Yjy HHCTPYMEHTE COTICTBEHOT KalluTalla CHTHTETa
Tpeba pauyHOBOJCTBEHO OOYXBAaTUTH Ka0 3aCHOBAHE HA KAMUTANTy WIM Ka0 3aCHOBaHE Ha TOTOBHHE, Y
ckiaxy ca 3axteBuma osor IFRS:

@ SHTHUTET Jiaje CBOjUM 3alOClICHMMa IMpaBa Ha MHCTPYMEHTE KalWTala CHTHTETa (Ha Mpumep,
ONIMje Ha aKluje) Wid Oupa WIM je MOTpeOHO Ja KynM HHCTPYMEHTE KamuTana (TO jecT,
COIICTBEHE aKIIWje) o1 ApYre CTpaHe, 1a Ou UCIyHHO o0aBe3e MpeMa CBOjUM 3aIOCIICHUMA; 1

©) 3alloCIeHNMa y eHTHTETy Cy Jara IpaBa Ha WHCTPYMEHTE KaluTana eHTHTeTa (Ha IpHuMep,
oNuyje Ha akluje), WIK OJf CTpaHe CaMOol EHTUTeTa WM O]l CTpaHe HETOBUX aKIMOHapa, a
aKIMOHApH eHTuTeTa 00e360el)yjy morpedHe HHCTpYMEHTE KaluTaia.

EnTHTET pauyHOBOACTBEHO 00yXBaTa TpaHcakiyje miiahama Ha OCHOBY aKildja y KojuMa JI00uja yciyre Kao
HaKHaJly 32 HHCTPYMEHTE COTICTBEHOT KalluTaja Kao OHE Koje ce U3MHpYjy y Kanutaiy. OBO ce npuMemyje
6e3 003mMpa Ha TO Ja JIM SHTHTET ogabepe MM Ce O[] era 3aXTeBa Ja KyIH T€ HHCTPYMEHTE KaIllhTaia OJf
Jpyre crpaHe Ja OM M3MHpHO obaBe3e IpeMa CBOjUM 3allOCICHHMA IpeMa apamkMaHy o Ivlahamy Ha
ocHOBY aknuja. OBo ce Takole nmpumMemyje 0e3 003upa Ha TO J1a Ji je:

@) IIPaBO 3a0CJICHOT Ha HHCTPYMEHTE KaIluTaja JIOJeJI0 CaM €HTUTET WIN HKeroB(1) akunoHap(u);
AITH
©) apamxMaH o 1iahamby Ha OCHOBY aKIlMja H3MHUPHO CaM EHTHTET WM HBeroB(1) akuuoHap(1).

AKko aknmoHap umMa 00aBe3y Jla K3MHPH TPAHCAKIIHM]jy ca 3all0CJICHUMAa CBOT CHTUTETAa Y KOjH je HHBECTHPAO,
OH 00e30elyje MHCTpYMEHTE KalluTaja SHTUTEeTa Y KOjU je HHBECTHPAO YMECTO COINCTBEHUX. [Ipema Tome,
aKO je SHTHUTET y KOjU je MHBECTHPAHO y WCTOj TPYIH Kao M aKIMOHAap, y ckiaay ca maparpadom 4311,
aKIMoHap OJIMEpaBa CBOjy 00aBe3y y CKJaly ca 3aXTEBHMa KOjHU Ce MPUMEHY]y Ha TpaHcakiuje ruiahama
Ha OCHOBY aKIl{ja K0je ce U3MHPYjy Y TOTOBHHH Yy MOjeIMHAYHUM (HMHAHCH]CKUM H3BEILTAjMa aKI[HoHapa,
JIOK OHE KOjH Cce NMpHMEHYjy Ha TpaHcakuuje uahama Ha OCHOBY akIMja Koje ¢ U3MHUPY]Y Y KamuTaity
oJIMepaBa y KOHCOJIHIOBaHUM (DMHAHCH]jCKHM H3BEIITajUMa aKI[HOHAPA.

ApaHxmaHu o nnahawy Ha OCHOBY aKuMja KOju obyxBaTajy UHCTPYMEHTe
KanuTana MaTM4YHOr eHTUTeTa

Jpyro nutame Koje ce THUe TpaHcakiuje mahama Ha OCHOBY akuuja m3Mel)y ABa wim BHUIE €HTHUTETa Y
OKBHpY HCTE TpyIe KOjé yKJbyuyjy MHCTpYMEHTE KaluTaja Jpyror eHTuTeTa wiaHa rpymne. Ha mpumep,
3aIl0CJIeHUMa Y 3aBHCHOM E€HTUTETY CYy JlaTa [IpaBa Ha HHCTPYMEHTE KaluTala BeroBOor MAaTHYHOT EHTHTETa
Kao HaKHAa/a 3a yCIIyre Npy)KE€HE 3aBUCHOM €HTHUTETY.

Crora, npyro murame ce THie cnenehnx apamkMmana o iahamy Ha OCHOBY akIuja:

@) MaTHYHH EHTHUTET Jaje TpaBa Ha CBOjeé MHCTPYMEHTE KalHTala JUPEKTHO 3alOCIIEHHMa CBOT
3aBUCHOT EHTUTETa: MAaTUYHM EHTHUTET (a4 He 3aBHCHUM EHTHTET) mMma obaBe3y na ob6e3bean
WHCTPYMEHTE KalKTalla 3all0CICHUMa y 3aBUCHOM €HTHUTETY; U

©) 3aBHUCHU CHTHTET Jaje TpaBa Ha HMHCTPYMEHTE KallUTaja CBOI MAaTHYHOT EHTUTETa CBOJUM
3alloCIIeHNMa: 3aBHCHU EHTHUTET MMa o0aBe3y na 00e30efd HMHCTpyMEHTE KallhTala CBOjHM
3aT0CIeHNMA.

Mamuy4yHu eHmumem daje npasa Ha ceoje UHCMpPyMeHmMe Karnumarsna 3arnocyieHuma
ce0e 3aslUcHo2 eHmumema (napazgpagh 652(a))

3aBHCHH EHTUTET HeMa 06aBe3y Ja 066368,HI/I HHCTPYMCHTC KalliTala CBOI' MAaTUYHOI' CHTHUTETA

3aI0CJICHNMa 3aBUCHOT eHTuTeTa. [Ipema Tome, y ckiaamy ca naparpadom 43b, 3aBUCHU €HTUTET OAMEpaBa
ycayre moOMjeHe O CBOJHX 3allOCIICHHMX Y CKIIany ca 3aXTeBUMa KOjU ce MpUMERYjy Ha TpaHCAKIHje
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miahama Ha OCHOBY aKIHja Koje ce U3MUPYjy Y KaluTaiy, ca oArosapajyhuM nosehameM Koje ce pu3Haje
y KanmuTary kKao yJemhe MaTHYHOT €HTHTETA.

MaruyHu eHTUTET UMa 00aBe3y M3MHpEHa TPAHCAKIHMje MpeMa 3aloCiiCHHMa 3aBHCHOT SHTHUTETa Kpo3
00e30ehuBame HHCTpYMEHATa KaluTajla MaTUYHOT eHTUTeTa. [IpemMa ToMe, y ckiaay ca naparpadom 4311,
MaTHYHH EHTHTET OJMEpaBa CBOjy o0aBe3y y CKJIaay ca 3aXTeBHMa KOjU Ce MPUMEHYjy Ha TpaHCAKIHje
ahama Ha OCHOBY aKIldja Koje ce U3MHPYjy Y KaruTaiy.

3asucHu eHmumem daje npasa Ha UHCMpPYMeHme Kariumarsa €802 Mamu4yHo2
eHmumema ceojuM 3ariocrieHuma (napazpag £652(6))

Bynyhu na 3aBUCHM €HTUTET HEe HCIYH-aBa HUjelaH o1 JiBa ycioBa u3 naparpada 435, oH pauyHOBOJICTBEHO
o0yxBaTa TPAaHCAKIIjy Ca CBOjUM 3allOCIICHUMa Kao OHYy Koja ce U3Mupyje y roropuHu. OBaj 3aXTeB ce
npuMmemyje 0e3 003Mpa Ha TO KakO 3aBUCHH EHTHUTET HabaBjba MHCTPYMEHTE KalWTalla 32 HM3MHUPCHE
o0aBe3a IpeMa CBOjUM 3aIlOCICHUMA.

ApaHxmaHu nnahawa Ha OCHOBY akuMja KOju YKIby4yjy U3MUpeHe Yy roTOBUHU
npemMa 3anocneHmma

Tpehe nurtame ce THYe HAauMHA KAaKO CHTHTET KOjU IMpuMa jao0pa WM yclyre oJl CBOjUX Io0aBipaya
(yxspyuyjyhu u 3anociene) Tpeba pauyHOBOJCTBEHO Jla 00yXBaTH TpaHcakiiije miahama Ha OCHOBY aKIdja
KOje Ce M3MHPYjy y TOTOBHHH, KaJla caM SHTHTET HeMa HHUKakBy 00aBe3y Ja M3BpIH MmoTpeOHa ruiahama
npema go0aBibaunma. Ha npumep, y3mumo y 063up cieaehe apamkMaHe y KOjuMa MaTHYHH CHTHUTET (a He
caM eHTHTET) uMa 00aBe3y Ja U3BPIIHU MOTpeOHa miahama y rOTOBUHHU 3aMOCIeHHMa Y EHTUTETY:

@) 3aIrocieHn y eHTuTeTy he nobutu miahama y TOTOBHHH KOja Cy TOBE3aHa ca IICHOM HhEroBHX
MHCTpyMEHATa KaluTaja.

(6) 3amocieHn y eHtutery he moOutu 1uiahama y TOTOBHHHM KoOja Cy IOBE3aHa ca I[ICHOM
MHCTpyMEHATa KaluTajla (heroBOr MATHYHOT CHTHTETA.

3aBUCHM CHTHTET HeMa o0aBe3y Ja M3MHpPU TpaHCaKIMje TpeMa CBOjUM 3amociicHuMa. [Ipema Tome,
3aBHCHH CHTHTET 0OpadyHaBa TPAHCAKIM]y Ca CBOjHM 3allOCICHHMA Kao OHY KOja ce U3MHUpYje Y KaluTany,
U npu3Haje oaropapajyhe morehame kanurana kao ydemhe CBOI MAaTHYHOT CHTUTETA. 3aBHCHU CHTHTET
HAaKHAJIHO OJIMEepaBa TPOLIKOBE TPAHCAKIMje 3a IPOMEHE Koje Cy IOCIeANNA YCIOBa CTHULAmA KOjH HHUCY
TPXKHLIHY, Y cKIany ca maparpaduma 19-21. OBo ce pasnukyje o oAMepaBama TpaHCaKIHUje Kao OHe Koja
ce U3MMpYje y TOTOBUHH y KOHCONUA0BAaHUM (PMHAHCH]CKUM U3BEIITAjUMa TPYIIE.

Bynyhin 1a MaTHYHH SHTHTET UMa 00aBe3y Ja U3MUPHU TPAHCAKIHK]y TpeMa 3amocieHrMa, a HaKHaaa je y
TOTOBUHM, MAaTUYHU €HTUTET (M KOHCOJMIOBaHA rpyma) oJMepaBa CBOjy o0aBe3y y CKJIaly ca 3aXTeBUMa
KOjU ce MpHMEHYjy Ha TpaHcakiuje Iuiahamka Ha OCHOBY akiMja Koje ce H3MHpPYjy Y TOTOBHHH W3

naparpada 4311,

Ynyhusamwe 3anocneHunx namelly eHTuTETa Y OKBMpPY rpyne

YeTBpTo MUTamkE ce THYE criopadyma Iuiahama Ha OCHOBY aklUja KOjU YKJbY4yjy 3allOCJICHE U3 BUILE O]
JemHOT eHTHTEeTa y OKBHpPY IpyIle. MaTHYHH €HTHUTET MOXeE [a Jia IpaBa Ha CBOje HHCTPYMEHTE KaluTaia
3aII0CJICHMM y CBOjUM 3aBHCHHM CHTHTETHMA, KOja 3aBHCE O] 3aBPILIETKA CTAIHOT 3aMOCiCHha y TPyHH
TOKOM ojipeheHor mepuopa. 3amocieHd y jeAHOM 3aBHCHOM CHTHTETY MOXE Ja mpebamyl 3amocieme y
JPYTH 3aBHCHH CHTHUTET TOKOM ojpel)eHOr meprona CTHlamka, a [a ce He yTHYe HA MpaBa 3aloCICHOT Ha
WHCTPYMEHTE KaluTala MaTUYHOT €HTUTETa NpeMa MPBOOUTHOM apaH)KMaHy o Iuiahamby Ha OCHOBY akiyja.
AKXO 3aBHCHM EHTUTETH HEMajy HUKaKBy o0aBe3y M3MHpEHa TpaHCakUuje Iuialiarba Ha OCHOBY aKIuja
npemMa CBOjJUM 3aIloCJIeHHMa, OHU je pauyHOBOACTBEHO 00yXBaTajy Kao OHY KOja ce U3MHUpYje y KalluTaly.
CBakyl 3aBHCHH SHTHTET OJMepaBa yclyre HOOWjeHe OJ CBOjUX 3alOCICHHX IO YriieAy Ha ¢ep BpeJHOCT
HHCTpyMEHATa KaluTajla Ha JaTyM Kaja Cy Ta IpaBa Ha Te MHCTPYMEHTE KaluTaja MPBOOWUTHO maTa Of
CTaHe MaTUYHOT EHTUTETA KaKo je Aedunucano y [Ipuiory A, v A€o neprola CTHIAmba y KOM je 3al0CIeHH
paaro y CBaKOM 3aBHCHOM €HTHTETY.

Axo eHTHTeT MMa 00aBe3y Ja M3MHPH TPAHCAKLHM])y IpeMa CBOjUM 3allOCICHMMa Y HHCTPYMEHTHMa
KaluTajla CBOI MAaTHYHOI €HTUTETa, OH jeé PauyyHOBOJCTBEHO OOyxBaTa Kao OHY Koja ce HW3MHUpyje Y
roroBuHu. CBaky 3aBUCHM €HTHTET OIMepaBa HOOHjeHe yciyre Ha OCHOBY (ep BPEAHOCTH MHCTpyMEHaTa
KaluTajga Ha JaTyM JOfeNe, 3a JIe0 NMEepUoAa CTHLAma Yy KOM je 3allOC/ICHH paJio Yy CBAaKOM 3aBHCHOM
eHtuteTy. [lopen Tora, cBakd 3aBHCHH CHTHTET IpU3Haje MpPOMEHYy y (dep BPEAHOCTH HHCTPYMEHTA
KaIuTajga TOKOM IepHoJa y KOM je 3all0CIeHH Paanuo y CBAKOM 3aBHCHOM €HTHUTETY.
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b61 Moske ce IOTOJHUTH Ja TAaKaB 3alOCICHH, HAKOH IpebanyBama n3Mel)y TpyNHHX HTHTETa, HE 33J0BOJBH
YCIIOB CTHIaha, KOjU HHUje YCJIOB TPXKHUIITA Kako je nedunucano y I[lpuiory A, Ha mpumep, 3arocieHd
HAaIlyCTH IpyIy Ipe 3aBplleTKa [eproja ciayxode. Y oBoM ciydajy, Oyayhu aa je yclioB cTHLama cliyxba y
TPYIH, CBaKW 3aBUCHH SHTHTET KOPUTYyje M3HOC MPETXOAHO MPU3HAT y HOTJeNy yciiyra JOOHjeHHX OJ
3aII0CJICHOT y CKJIaJy ca MpMHIMIHMMa u3 maparpada 19. Crora, ako ce mpaBa Ha HHCTPYMEHTE KallUTaja
KOja Jiaje MaTHYHH CHTHTET HEe CTEKHY 300r TOra INTO 3alOCJICHH HHUje 33J0BOJHUO YCIIOB CTHIAHa KOjU
HHje YCIIOB TPJKHINTA, OHZA CE HHjelaH U3HOC He MPU3HAje 110 KyMYJIaTHBHOM OCHOBY 3a yCIIyre ToOHjeHe
0J1 3aTI0CJICHOT Y (DMHAHCH]CKUM M3BEIITajUMa OMJIO KOT EHTHTETa Y OKBUPY IpyIIC.
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