IFRS 10

MehyHapoaHu ctangapa ouHaHCUjCKOr usBellTaBamwa

10

KoHconudoeaHu ghuHaHcujcKu uzeewmaju

Un
1 ITws oBor IFRS je na ce ycraHoBe NPHUHIUIY 3a NPE3SHTALMjy U MPUIPEMY KOHCOJNUIOBAHUX (PUHAHCHjCKHX
W3BEITaja Kaja eHTUTET KOHTPOJIHMIIE je/laH MM BHIIE JPYTUX CHTUTETA.
MNocTusamwe uura
2 Jla 6u ce mocturao b u3 naparpada 1, opaj IFRS:
(a) 3axTeBa O/ CHTUTETa (MamuuHu ewmumem) KOJU KOHTPOJMIIE jelaH WIM BHIIE APYTHX EHTHUTETa
(3asucnu enmumemu) na Mpe3eHTyje KOHCOMMIOBaHE (PHHAHCH]CKE U3BEIITA]jC;
(6) nedUHUIIe TPUHINIIE KOHmpoe U ofpelyje KOHTPOITy Ka0 OCHOB 338 KOHCOJIHIALH]Y;
() JNeUHHUIIEe KaKo ce NPHUMEeYje MPUHIMIT KOHTPOJIe HPUIMKOM HIACHTH(HKALHUje 13 I WHBECTUTOP
KOHTPOJIMILIE EHTUTET Y KOjU jé MHBECTHPAHO M 300T TOra Mopa Ja KOHCOJHIYyje SHTHTET Y KOjH je
HMHBECTHPAO; U
(m) neduHUIIe PadTyHOBOJCTBEHE 3aXTEBE 3a IPUIPEMY KOHCOJIMIOBAHNX (PHMHAHCH]CKHUX U3BEILTAja.
3 Ogaj IFRS ce He 0aBHM PadyyHOBOJCTBEHHM 3aXTEBHMa 3a IOCJIOBHE KOMOWHANMje M FHHXOBOM €(pEeKTy Ha
KOHCONMJaNujy, YKJbydyjyhu ryasun xoju npouctude u3 mnocioBHe komOuHammje (Bumetu IFRS 3 [locnosne
KombOunayuje).

Hdenokpyr

4 EnTuTeT K0OjU je MaTUYHU EHTHTET je oOaBe3aH JAa Mpe3eHTyje KOHCOoMuaoBaHe (GuHaHCHjcke u3BemTaje. OBaj
IFRS ce npuMemyje Ha CBe eHTHTETE, OCHM Ha ciienehe:

(a) MaTHYHH CHTUTET HeMa o00aBe3y Ja TNpe3eHTyje KOHCONWAOBaHE (HHAHCHjCKE H3BEUITAje aKo
HCITyH-aBa CBE yCIIOBE KOjH CIEIE:
1) OH je 3aBHCAaH EHTUTET Yy IOTIYHOM BJIACHHINTBY WM 3aBUCAH CHTHTET Y JCIHMMHYHOM
BIIACHHUIITBY JAPYTOT €HTUTETa W CBU IHETOBH BIACHUIM, YKIbYdyjyhw M OHe Koju MHade
HEMajy TpaBoO Tylaca, Cy OOABEIITEHH M HE NPOTHUBE CE TOME Ja MAaTHYHH EHTUTET HE
MIPE3eHTyje KOHCOINAOBaHe (PMHAHCH]CKE U3BEILTAjE;
(i1) FETOBHUM JTy>KHHYKUM HJIH BIACHHYKIM HHCTPYMEHTHMA CE HE TPryje Ha jaBHOM TP KHIITY
(momaha wim mHOCTpaHa Oep3a WM BaHOEP3aHCKO TPXKHIITE, YKIbYUyjyhul W JIOKaTHO U
PETHOHAITHO TPIKHIITE);
(1ii) OH HUje IOAHEO HHUTH j€ y IIOCTYNKy IIOJHOIIECHAa CBOjUX (DUHAHCH]CKUX H3BEIITaja
KOMHUCHJH 3a XapTHje OJf BPEJHOCTH WM JAPYTOj PEeTyIaTOpHO] OpraHHM3alUjH 3a CBpXE
E€MHTOBa-a OMIIO KOje Kilace HHCTPyMEHATa Ha JaBHOM TP)KUILTY; K
@iv) BETOB Kpajibll WIM OWIO KOjU O] HeroBux Melly MaTMUHHMX eHTHTeTa HpHIIpeMa
KOHCOJIUJIOBaHEe (PMHAHCH]CKE U3BEIITAjC KOjH Cy JOCTYIHH 3a jaBHY yIoTpeOy U KOjU Cy Y
ckiany ca IFRS.
(©6) IUIAaHOBH IIPUMAaba MO MPECTaHKY 3aIllociieha WIH JPYTH JyTOPOYHH INIAaHOBH ITPUMarba 3aMOCICHUX
Ha Koje ce npumewyje IAS 19 llpumarsa 3anocnenux.
KoHTpona
5 HNuBecTuTOp, HE3aBHCHO O]l MPUPO/IE CBOT OTHOCA €A EHTUTETOM (EHTHTETOM Y KOjU je MHBECTHPAHO),
oapebyje na i1 je OH MAaTHYHHN €HTHUTET TAKO IITO MPOLEHYje 2 JIH OH KOHTPOJIMIIE eHTHTET Y KOjH je
HHBECTHPAO.

© IFRS Foundation 1



IFRS 10

10

11

12

13

14

WNHBeCTUTOP KOHTPOJIMIIE €HTUTET y KOjH je HMHBECTHPAHO Kaja je H3JI0XKeH, WIH MMa NpaBa Ha,
BapHjadMIHUM NPUHOCHUMA N0 OCHOBY CBOI yyeliha y eHTHTETY Y KOjH je MHBEeCTHPAO U MMa CIIOCOOHOCT
Ja yTHYe Ha Te IPHHOCE N0 0CHOBY Molhiu Kojy HMa HaJl eHTHTETOM Y KOjH je HHBeCTHPAo.

Jlakiie, HHBECTHTOP KOHTPOJIMILE EHTHTET Y KOjH je HHBECTHPAO aKO M CaMO aKO HHBECTHTOpP MMa CBe
LITO CJIeN:

(a) Moh HaJl eHTHTeTOM y KOjH je HHBecTHPao (BuaeTH naparpade 10-14);

) H3JI0KEHOCT, HJIN NMPaBa HA BapHja0H/IHe MPUHOCE MO OCHOBY CBOI yyemha y eHTHTETY Y KOju
je unBecTupao (Bugeru naparpage 15 u 16); u

(1) CIOCOOHOCT A2 KOPUCTH CBOjy MOh HaJ eHTMTETOM y KOjU je MHBeCTHPAao KaKo OM yTHLIA0 Ha
H3HOC IPMHOCA 32 HHBecTHUTOPA (BuAeTH naparpade 17 u 18).

VIHBECTUTOP MOpa y3eTH Y 003Up CBE YNECHHULIC U OKOJHOCTH KaJia MPOLEHYje Aa JIM OH KOHTPOJIHIIEC EHTHTET
y KOjU je WHBecTHpao. VIHBECTHTOp je JyXkaH Jia MOHOBO NPOLECHH Ja JHM KOHTPOJIHIIC CHTHTET y KOJH je
WHBECTHPAO Y CIIy4ajy Aa YHH-CHUIC W OKOIHOCTH yKa3yjy Ha TO Ja je JOIUIO JI0 IPOMEHA Y jeTHOM HJIM BHIIE
0J1 TpH elieMeHaTa KOHTpoJIe HaBeeHuX y naparpady 7 (Bunetu naparpagpe b80-b85).

JlBa WM BHIIE WHBECTHUTOPA KOJNEKTHBHO KOHTPOJHWINY CHTUTET y KOjU Cy HHBECTHPAIM Kama MOpajy
3ajeTHIYKU Ja Jienajy na Ou ympaBibaid PEleBaHTHHM aKTUBHOCTHMA. Y OBAaKBHM CilydajeBUMa, Oyayhu na
HHje/laH MHBECTUTOP HE MOXKE Jla YNpaBJjhba aKTUBHOCTHMA 0€3 capajme ca JPyrHM HHBECTHTOPHMA, HHjelaH
MHBECTUTOP TMOjEeIMHAYHO HE KOHTPOJIMIIE EHTHTeT y KOju je wuHBecTupaHo. CBaku uHBectuTop he
PadyHOBOJCTBEHO TPETUPATU COIICTBEHO yuenthe y eHTUTETY y KOjH je HHBECTHPAHO y CKIamy ca pelIeBaHTHHM
IFRS, xao mro cy IFRS 11 3ajeonuuxu apanosicmanu, 1AS 28 Uneecmuyuje y npuopyowene emmumeme u
3ajeonuuke nooyxeame unu IFRS 9 Qunancujcku uncmpymenmu.

Moh

WuBectutop mMa Moh Haj €HTUTETOM y KOjH jé MHBECTHPAo KaJa WHBECTUTOp Beh MMa IIpaBa Koja My Hajy
TeKyhy cIocoOHOCT J1a ycMepaBa penegannite akmusHocmu, Tj. akKTUBHOCTH KOje 3HA4ajHO yTHUy Ha IPHHOCE
CHTUTETA y KOjH j€ HHBECTHPAHO.

Moh npouctrue u3 npasa. Hekana je mpornemuBame MOhH jeHOCTaBHO, Kao INTO je CIydaj Kaxa je Moh Hax
SHTHUTETOM Y KOjH je MHBECTHPAHO OCTBApEHa AUPEKTHO M UCKJBYUHBO ITyTEM IJIaCauKHX IpaBa Koja MPOUCTUIY
W3 BIACHUYKMX MHCTPyMEHATa KalHTaja Kao IITO Cy aKmuje, U Moxe OMTH HpOIeheHa Ha OCHOBY IJIaCauKHX
mmpaBa Koja TMOTHYY OJ THX akKiuja. Y JAPYTHM CllydajeBUMa, MpolCHhHUBame hie OUTH MHOTO CIIOKCHHje U
3aXTEBATH pa3MaTpame BHUIIE O]l jeAHOT (aKTopa, Ha MpuMep Kaga MOh mpoucTHyYe W3 jeIHOT WM BHIIE
YTOBOPHUX apaH)XMaHa.

WuBecTUTOp ca cafaimboM criocobHomhy 1a yeMepaBa pejieBaHTHE aKTUBHOCTH MMa MO 4ak U ako O HeroBa
npaBa ycMepaBama TeK Tpebamo ma Oymay octBapeHa. Jloka3 aa je MHBECTHTOP DPYKOBOIHO PEIEBAHTHUM
AKTHBHOCTHMa MO OUTH 011 moMohH KoJ opeljuBama a JIn HHBECTUTOP Mmoceayje Moh, anu TakaB JJ0Ka3 caM
mo cebu Huje omrydyjyhu y oxpehuBamy Ja M MHBECTHTOP IOCEAyje MON HaJ CHTHUTECTOM Y KOjU je
HHBECTHPAO.

AKo0 71Ba WM BWIIE MHBECTUTOpPA, CBAKH MOHA0c00, MMajy calalilkba IpaBa Koja MM Jajy CIOCOOHOCT na
yIpaBjba HE3aBHCHO O] JPYTMX Pa3IMYMTHM PEJICBAHTHUM aKTUBHOCTHMA, MHBECTHUTOP KOjH MMa Calalliby
CIIOCOOHOCT Jia PYKOBOAM AaKTHUBHOCTHMA KOje Haj3HAYajHUje yTUYy Ha IIPHHOCE EHTUTETa y KOjU je
HMHBECTUPAHO, UMa MOh HaJl eHTUTETOM Y KOjH je HHBECTHPAHO.

NuBectutop Moke MMaTé Moh HaJl CHTUTETOM y KOjH je MHBECTHUPAO YaK M aKo OCTAIM €HTUTeTH Beh nmajy
nocrojeha nmpasa xoja UM 1ajy Tekyhy CriocoOHOCT 1a y4ecTBYjy Y YIpaBJbamby peJIeBaHTHAM aKTHBHOCTHMA, Ha
IpUMep KaJia IpyTd SHTHTET UMa 3Hauajan ymuyaj. MehyTum, HHBECTUTOP KOjH HMa CaMo paBa 3alITHTEe HeMa
Moh Haa EHTHTETOM y KoOju je uHBecTHpao (Bumetn maparpade b26-b28), m kao mocnemuma Tora He
KOHTPOJIMILIE EHTUTET y KOjH j& MHBECTHPAO.

MpuHocH

MHBecTUTOp je W3JIOXKEH, WIM MMa IpaBa Ha BapujaOuWiIHE NPHHOCE II0 OCHOBY CBOj€ IIOBE3aHOCTH Ca
SHTHTETETOM Yy KOjH jeé HHBECTHPAao Kaja HHBECTHTOPOBH IPHHOCH IO OCHOBY HETOBE IMOBE3aHOCTH Ca
SHTHTETOM Y KOjH jé MHBECTHPAO MOTEHIMjaTHO MOTYy OWTH HPOMEHJBHMBH y 3aBHCHOCTH OJ IephOpMaHCH
eHTHTETa y KOjU je nHBecTupaHo. [IppHOCH WHBECTUTOPA MOTY OHTH CaMO TTO3UTHBHH, CAMO HETATHBHH MIH H
MO3UTHBHU U HETaTUBHU.
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Hako camo jemaH WHBECTUTOpP MOXKE KOHTPOJMCATH CHTHTET y KOjH jé MHBECTHPAHO, BHIIE CTPaHa MOXKe
B

y4ECTBOBATH y IPUHOCHMA €HTHTETa Y KOju je nHBecTupano. Ha mpumep, BracHuIm 6e3 mpaBa KOHTPOJIE MOTY

YUYECTBOBATH Y IOOMTH MJIM paciofieiaMa eHTUTETa Y KOjH je HHBECTHPAHO.

Be3a usmehy mohu n npuHoca

VIHBECTUTOP KOHTPOJIMILE EHTUTET Y KOjH je MHBECTHPAHO aKO HHBECTHTOpP, HE caMO Ja uMa Moh Haj
SHTUTETOM Yy KOjH je WHBECTHPAHO, W3JIOKCHOCT WM TpaBa Ha BapHjadWIHE NPHHOCE HO OCHOBY CBOje
MOBE3aHOCTH Ca CHTUTETETOM Y KOjU je MHBecTHpaHo, Beh ako Takohje MMa W CIOCOGHOCT Ja CBOjy Moh
ynotpeOu 1a Ou yTHUIA0 Ha NMPHUHOCE MHBECTHTOpPA IO OCHOBY CBOje IOBE3aHOCTH Ca CHTHTETOM Y KOjH je
HWHBECTUPAHO.

Jlakiie, MHBECTHUTOP, KOjH MMa IpaBa OIJIy4HBarba, JAyXKaH je J1a OApeIH Ja JM je OH MPUHIUNAI MM areHT.
WuBectutop koju je areHr, y crxiany ca maparpadpuma B58-b72, He KoHTponmie €HTHTET y KOjH je
MHBECTHPAHO KaJia OCTBapyje CBOja IIpaBa OJUTyYHBama Koja cy My JeJerupaHa.

Pa'-IyHOBO,D,CTBEHI/I 3axTeBuU
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MaTn4Hu eHTUTeT je o0aBe3aH Na NpHIIpeMa KOHCOJIHI0BaHe (UHaHCHjcKe H3BelITaje Kopumhemem
jenHOoOOpa3sHHUX PAaYyHOBOACTBEHHX IOJIMTHKA 32 CJIMYHEe TPAHCAKLHUje U ocTaje Aorahaje moa caum4HuM
OKOJIHOCTHMA.

KoHconuaoBame eHTHTETa Y KOjU jé WHBECTHPAHO MOpa Ja IOYMHE OJ JaTyMa KaJja WHBECTUTOpP CTEKHE
KOHTPOJy HAJ SHTHTETOM M IIpecTaje KaJa WHBECTUTOp H3ryOM KOHTPOJY Haja EHTHUTETOM Y KOju je
HMHBECTUPAHO.

[Taparpadu B86-B93 najy cmepHuIle 3a IpUIpeMy KOHCOINIOBAaHUX (MHAHCHjCKHUX H3BEIITAja.

Yyewha 6e3 npaBa KOHTpone

Maruunu eHTHTET je o0aBe3aH Aa mpeseHTyje ydentha 0e3 mpaBa KOHTPOJIE Y KOHCOJHIOBAHOM H3BELITAjy O
(hPMHAHCHjCKO] TO3ULHUJU Y OKBHPY KallUTajla, OJBOjEHO O] COICTBCHOT KallUTala KOjH NPHIaAa BIaCHULIUMA
MATH4YHOI' CHTHUTCTA.

IIpomeHe y BIIACHUIITBY MAaTHYHOI CHTHTETA Y 3aBHCHOM CHTHTETY KOje HEMajy 3a IOCICIHUIly TyOuTaK
KOHTPOJIC HaJ 3aBHCHHM CHTHUTETOM IIPEACTaB/bajy TPAHCAKIMje Y OKBHUpPY COIICTBEHOTI KamuTanga (Tj.
TpaHCaKIHje ca BIACHULIUMA Y FbHXOBOM BIACHUYKOM CBOjCTBY).

Taparpadu B94-596 najy cmepHmile 3a padyyHOBOICTBEHO oOyxBarame ydemha Oe3 mpaBa KOHTpOJIE Yy
KOHCOJIMJIOBAaHUM (PMHAHCHjCKUM H3BELITAjHUMA.

FNybuTtak KoHTpone

AKO MaTUYHU CHTUTET H3Fy6I/I KOHTPOJY Ha/Jl 3aBUCHUM €HTUTETOM, MATUYHU CHTUTCT:

(a) npecTaje Aa MpU3Haje MMOBHHY M 00aBe3¢ MPETXOMHO 3aBUCHOT CHTHTETa Yy KOHCOJIHIOBAHOM
H3BEIITajy O (GMHAHCH]CKO] ITO3UIHjH.

©) Yy MOMEHTY T'yOHWTKa KOHTpOJE NMpu3Haje OWI0 KOjy WHBECTHLH]Y 3aJApKaHy y IPETXOTHO 3aBHCHOM
SHTUTETY O HeHO] (hep BPEJHOCTH M HAKOH TOTa je padyyHOBOJCTBEHO 00yxBaTa, Kao M OMIO Koje
U3HOCE KOje My JAyryje NpPETXOAHO 3aBUCHH EHTHTET WIM KOje OH HeMy Ayryje, y Ckiaxy ca
peneBantHnM IFRS. OBa ¢ep Bpemnoct he ce cmarparn ¢ep BpemHomhly HPHIMKOM ITOYETHOT
IpU3HaBama GpUHAHCHjCKOT cpencTBa y ckiany ca IFRS 9 mm, ako je To oarosapajyhe, kao HabaBHa
BPEAHOCT IMPHIMKOM MOYETHOT INpU3HABamka WHBECTUIMjE Yy TPHAPYKEHE CHTHTETE M 3ajeJHUUKE
MOTyXBaTe.

() MpU3HAje TOOMTAK WU TyOUTaK MOBE3aH ca 'yOMTKOM KOHTPOJIE KOjH MOXKE Jia C¢ TPUIHIIE OUBIIEM
KOHTPOJIHOM yuelnhy.

[Taparpadu 597-599 najy cmepHuIle 3a pauyHOBOJCTBEHO 00yXBaTambe I'yOHTKa KOHTPOJIE.
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Mpunor A

AedunHununje

Osaj npunoe je cacmasnu 0eo 06oe IFRS.

KOHCOJIHIOBAHH
¢uHaHCHjcKH
U3BeUITaju
KOHTPOJIa HaJl
E€HTHTETOM Yy KOjH je
HHBECTHPAHO
JAOHOCHJIAI OJTyKa

I'pyna

yueumhe 0e3 npaBa
KOHTpO.Ie

MATHYHHU CHTUTET

Moh

IpaBa 3aliTure

OUHAHCH]jCKY W3BEIITAjU rpyle y KOjUMa Cy MMOBHHA, 00aBe3e, CONCTBEHM KAaIHTAal, MPHXOJH,
pacxoay M TOKOBH FOTOBHHE MATHYHOT €HTHTETA U HETOBUX 3aBHCHUX €HTHUTETA MPE3CHTOBAHH
Kao JIa Cy OHHM jelaH EKOHOMCKH €HTHTET.

VHBECTUTOP KOHTPOJIHIIE EHTUTET Y KOjH je MHBECTUPAHO KaJia je MHBECTUTOP M3JIOKEH y OJHOCY
Ha, WM UMa IIpaBa Ha BapHjaOHIIHEe IPHHOCE N0 OCHOBY CBOjE ITOBE3aHOCTH Ca CHTHTETOM Y KOjH je
MHBECTHPAHO W HMMa CIOCOOHOCT Ja yTHYe Ha Te MPUHOCE 3axBalbyjyhu Mohu Kojy MMa Han
SHTHUTETOM y KOjH jé HHBECTHPAO.

EnTHTeT Ca MpaBUMa OJTy4MBamka KOJH j€ WIIK HHBECTUTOP HOCHIIALL MITH areHT 3a APYre CTpaHe.

MaTH4YHH eHTHTET U IherOBU 3aBHCHU €HTHUTETH.

Karurasa y 3aBUCHOM €HTHTETY KOjU Ce HE MOXXE IPUIIMCATH MATHYHOM €HTHTETY HU HEIIOCPEIHO
HH MOCPE/THO.

EHTUTET KOjU KOHTPOJIMILIE jeJaH WM BUIIIE CHTUTETA.

IMocrojeha mpaBa koja CrIocoOHOCT

AKTHBHOCTHUMA.

00e30ehyjy  camamimby ynpaB/bakba  pejieBAHTHUM

IMpaBa koja Cy OCMHIIJBECHA JIa 3ALITHTEe HHTEPECE CTPaHEe KOja uMa Ta Ipasa, 0e3 1aBama T0j CTpaHH
MONH HaJ{ EHTUTETOM Ha KOjH CE Ta [paBa OJHOCE.

pesieBaHTHe akTHBHOCTH 3a cBpxe oBor IFRS, peneBanTHe akTHBHOCTH Cy aKTUBHOCTH €HTHTETA y KOjH jeé HHBECTHPAHO KOje

npasa yckpahuBama

oBaamhema

3aBHCHHM CHTHUTET

3Ha‘Iaj HO YTHYYy Ha IIPUHOCE TOI' CHTUTETA.

HpaBa Ja c€ JOHOCHOoLy OJJTyKa yCKpaTe opamherba 3a JOHOLICHC OJUTyKa.

EHTHTET KOjH je T0/ KOHTPOJIOM APYTOT eHTHTETA.

Crnenehu Tepmunn cy nedunncanu y IFRS 11, IFRS 12 O6enodarmusare yuewha y opyeum enmumemuma, I1AS 28 (m3MemeH
2011. romune) wmu IAS 24 Oberodarusara nosezanux cmpana, n xopucte ce y oBoM IFRS ca 3nagemmma koja cy

nedunncana y tum IFRS:

. HPHUAPYKEHU CHTHTET

. yuenihe y IpyromM eHTHTETY

. 3ajeIHMYKH MOy XBaT

. KJbY4HO pykoBojehe ocodibe

. HOBE3aHa CTpaHa

. 3HAYajaH yTHUIIY].
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Mpunor b
YnyTCcTBO 32 NpUMeHy

Osgaj npunoe je cacmagnu d0eo oo IFRS. V wemy ce onucyje npumena napacpaga 1-26 u OH uma ucmy 6axcHOCH Kao ocmanu
oenogu 060z IFRS.

b1

ITpumMepy y 0BOM NPHIIOTY NIPHKa3yjy XUIIOTETHUKE CHTyanuje. Flako HeKu acleKTH mpuMepa MOTy OUTH IPHCYTHHU y
CTBapHUM YHMECHUYHUM CTambHMa, Kaja ce npumemyje IFRS 10 Mopajy ce mpoIeHHTH cBe YHIEHHIE B OKOITHOCTH
3a J]aTO YNH-EHUIHO CTambe.

MpoueHa KoHTpone

b2

b3

b4

b5

b6

b7

B8

Ja 6u oxpeano aa Jin KOHTPOJIUILE EHTUTET Y KOjU je HHBECTHPAo, HHBECTHTOP je My)KaH Ja MPOIIECHH JIa JIK UMa CBe
on cineaecher:

(a) Moh Hajl eHTHTETOM Yy KOjH je HHBECTHPAO;

(©) M3JI0’KEHOCT, WIIK TIpaBa Ha, BapujabWiIHEe MPHHOCE [0 OCHOBY CBOj€ MOBE3aHOCTH Ca CHTUTETOM Y KOjH je
HMHBECTHPAO; U

() CHOCOOHOCT /1a KOPHCTH CBOjy MOh HaJ €HTHUTETOM Yy KOjH jeé MHBECTHPAHO W TaKO YTHYE Ha HU3HOC
HPHHOCA 32 HHBECTUTOPA.

Pasmatpame cnenehux ¢akropa Mmoxke momohn y oBoM onpehuBamy:

(a) HaMeHa U CTPYKTypa EHTHTETa y KOjU je MHBecTupaHo (BuaeTu naparpade b5-58);

©) KOje Cy pelieBaHTHE aKTHMBHOCTH M Ha KOjU C¢ HAYWH O HHMa JIOHOCE OJuTyKe (BuueTH maparpage b11-—
b13);

() Ja JIM TpaBa HHBECTHUTOpPAa HeMy OMOryhyjy caJalimby CIOCOOHOCT Ja yIpaBba peleBaHTHUM

akTHBHOCTHMA (BuaeTH naparpadpe b14-554);

(m) Jla JI1 je HHBECTUTOP M3JI0KEH MM MMa MpaBa Ha BapujabWIIHE PHHOCE M0 OCHOBY CBOjE MOBE3aHOCTH Ca
EHTHUTETOM y KOjH je HHBecTHpao (Bunety naparpape b55-b57); u

(e) Jla T1 MHBECTUTOP MMa CIIOCOOHOCT A2 KOPHUCTH CBOjy MON HaJ €HTHTETOM Y KOjU je MHBECTHUPAO M TaKo
yTHUE Ha U3HOC NIPUHOCA 32 MHBEeCTUTOpA (BUIeTH naparpade b58-572).

ITpuMKOM HpoLIeHE KOHTPOJIE Hajl CHTUTETOM Y KOjH je MHBECTHPAHO, HHBECTHTOP je AyXKaH Jia pa3MOTPH HPHUPOIY
CBOT OJTHOCA Ca OCTaJIuMa cTpaHama (BuaeTH naparpagpe b73-b575).

HameHa 1 cTpyKkTypa eHTUTeTa Y KOjU je MIHBeCTUPaHO

Kana npouemyje KOHTPOITy HaJl eHTHTETOM Y KOjH jé MHBECTHPao, MHBECTUTOP j€ Ay’KaH Ja y3Me y 003up HaMeHY U
CTPYKTypy €HTHTETa y KOjH je MHBECTHPAO ca IIMJBEM Jja Ce OJpeJie PesIeBaHTHE aKTHBHOCTH, HAUMH Ha KOJH ce
JIOHOCE OJUTyKE O PEelIeBaHTHHM aKTHBHOCTHMA, KO MOCeAyje TeKyhy criocOOHOCT Ja ynpaBiba TUM aKTHBHOCTHMA M
KO MpHMa MPUHOCE OJ] THX aKTUBHOCTH.

Kana cy HamMeHa M CTPYKTypa CHTHTETa Y KOjU je MHBECTHPAHO Pa3MOTPEHH, MOXKE IOCTATH jaCHO Ja Ce KOHTpoJa
HaJ CHTUTETOM Yy KOjU je HWHBECTHPAHO OCTBapyje IyTeM BIIACHHYKHX HHCTpyMEHAaTa KOjU [ajy HMaoILy
MPOTIOPIIMOHAIHO TPaBO IJlaca, Kao INTO cy OOMYHE aKmuje €HTUTETa y KOjU jeé MHBECTHUPAHO. Y TOM CiIydajy, y
OJICYCTBY OMJIO KOjUX JOJATHUX apaH)KMaHa KOjHMa ce MEHa JOHOIICHE OJUTYKa, IIPOLeHa KOHTpole ce (hoKycupa
Ha TO KOja CTpaHa, ako YOIIIITe ITI0CTOj! OMIIO KOja, MMa CIIOCOOHOCT J1a OCTBapyje CBOja IJlacayka IpaBa Ha HAYMH
Koju omoryhaBa onpeljuBame MOCIOBHUX W (PHHAHCH]CKHX IIOJUTHKA CHTHTETa y KOjU je WHBECTHPAHO (BHUACTH
naparpad b34-550). V HajjenqaocTaBHHjeM Cilydajy, HHBECTHTOP KOjH IOCenyje BehuHy TakBHX IlIacaukuX IIpaBa, y
OJICYCTBY OHMJIO KOJUX APYTUX (haKTopa, KOHTPOJMIIE EHTUTET Y KOjH jé HHBECTUPAO.

Jla 6u ce oxpeAwsIo Ja IM WHBECTHTOP KOHTPOJHMINE SHTHTET Y KOjU je MHBECTHUPAO Yy CIOKEHHjUM CIIydajeBHMa,
MO>ke OMTH OTpeOHO pa3MaTpamke HEKUX MM CBHX (akTopa u3 maparpada b3.

CTpyKTypa SHTUTETa Y KOjU je MHBECTHPAHO MOKe OMTH TakBa Ja riiacadyka IMpaBa HE MPEACTaBJbajy JOMHUHAHTH
¢daxTop 3a yTBphHBame KO KOHTPOJIMIIE EHTUTET Y KOjH jeé MHBECTHPAHO, KAao ILITO je Ciiy4aj Kaja cy OWio Koja
rjiacayka IpaBa Be3aHa jeJHHO 3a aJMHHHUCTPATHBHE MOCJIOBE, JJOK CE PEICBAaHTHUM aKTHBHOCTHMA YIIPaBJba IIyTEM
YTOBOPHHUX apaHXMaHa. Y TaKBHUM CIIy4ajeBHMMa, HHBECTUTOPOBO pa3Marpame HAMEHE M CTPYKTYpEe CHTUTETa y KOjU
je uHBecTHpaHO OM Takohe Tpebano ma oOyXBaTH M pa3MaTpame pU3UKa 33 KOje je BPCTE M3I0KEHOCTH pU3HIUMAa
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SHTHUTET y KOjU je HHBECTUPAHO CTPYKTYHpPaH, PU3MKE 32 KOje je CTPYKTYpHUpaH Ja UX IpeHece Ha Jpyre CTpaHe Koje
Cy IIOBE3aHE Ca CHTUTETOM y KOjU je HHBECTHPAHO, H 1 JIH je€ HHBECTUTOP M3JI0KEH HEKHM MIIM CBUM O] HAaBE/ICHUX
pmsuka. PasmaTpame pu3nka He o0yxBaTa camMO PHU3MKE OJl HETATWBHHUX edekara, Beh ykibydyje W MOTEHIMjaIHE
MMO3UTHBHE eEeKTe.

Moh

Jla 6 uMao MOh HaJ €HTHTETOM y KOjH je MHBECTHPAao, HHBECTUTOP Mopa MMatd moctojeha mpaBa kxoja My najy
Tekyhy cmocoOHOCT ma ympaBjba pPENEBAaHTHHUM AKTHBHOCTMMA. 3a CBpXE INpOIeHe Mohm, moTpeGHO je ma ce
pa3marpajy jelMHO 3Ha4yajHa paBa U IpaBa Koja HUCY MpaBa 3amTuTe (BuaeTu maparpad b22-528).

OnpehuBame na J1u HHBECTUTOP MMa Moh 3aBUCH O PEIEBAHTHUX aKTUBHOCTHU, HAUMHA HA KOjH C€ JOHOCE OJIIyKe O
pETeBaHTHUM aKTHBHOCTHMA M IIpaBa KOje WHBECTHUTOP M JApYyre CTpaHe MMajy y OJHOCY Ha SHTHTET Yy KOjH je
WHBECTHPAHO.

PeneBaHTHe aKTUBHOCTU U ynpaBrbak€e peneBaHTHMM aKTUBHOCTUMaA

3a MHOTE EHTHTeTe y KOjeé je MHBECTHPAHO YHTAaB HH3 ITOCIOBHUX M (DHMHAHCHjCKUX aKTWBHOCTH 3HAYajHO yTHUE HA
BUXOBE NpHHOce. [IpuMepr akTHBHOCTH KOj€, Y 3aBHCHOCTH OJ OKOJHOCTH, MOTY OHWTH peleBaHTHE aKTHBHOCTH
YKIJBbYUY]jy, aJli HICY OTPaHHYIEHH Ha!

(a) NpOJajy U KYHOBHHY 100apa MU yciyTa;

() ynpaBibambe GUHAHCH]CKOM UMOBHHOM TOKOM H-EHOT BeKa Tpajama (YKJbydyjyhu H ynpaBibame y ciydajy
HeMOTYhHOCTH HCTTyhaBama GUHAHCHjCKUX 00aBe3a);

() n300p, CTHIAEkC WIH OTyl)ermhe IMOBHHE;

(m) HCTpa’KHBarbe M Pa3B0j HOBUX IIPOU3BOA WIIH IIpoLeca; U

(e) onpehuBame cTpyKType prHaHCHpama i 00e30eleme PIMHAHCHjCKUX CpeCcTaBa.

ITpumMepu ouTyKa O pesieBaHTHHM aKTHBHOCTHMA YKJbYUY]y, aJIl HUCY OTPaHWYEHH Ha:

(a) YCTaHOBJbABAE MOCIOBHHX M KAaNHWTAJIHUX OJUIyKa CHTHTETA Y KOjU jé WHBECTHUPAHO, yKJbydyjyhu u
(hMHAHCH]jCKE TUIAHOBE; U

©) HMCHOBakE KJBYYHOT YIPAaBJHAYKOT 0CO0JbA EHTUTETA y KOjH jeé MHBECTHUPAHO M ojpehHBame HHXOBHX
HpUMarba I HIMEHOBaE MPYIKaJlala yeIyra M IPeKu puMama bUXOBHX YCIyra HiM 3aIociicHha.

Y HekuM cuTyanujama, akTHBHOCTH, KaKO ITIpe, TaKO U II0cje HacTaHKa oApel)eHor CKya OKOJTHOCTH WIIM HAacTaHKa
norahaja Mory OuTH peleBaHTHE akTHBHOCTH. Kaja ABa min BUIE MHBECTUTOpa MMajy Tekyhy crmocoOHOCT na
YTpPaBJbajy PENICBAHTHAM AKTHBHOCTUMA M T€ aKTHBHOCTHU C€ JOTOJIE y PA3NHUYUTO BpEMe, HHBECTUTOPH MOpajy Aa
OJUTly4e KOjU MHBECTHTOp je CHOCOOaH Ja ymnpaBjba aKTHMBHOCTHMA KOje Haj3Ha4yajHHje YyTHYy Ha OHE HPHHOCE Ha
Ha4yMH KOju je yckial)eH ca TpeTMaHOM HMCTOBPEMEHHX IIpaBa oJulyuuBama (Buzaetd naparpad 13). MuBectuTOpH
MOpajy IOBPEMEHO Ja IPEUCIUTYjy TaKBy NPOLEHY aKo je JIOIUIO JIO0 IPOMEHA y PEleBAaHTHUM YHEbEHHI[AMa MU
OKOJIHOCTHMA.

Mpumepyn npumeHe

Mpumep 1

JlBa WHBECTUTOpa OCHHUBAjy CHTHUTET Y KOjH HMHBECTHPAjy y LHJbY pa3BHjalka M INPOAAje MEIUIUHCKOT
Hpou3Boja. JelaH MHBECTUTOP jé OATOBOPAH 3a Pa3Boj M N0OMjare 3aKOHCKE CarjaCHOCTH 332 MEIHMIMHCKH
HPOU3BOA—Ta OATOBOPHOCT 00yXBaTa caMOCTaJIHy CHOCOOHOCT JIOHOIIEHA CBUX OJUIyKa BE3aHHX 3a Pa3Boj
NpOM3BOAa M J00Hjame 3aKOHCKE CaryIaCHOCTH. JeIHOM Kaja 3aKkOHOJaBall OJOOpH IIPOM3BOA, JPYTH
MHBECTUTOP MpPEY3MMa HErOBY HPOM3BOAKBY H IPOAAJy—Taj MHBECTHTOP HMa CaMOCTAajHY CIIOCOOHOCT
JIOHOLICHAa CBHX OJUTyKa BE3aHO 3a IPOU3BOMIbY U IPOJajy NPOM3BoAa. AKO Cy CBE aKTHBHOCTH—PAa3BOj U
no0ujame 3aKOHCKHX CarjlaCHOCTH, Kao M IPOU3BOAKA M NPOJaja MEAMIMHCKOT IPOM3BOJa—pEIeBaHTHE
AKTHBHOCTH, CBAaKH O] ”HBECTUTOPA OU Tpebasio 1a oJpe Iy Aa M MMa CIIOCOOHOCT Ja yIpaBiba aKTHBHOCTHMA
KOje Haj3Hayajuuje yTH4y Ha INPUHOCE OJf CHTHUTETa y KOjH je HHBeCTHpaHo. IIpema Tome, CBakd O
MHBECTUTOPa O Tpebalio 1a pa3sMOTPH J1a JIK Cy pa3Boj M 100Ujambe 3aKOHCKUX CarlIaCHOCTU MM IIPOM3BO/IHa
U IIpoJiaja MEOUIMHCKOT MPOM3BO/A Ta aKTHBHOCT KOja Haj3HA4ajHHje yTHYe Ha IIPUHOCE O] CHTUTETA Y KOjU
j€ MHBECTHPAHO U J1a JIM OH UMa CIIOCOOHOCT Jla yIpaBiba TOM aKkTHBHOIINy. YV onpeljuBamby KOji HHBECTUTOP
nMa Moh, HHBecTUTOpH 01 Tpedalio J1a pa3MoTpe:

(a) HaMEeHY ¥ CTPYKTYPY CHTHTETa Y KOjU je HHBECTUPAHO;
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MpumMepu npumeHe

() (hakTope Koju oapehyjy mpoduTHY CTOIy, MPUXOJE W BPEOHOCT CHTUTETAa y KOjU je WHBECTHPAHO,
Kao M BPETHOCT MEJHUIIMHCKOT IIPOH3BO/Ia;

() edexTe Ha MPUHOCE EHTUTETA Y KOjU je MHBECTHPAHO KOjH MPOM3MIIa3e U3 OBNalhiena 3a JOHOIICHE
OJUTyKa CBAaKOT O]l HHBECTUTOPA y OHOCY Ha (akTope mox (0); u

(m M3JI0KEHOCT MHBECTUTOPA BapHjaOMIIHOCTH IIPHHOCA.

Y 0BOM KOHKPETHOM IpPHMeEpPY, MHBECTHTOPH Takohe 6u Tpebdao mxa pasmoTpe:

(e) HEH3BECHOCT M TPY/ HEONXOMaH 3a Jo0ujame 3aKOHCKUX caracHocTH (y3umajyhu y 063up
HCKYCTBO HHBECTHTOPA Y YCIICIIHOM Pa3Bojy U A00Hjamy 3aKOHCKHX CArJIACHOCTH 33 MCIHUIMHCKE
MIPOH3BOJIE); U

() Koju he MHBECTUTOP KOHTPOJIHMCATH MEJUIIMHCKH TIPOM3BOJ] HAKOH yCIeIIHe (ase pa3Boja.

Mpumep 2

WuBectunnoHa GUHAHCHjCKA CTPYKTypa (SHTHTET Y KOjH jé MHBECTHPAHO) je OCHOBaHA M (pMHAHCHpaHA U3
JIy’KHUYKOT MHCTPYMEHTa y IOCEeQy HMHBECTHUTOpa (My>KHUYKH HHBECTUTOP) U BIACHUUKUX HHCTPYMEHATa
KalMTala KOju Cy y IOCeIy HM3BECHOr Opoja Apyrux HHBectuTopa. Kamuramna TpaHmla pMma 3a OWb Ja
aricopOyje npBe T'yOUTKE U Ja IPUMH CBE PE3HAyalHe IPUHOCE O/ CHTUTETA Y KOjH je HHBECTHPAHO. JenaH o1
MHBECTUTOPA Ca BIACHUYKMM MHCTPYMEHTHMa KamuTana koju mocenyje 30% kamurana je yjeaHO U MeHalep
nMOBHHE. EHTUTET y KOjU je WHBECTUPAHO KOPHUCTH TNPHXOZAE 3a KYHOBHHY MHOpT(heshba (HHAHCH]jCKUX
CpelcTaBa, YMMe Ce SHTHTET Y KOjU je MHBECTHPAHO H3JIaKe KPEIWTHOM PH3HMKY MOBEe3aHOM ca Moryhum
HensBplIemeM Iuahama MO OCHOBY TJIABHHUIIE M KaMare O] CpeAcTaBa. TpaHcakuuja ce HyIu Jy>KHHYKOM
MHBECTUTOPY KAa0 MHBECTHIMja ca MHUHHMMAJIHOM H3JI0XKEHOUIy KPEJANTHOM PH3UKY NOBE3aHOM ca Moryhum
HEU3BPILICHEM CpeJicTaBa y MopTdesby, 300 came IpUPOe TUX CPEACTaBa U 3aTo IITO je KalluTajlHa TPaHIIa
CTPYKTypHpaHa Ha HA4uH J1a arcopOyje MmpBe ryOUTKe CHTUTETa y KOjU je MHBECTUpaHo. [IpuHOCH eHTuTeTa Y
KOjU je WHBECTHUPAHO Cy MO/ 3HAa4YajHUM YTHI@jeM yIpaBibatba MOPT()E/bOM MMOBHHE TOT SHTHTETA, IITO
o0yxBarta oJIyKe 0 n300py, CTHIalky U oTyhemy cpeacraBa y OKBHpUMa CMEpHHIA TOpT(esba U yIpaBibama
cpencrteuMa rnoprdesba Koja Cy y CTaTyCy Hem3Bpuiema. CBHM OBMM aKTHBHOCTHUMA YIpaBjba MeHalep
UMOBHMHE JI0 MOMEHTa KaJa OOMM HEeHM3BpUIEHMX o0aBe3a JOCTHIHE Ha3HAa4YeHy HPOIOPIHjy BPETHOCTH
noptdesba (Tj. Kaaa je BpeIHOCT MOpTdesba TaKBa Ja je KalnuTajlHa TPaHIIa CHTUTETa y KOjH je HHBECTUPAHO
notpomena). Ox TOT MOMEHTa, ynpaBuTesb GoHa Tpehe auie ynpasba CpeACTBIMA Y CKIAy ca yIyTCTBHMA
Jy’KHHYKOT MHBECTHTOpA. YIpaBibambe HOPT(HEbOM MMOBHHE CHTHTETA y KOjH j€ MHBECTHPAHO IPEICTaBIba
peJIeBaHTHY aKTUBHOCT TOT EHTUTeTa. MeHayep MMOBHHE MMa CIIOCOOHOCT Jia YIIpaBJba PENEBAHTHHM
AKTHBHOCTHMA JJO MOMEHTa Kajia 0OMM HeHM3BpIIeHha JOCTHIHE Ha3HAUEHY NPOINOPIH]jY BPEIHOCTH MOPTdhesba;
JY’)KHUYKHM HHBECTHTOP MMa CIIOCOOHOCT Jia YIIPaBjba PeJIeBAHTHUM aKTHBHOCTHMA KaJa BPEIHOCT CpelicTaBa
y HEW3BpLICHY NpeMallld Ha3Ha4yeHy HPOINOPLHjy BPEAHOCTH NopTdesba. MeHayep UMOBHHE M JYKHHYKH
HHBECTHTOP CBAaKO MOHA0CO0 O Tpebajno 1a oApeqH Ja JIM MMajy CHOCOOHOCT J1a YIpaBibajy aKTHBHOCTHMA
KOj€ Haj3Hauajuuje yTUUY Ha IPUHOCE SHTUTETA y KOjH je MHBECTUPAHO, YKIbYdyjyhu U pasmarparme HaMeHe U
CTPYKTypE SHTHTETa y KOjH j€ HHBECTUPAHO, Ka0 ¥ U3JI0XKEHOCTH CBaKe OJ] CTpaHa Ha BapHjaOMIIHOCT MPUHOCA.

MNpaBa koja najy nHBectutopy Moh Hag eHTUTETOM Y KOjU je MHBeCTUpPao

Moh npouctuye u3 mpasa. Jla Ou ©Mao MOh HaJl EHTUTETOM Yy KOjH jé HHBECTUPAO, HHBECTUTOP MOpa Jia Moceayje
nocrojeha mpaBa Koja MHBECTHTOPY Aajy TeKylly CIIOCOOHOCT pa ycMepaBa peleBaHTHE aKTHBHOCTH. [IpaBa koja
MOT'y HHBECTHTOPY JaTH MOh ce MOTy pa3IMKOBATH O/ je/THOT JI0 APYTOT SHTUTETa Y KOjH je HHBECTHPAHO.

[Tpumepu mpaBa koja, OWIIO MOjeAMHAYHO WX Yy KOMOWHAIM]H, MOTY JaTH WHBECTHTOPY MON YKIBYUyjy aJld HHUCY
OrpaHHUYCHa Ha:

(a) npaBa y BHIY IJIacauyKuX Ipasa (MM MOTSHIM]aTHAX TJIACauyKHX MPaBa) y CHTUTETY Y KOjH je HHBECTHPAHO
(Bunetu maparpade 534-550);

(6) IpaBa MMEHOBamba, [TOHOBHOT MMEHOBamba MM paspelleha WIAHOBA KJBYYHOI YIPaBJ/bAYKOI 0CO0Jba
CHTHTETA y KOjH je MHBECTHPAHO KOje MMa CIOCOOHOCT J1a yIpaBJba PeJIeBAHTHUM aKTHBHOCTHMA,;

(1) MpaBa IMCHOBAA UK Pa3pelictha APYroT CHTUTETA KOj€ YIPaB/ba PEICBAHTHIM aKTUBHOCTHMA,

(m) npaBa JlaBamka HHCTPYKIMja CHTUTETY y KOjU je HHBECTUPAHO 3a CTYNAlke y TpaHCAKLHje, WK [paBa BeTa

HaJ] eBEeHTyaTHUM H3MEHaMa, KOje Cy y KOPUCT HHBECTUTOPA; 1
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(e) ocTaya ImpaBa (Kao IITO Cy IpaBa OJUIydMBama Koja Cy JAe(UHHCaHA YrOBOPOM O YIpaBibamy) Koja
HOCHOILY THX IIpaBa 1ajy CIIOCOOHOCT Ja yIIpaBJba PEIEeBAHTHUM aKTHBHOCTHMA.

Omnmre y3eB, KaJla GHTUTET Y KOjU je MHBECTUPAHO MMa HU3 ITOCIOBHHUX M ()MHAHCH]CKUX aKTUBHOCTH KOj€ 3HAa4ajHO
YTHUYy Ha IPHHOCE EHTUTETA Y KOjH jé HHBECTHPAHO M KaJla je HEOIXOAHO KOHTUHYHPAHO CYNITHHCKO OJUTyYHBambEe Y
BE3M Ca THM aKTUBHOCTHMA, MOh MHBECTHUTOpa HMPOWCTHYE U3 INIACAUKUX WIM CIMYHUX IIpaBa, OWIO ga cy OHa
T0jeIMHAYHA WM y KOMOWHAIM)H ca APYyTHM apamKMaHUMA.

Kana racauka mpaBa He MOTY MMaTé 3Ha4ajaH yTHId] Ha NPUHOCE EHTUTETA Y KOjU je WHBECTHUPAHO, Kao ILITO je
Cllydaj Kaja ce rjacayka rmpaBa OJHOCE caMO Ha M3BpIIHE IOCIOBE U KaJa YrOBODHM apamMaHH oapelyjy cmep
pENeBaHTHUX aKTUBHOCTH, HHBECTUTOP OU TpeOallo /1a MPOLICHH TaKBE yTOBOPHE apaH)XMaHe 11a 61 O/ipe/IHo Jia JIu Cy
ETOBa TIpaBa JOBOJbHA J1a My 00e30e1e Moh Ha/l eHTUTETOM y KOjH je HHBecTHpao. [la Ou MHBECTUTOP YCTAHOBHO Ja
JIM ¥Ma JIOBOJHHO TpaBa Koja Ou My Jajia Moh, HHBECTHTOD je My»aH Ja pa3MOTPU HAMEHY U CTPYKTYpy CHTHTETA y
Koju je uHBecTupao (Buzaeru maparpade b5-B8), xao u 3axteBe u3 maparpada b51-b54 3ajenno ca maparpaduma
b18-520.

YV HEKMM OKOJIHOCTHMa MOKe OWTH TEIIKO YCTAaHOBHTH JIa JIM Cy IPpaBa MHBECTUTOpPA JOBOJbHA Jla My Aajy Moh HaJ
SHTUTETOM Y KOjH je MHBECTHPao. Y TaKBUM CilydyajeBHMa, Ja O ce omoryhmia mpolieHa Mohn, HHBECTHTOP Mopa
Pa3MOTPHUTH JOKa3e KOjU yKasyjy Ha TO Ja JIM OH IOCeAyje NPaKTH4YHYy CIOCOOHOCT Ja jeJHOCTPAHO YIPaBiba
peleBaHTHUM aKTHBHOCTHMa. Pa3martpajy ce cienehe unmeHwmIle, aan 6e3 orpaHHYCHa caMo Ha HbHX, Koje, Kajga ce
pa3MoTpe 3ajeJHO ca IpaBMMa HHBECTUTOPA M MHAMKaTopuMa u3 naparpada 519 u 520, Mory npyxuTH 10Ka3 1a cy
IpaBa HHBECTUTOpA JOBOJbHA Ja My J1ajy MOh HaJ €HTUTETOM Y KOjU je HHBECTHUPAO:

(a) WuBecturop Moxxe, 6e3 yroBopoM neduHHCAHOT IpaBa Ha TO, Ja HUMEHyje WIH OJ00pH HMEHOBAamHE
KIJBYYHOT pykoBojieher ocobJba Koje IMa CIIOCOOHOCT J1a yIpaBiba peJIeBaHTHAM aKTUBHOCTHMA.

() WuBectutop mMoxe, 6€3 yroBopoM Ae(hHHHCAHOT TIpaBa Ha TO, J1a HAIOXKHU SHTUTETY Y KOjU je MHBECTHPAO
Jla 1a CTyIH y 3HadajHe TPAHCAKIHMje y KOPHCT HHBECTUTOPA HIIN CTaBU BETO Ha HbUXOBE IIPOMEHE.

(1) WHBecTUTOP MOXKE Jla JOMHUHHpPA MM IIOCTYIIKOM HOMHHOBamba 3a M300p WIaHOBA Y YIPaBJbauKOM TEIy
CHTUTETA Y KOjU je WHBECTHPAHO WM MOXE Ja OCTBapH ao0OHjameM oBiamhema o1 APYTHX HMaola
rJIacavukux Mpasa.

(m) Kspyuno pykoBoaehe ocobibe eHTHUTETa Y KOjH je HHBECTUPAHO Cy MOBE3aHa CTpaHa ca MHBECTHTOPOM (Ha
HpUMep, U3BPIIHK TUPEKTOP SHTUTETA y KOjU jé MHBECTHPAHO U U3BPIIHH JUPEKTOP MHBECTHUTOPA Cy jeHa
Te UCTa 0c00a).

(e) Behnna wmanoBa ympaBbaukor Telma EHTHTETa Yy KOjH je HHBECTHPAHO Cy IIOBE3aHE CTpaHEe ca
UHBECTUTOPOM.

Hekan cy mpucyTHe WHIMIHMjEe Ja MHBECTHTOP MMa IOCEOaH OJHOC Ca CHTHTETOM Y KOjH jeé MHBECTHPAO, LITO
HaroBelITaBa /1a MHBECTHTOP MMa BHUINE O]l MACUBHOT MHTEpeca y SHTUTETY y KOju je nHBecTHpao. [locrojame Omito
KOT TI0jeJMHAYHOT MHIMKATOpa, WK NoceOHe KOMOWHANN]je HHANKATOPa, HE 3HAYU caMo MO cedu 1a je KpUTepujym
mohu ucmymeH. MeljyTuM, MmocTojarme BHUINE OJ] MACHBHOT HHTEpEca y CHTUTETY y KOjU je HMHBECTHPAHO MOXKE
YKa3WBaTH Ha YMICHUIlY Ja MHBECTHTOpP MMa Jpyra CpojHa IpaBa Koja Cy JOBOJbHA aa My obe3bene Moh mimm na
mpy’Ke J0Ka3 O IMocTojarby MOhM HaJl €HTHUTETOM Yy KOju je MHBecTHpaHo. Ha mpumep, cnexehe ykasyje Ha TO Ia
MHBECTUTOP MMa BHIIE OJ NACHBHOT MHTEpEca y CHTHUTETY y KOjH jeé MHBECTHPAHO ¥, y KOMOMHANIUH ca IPyTHM
HpaBHMa, MOXXE YKa3MBaTH Ha OCTOjarbe MONK:

(a KibydHO ympaBbauko 0COOJbE SHTHTETa Y KOjH je MHBECTHPAHO KOjé MMa CHOCOOHOCT Ja ycMepasa
peNeBaHTHE aKTUBHOCTH j€ y CaJIallllbeM TPEHYTKY HJIH je paHHje OMO 3al0CiIeH KO/l HHBECTHTOPA.
©) IMocnoBame EHTUTETA Y KOJH j& HHBECTUPAHO j€ 3aBHCHO OJ] HHBECTUTOPA, Kao y cinenehum curyarujama:
(6] OuHaHCHpakhe 3HAYAjHOT Jefla II0CTOBama CHTUTETAa Y KOJH je WHBECTHPAHO 3aBUCH O]
HUHBECTUTOPA.
(ii) WuBectuTop rapanryje 3a 3Ha4ajaH Jieo o0aBe3a SHTUTETA y KOjH jé HHBECTHPAO.
(iii) EnTHTeT y KOjU je MHBECTHPAaHO 3aBUCAH je€ OJ HHBECTHTOpPAa y c(epH KIbyYHHX YCIyTa,

TEXHOJIOTHje, 3aJIMXa WK CUPOBHHA.

(iv) VHBecTUTOpP KOHTPOJMIIE UMOBHHY, Ka0 IITO Cy JIMIEHIIE WIN 3AIITHTHH 3HAKOBHU, KOja je Of
KJbYy4YHE BOXKHOCTH 3a IIOCJIOBA-E CHTUTETA Y KOjH j& HHBECTHPAO.

W) EHTHTEeT Y KOjH je MHBECTHpAaHO 3aBHCH OJ WHBECTHTOPA y IOTJEAY KJbYYHOT YIIPaBJbAuKOT
0c00Jba, Ha TIPUMEP Y ClIydajy Kaja 0cobibe HHBECTHTOpA ITOCE/yje CleijaTi30BaHa 3Hama O
MOCIIOBAY CHTUTETA Y KOjH je HHBECTHPAHO.

() 3HauajaH JIe0 aKTUBHOCTH EHTHTETa y KOjU je€ WHBECTUPAHO WIM YKJbydyje WIM ce obaBjba y uMe
HHBECTUTOPA.
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(m) W31105k€HOCT MHBECTUTOPA, WIK TIpaBa, Ha MPHUHOCE OJ ydemha y CHTUTETY Y KOjH je MHBECTHPAHO je
HecpazMmepHO Behia Ol HeroBHX IJIaCAYKHMX IpaBa WK JPYTUX CpoaHux mpaBa. Ha mpumep, moryha je
CHTyaldja y K0joj HHBECTHTOP MMa MPaBo, MM M3JI0KCHOCT, HA BHIIE OJ] HOJIOBUHE PHUHOCA CHTHTETA Y
KOjH je MHBECTHPAHO, lTd HMa Mambe O MOJOBHHE IIACAYKHX MPaBa Y CHTUTETY Y KOjH j& HHBECTUPAHO.

IIto je Beha M3I0KEHOCT MHBECTUTOPA, WIIH IIpaBa HA BapHjaOMIIHE IPHHOCE 110 OCHOBY ydemiha y eHTUTETy Y KOjU
j€ MHBECTUPAHO, TUM je Behu MOACTHIIAj 3a MHBECTUTOpA Jla CTEKHE IpaBa Koja Cy IOBOJbHA Aa My oOe3beme moh.
Crora je mocTojame BeUKe U3T0)KEHOCTH IpeMa BapHjaOUIHUM IIPUHOCHMA HHAWKATOP A2 HHBECTUTOP MOXKE HMaTH
Moh. MeljyTum, BelTMurHa HHBECTUTOPOBE M3JI0KSHOCTH, caMa 1o cebu, He oapelyje aa i nHBeCcTUTOp uMa Moh Haj
SHTUTETOM Y KOjH je HHBECTHPAHO.

Kama ce daxropu nHaBenenu y maparpady b18 m manukaropu HaBemenu y maparpaduma 519 u B20 pasmarpajy
3ajelHO ca IpaBMMa MHBECTHUTOpa, Beha TexxmHa Ou Tpebano ma Oyne mata goka3uma MohM KOjU Cy OIMCAaHH Y
naparpacgy 518.

3HauajHa npasa

VHBecTHTOp, MPUINKOM IpOLCHUBama aa I uMa Moh, y3uma y o03up caMo 3HayajHa IpaBa Koja ce OAHOCE Ha
EHTUTET y KOjH je MHBECTHUPAHO (KOja MHBECTUTOP U APYTW UMajy). Jla Ou mpaBo Omiio 3HaYajHO, HOCHIIAIl TOT TIpaBa
MOpa UMaTH NPAKTHYHY CIIOCOOHOCT Jia TO TIPaBO M OCTBapH.

OnpehuBarme 1a M Cy IpaBa 3HAYajHa 3aXTeBa MMPOCy)HBame, y3UMame y 003HMp CBHX YMICHHIIA U OKOJHOCTH.
®daxropu Koje Tpeda y3eTr y 003up MPUINKOM TaKBOT ofpehiBama yKkibydyjy, alli HUCY OTpaHHueHH Ha cienehe:

(a) Ja s nocroje 6o kakBe Oapujepe (EKOHOMCKE WM JIpyre) Koje clpedyaBajy HOCHOIA TOT IpaBa (MM
HOCHOIIC THX IIpaBa) Jia Ta mmpaBa ocTBapH. [IpuMepHu TakBHX Oapujepa yKJbydyjy, alld HUCY OrpaHHYCHU
Ha:

@@ (MHAHCHjCKEe Ka3HE WM MOJACTUIIAje KOjH MOTY CIPEYUTH (WJIM OABPATHTH) HOCHOILA IIpaBa y
OCTBapUBamy HErOBUX IIPaBa;

(ii) [ICHy HM3BPINCHa WK IICHY KOHBEP3Hje Koja CTBapa (HMHAHCHjCKY MpPEmpeKy Koja O crpedumia
(uu oJIBpaTHIIa) HOCHOLIA ITPaBa y OCTBAPUBAKY CBOjUX TIpaBa.

(iii) TepMHHE U YCJIOBe 300T Kojux je Mana BepoBaTHoha jia he mpaBa OuTH ocTBapeHa, Ha IPUMED,
YCIIOBH KOjH ozipehyjy KpaTak BpeMEHCKH MEPHO 33 FBUXOBO OCTBAPEH:E.

(iv) HETIOCTOjale M3PUYMTOr, PasyMHOT MEXaHHM3Ma, Y OCHHBAaYKHM aKTHMa CHTHTETa y KOjH je
MHBECTUPAHO WM y BaKehMM 3aKOHMMa WJIM MPOIMCHUMA, KOjUM ce oMoryhaBa HOCHOIly NpaBa
Jla OCTBapH CBOja Tpasa.

) HECTIOCOOHOCT HOCHOIa TpaBa Ja NpuOaBu HH(GOpPMAIMje HEONXOMHE 32 OCTBAPCH-E CBOJHX
npasa.
(vi) olepaTuBHe Oapyjepe WIH IOJCTHIAje KOjH MOTY CIIpeunTH (MJIM OJBPATHTH) HOCHOLA IIpaBa y

OCTBAapHBaBy CBOjHX IIpaBa (Ha IpUMeEp, OCYCTBO APYTHX MCHAlepa BOJHHUX HIIM CIIOCOOHHX
Ia o0e30erne crernyjaan3oBane yciayre win o6e3dere ycnyre u npey3smy Apyre akTHBHOCTH Koje
Cy y Ha/UISKHOCTH TPEHYTHOT MEHalepa).

(vii) 3aKOHCKE WJIM PETYJIAaTOPHE 3aXTeBe KOjH CIIpedaBajy HOCHOIA IpaBa y OCTBapHBamby CBOJHX
mpaBa (Ha mpuMep, Kajia je ”HOCTPaHOM HHBECTUTOPY 3a0pameHo Jla OCTBapyje CBOja Mpasa).

(6) Kana octBapeme npaBa 3axTeBa carjlaCHOCT BUIIE CTpaHa, WM KaJia Cy BHILIE CTpaHa HOCHOLM IpaBa, Jia
JM je yCTaHOBJbEH MEXaHH3aM Koju o0e30ehyje THMM cTpaHama NPaKTHYHY CIIOCOOHOCT Ja 3ajeHHYKH
OCTBape CBoja Ipapa ako ofabepy 1a To ypazne. Hemocrarak TakBor MexaHM3Ma je MHIMKATOp Ja IpaBa HEe
Mory OutH 3HauajHa. llITo je Behu Opoj cTpaHa umja je carmacHOCT 00aBe3Ha 3a OCTBApEH:E MIpaBa, TUM je
Mama BepoBaTHOha J1a cy Ta mpaBsa cymTHHCKa. MehyTuM, ynpaBan og00p 4Hju Cy 4IaHOBH HE3aBUCHHU OJ
JIOHOCHOL[A OJITyKEe MOXe ITOCITY)KHTH Ka0 MeXaHHW3aM 32 MHOroOpOjHe HHBECTUTOPE Jia 3ajeTHUYKU paje y
ocTBapuBamy CBOjUX mpasa. Crora je BepoBaTHHje J1a he mpaBa omy3uMmama oBiamhema 3a JOHOLICHE
OJUTyKa JIOHOCHOLIMMA OJTyKa, KOja ce OCTBapyjy MPEeKO HE3aBHCHOI yIpPaBHOT 0100pa, GUTHU 10 IPUPOAN
BHIIIC CYIITHHCKA HEro Kaja OW TakBa IpaBa Ouiia OCTBapHBaHA IOjCAMHAYHO OJ CTPaHE BEIHMKOT Opoja
HHBECTUTOPA.

() Jla nu cTpaHa MM CTpaHe Koje Cy HOCHOIM IIpaBa MOTY MMAaTH KOPUCTH OJf OCTBapema THX IpaBa. Ha
HpUMep, HOCHIIALl IIOTCHIMjJTHNAX TJIacayKKX IpaBa y EHTUTETY Y KOjH je HHBECTUPAHO (BHIETH maparpad
b47-b50) 6u Tpebano nma pasMOTpH LEHY H3BpIICHa HIM LEHYy KOHBEp3Wje HMHCTpyMeHTa. Bumre je
BEPOBATHO Ja Cy POKOBHM M YCJOBHM 3a IOTCHIMjaJiHAa IJlacayka IpaBa CYCTHHCKM KaJa je MHCTPYMEHT
HOBYAHO M3pa)KCH WJIM OM MHBECTUTOP MMao KOPUCTH OJ] M3BPILUCHA WM KOHBEp3Hje WHCTPYMEHTa U3
JIpYrHX pasjiora (Ha IpHMep, Kpo3 OCTBapeme CHHepruja m3Mel)y MHBeCTHTOpa M EHTHUTETa Y KOjU je
HWHBECTHPAHO).
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b24 Jla 6u mpaBa Owta 3Ha4ajHa oHa OM Takolhe Tpebana na Oymy ocTBapHBa Kaja je IOTPEOHO JOHETH OJUTyKE O CMepy
pENeBaHTHUX aKTUBHOCTH. YTJIAaBHOM, Na OW Omia 3HayajHa, mpaBa OM Tpebama ma OyIdy TPEHYTHO OCTBapHBA.

THM, TIOHEKa]] IpaBa M UTH 3HAa4ajHA, MaKO Ta MPaBa HU HYTHO OCTBapHBa.

Me OHEKaJ] [IpaBa MOTY OMTH 3Ha4ajHa, HaKO Ta IIpaBa HUCY Tpe 0 OCTBapuBa

Mpumepyn npumeHe

Mpumep 3

EHTHTET y KOjU je MHBECTHPAHO OAp’KaBa TOAUIIY CKYNIITHHY akKIMOHAapa Ha KO0joj ce JOHOCE OJIIyKe O
cMepy pelieBaHTHHX akTHBHOCTH. Cienieha CKyNIITHHA aKIHOHApa je IUIaHWpaHa 3a ocaM Mecelu. Mehytum,
aKIMOHApH KOjU TIOjeAMHAYHO WM KOJEKTHBHO HMajy HajMame 5% TIacadkux IpaBa MOTy Ja Ca3oBYy
BaHPEJHY CKYIILITHHY PaAd NPOMEHE MocTojehie MOMMTHKE O PElIeBAHTHUM aKTMBHOCTHMA, ald 3aXTEB Ja Ce
o0aBecTe Jpyrd axklMOHApW 3HAYM Jla TaKBa CKYMIITHHA HE MOXXe OWUTH ojpkaHa mpe ucrteka 30 naHa.
ITonuTnke Be3aHe 3a pelieBaHTHE AKTHMBHOCTH CE€ MOTY MEHATH jeIHHO HAa BaHPEJHUM WIH DPEJIOBHHM
CKYNIITHHAMa aknuoHapa. To ykibydyje onoOpaBame MaTepHjaJHO 3Ha4dajHUX Mpojaja MMOBHMHE, Kao U
CTHIIaEkC WX OTyherbe 3HaYajHUX MHBECTHIIH]A.

Hagenenu ckyn ummeHHIa je mpuMereH y npumepuma 3A-3]1 koju cy nose omucanu. CBaku mpumMep ce
pa3Marpa rnoceGHo.

Mpumep 3A

HuBecturop uMa BehnHy riiacaukux IpaBa y €HTHTETY y KOjH jeé MHBECTHpaHO. ['Jlacauka 1paBa HHBECTHTOpA
Cy 3HaYajHa 3aTO MITO je MHBECTHTOP CIOCO0aH Ja JJOHOCH OJIyKe O CMepy PelIeBaHTHHX aKTHBHOCTH Kaja je
HOTPeOHO IOHETH TakBe oIyke. UYumeHuma jaa je morpedbHo 30 maHa mpe HO IITO MHBECTHUTOP MOXeE Ja
OCTBapu CBOja TIJlacayka IpaBa HE CHpeYaBa HHBECTHTOpPAa Aa MMa TeKylly cIocoOHOCT ma ympaBiba
peJIeBaHTHUM aKTUBHOCTHMA OJ MOMEHTA KaJ/1a HHBECTUTOP CTEKHE BIACHUILTBO HAJl aKI[HjaMa.

Mpumep 36

WuBecTuTOp je yroBopHa cTpaHa y popBap yroBopy 3a CTHLAme BEhMHCKOT JeNa akifja y eHTUTETY y KOjH je
nHBectupaHo. JlaTym m3Bpiiema (Gopsaps yrosopa je 3a 25 nana. [Toctojehn aknmuoHapu He MOTY J1a H3MEHE
nocrojelie TMOJMUTUKE Be3aHE 3a peleBAHTHE AKTUBHOCTH 3aTO ILITO BaHPEJHA CKYIIITHHA HE MOXe OHTH
onpkaHa 3a Mame ox 30 nmaHa y koM mepuony he ¢opsapn yrosop Beh Ourm msBpmeH. Ilpema Tome,
MHBECTUTOP MMa IpaBa Koja Cy CYLITHHCKH jeJHaKa IpaBuMa BehHHCKOT BIaCHHKaA U3 mpuMmepa 3A rope (Tj.
MHBECTUTOP ca (OpBap yroBOPOM MOXKE Jia JOHOCH OJUIyKE O CMEPY PEICBAHTHHX aKTHBHOCTH Kaja MX je
notpebHo noHerr). QDopmapl YroBop HHBECTHTOpA je CYIUTHHCKO IIPaBO KOjé HHBECTHTOPY Jaje
TekyhyCrocoOHOCT 1a ycMepaBa peieBaHTHE aKTHBHOCTH, YaK U [PE M3BPIICHa (HOpBap yroBopa.

Mpumep 3U

VHBecTUTOp MMa MaTepyjalHO 3HA4yajHy OIIHMjy 3a CTHULame BehMHCKOr Jena akuuja y eHTHTETY y KOjH je
MHBECTHPAHO KOja je M3BpINMBA 3a 25 JaHa M UMa IIeHy M3BpIIeHa Koja je 3Ha4ajHO HMCIOJ TPIKHIIHE LIeHEe
MMOBHHE KOja JIeXH y OCHOBH. VICTH 3aKibydak ce MOYKE M3BECTH Kao y npumepy 3b.

Mpumep 3

WuBecTuTop je yroBopHa cTpaHa y GpopBap/ yroBopy 3a CTHULAme BERHHCKOT eNa akifja y eHTUTETY y KOjH je
WHBECTUPAHO, 0e3 ApYrux MOBE3aHHX IpaBa Hal CHTUTETOM Y KOjH je HHBecTHpaHo. JlaTym wu3BpIIema
(dopBapz yrosopa je 3a IecT Meceln. 3a pa3uKy oJ IpUMepa rope, HHBECTUTOP HeMa TeKyhy crocoOHoCT a
yIopaBjba peliCBAHTHUM akTHBHOCTHMA. [locTojehu akIMOHapH MMajy TPEHYTHY CIOCOOHOCT Ja YCMEpaBajy
pelieBaHTHE aKTUBHOCTH 3aTO IITO MOTY Jia IPOMEHE NocTojehe MONMTHKE Be3aHE 3a PEICBAHTHE aKTUBHOCTH
npe u3BpIIema GopBapa yroBopa.

B25 CynITHHCKa IIpaBa Koja Cy OCTBapHBa 3a JJPyre CTPaHe MOTY CIPEYMTH HHBECTHTOPA Ja KOHTPOJIMIIE EHTUTET Y KOjU
je MHBECTHpaHO a Ha KOjH ce Ta IpaBa OJHOCe. TakBa CyIITHHCKA IIpaBa HE 3aXTeBajy OJl HUXOBUX HOCHIANA Ja
nMajy CIIOCOOHOCT J1a MHUIMpajy o/uryke. CBe JOK mpaBa HHACY caMo TpaBa 3amuTure (Buaetu maparpade 626-528),
CYLITHHCKA TIpaBa KOja UMajy Ipyre CTpaHe MOTY CHPEYUTH HMHBECTUTOpPA Oa KOHTPOJHIIEC SHTHUTET y KOjH je
WHBECTHPAHO, YaK M KaJ Ta IpaBa Aajy BUXOBUM HOCHOIIMMA camo TeKyhy crmocoGHOCT ma omoOpe miam OI0Kupajy
OJTyKe KOje ce OJIHOCE Ha PeJIeBAHTHE aKTHBHOCTH.
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Bb26

B27

Bb28

B29

B30

B31

B32

B33

B34

B35

IFRS 10

BawmumHa npasa

VY mpouemuBamy Aa JM IpaBa Jajy WHBECTHTOPY MON HaJ €HTUTETOM Yy KOjH jé WHBECTHPAHO, MHBECTHTOP O
Tpebaso Aa OLEHH Ja JIK Cy HeroBa IpaBa, U IIpaBa Koja APYTd UMajy, 3allITUTHA MpaBa. 3aIITHTHA IIPaBa ce OJHOCE
Ha Oa3WyHE NPOMEHE y AKTUBHOCTHMA CHTHTETa y KOjU j€ WHBECTHPAHO WM C€ NPUMEBYjy Yy H3y3eTHUM
OKoJHOCTHMa. MehyTuM, HHCY cBa mpaBa Koja ce NPUMEYjy y U3Yy3eTHUM OKOJIHOCTUMA WIIHM KOja Cy YCIIOBJbEHA
HekuM porahajuma 3amtuTHa npasa (Bugetn naparpade 513 u B53).

Bbynyhu na cy 3amTuTHa IpaBa OCMHUIIJBEHA JIa 3aIITUTE HHTepece HUXOBOT HOCHOLA Oe3 AaBama TOj CTpaHH Mohn
HaJl CHTHTETOM Y KOjH je MHBECTHPAHO M Ha KOra ce Ta IpaBa 0JJHOCE, MHBECTUTOP KOjU MMa CaMo 3alUTHTHA IpaBa
HEe MOKe MMaTd MOh MM CnpednTH Opyry CTpaHy Aa nMa Moh HajJ €HTHTETOM Y KOjH jé MHBECTHUPAHO (BUICTH
naparpad 14).

ITpuMepy 3aIITHTHUX [IPaBa YKIbY4yjy, i HUCY OrpaHHYeHa Ha:

(a) MpaBo 33jMOJaBIa Ja OTPAHWYM JYXKHHKA y IpeAy3WMamy aKTHBHOCTH KOje MOTY 3HAYajHO M3MEHHTH
KPEAWTHHU PU3UK Ty>KHHUKA Ha IITETY 3ajMO/ABIA.

(6) IpaBoO CTpaHe Koja MMa ydemhe Ge3 mpaBa KOHTpOJIC Y €HTUTETY Yy KOjU je MHBECTHPAHO Ja 01o0pu
KaliTaTHe WHBECTHIMje Koje ¢y Behe o1 moTpeOHUX 3a yoOH4yajeHo IMOCIOBakbe, WK Ja 0J00pH eMUCH]Y
BJIACHUYKHUX WM Y>)KHUUKHX HHCTPYMCHATA.

() IpaBo 3ajMOJABIIA Ja Ipey3Me UMOBHHY JyXKHUKA y CiIydajy Jia Jy’»KHHK He MCITyHH Ha3HadeHe yclIoBe
OTIUIATE 3ajMa.

®dpaHwnze

YT0BOp 0 (paHIIH3H y KOME je CHTUTET Y KOjU je MHBECTHPAHO MpuMaiall GppaHIu3e aaje 1aBaolly (ppaHiimse npasa
KOja MMajy 3a b 3aIUTUTY (paHmImM3HOT OpeHaa. YroBopu o (paHIIN3U TUITHYHO Jajy JaBaoluMa (paHIIn3e Heka
MpaBa OJTy4HBamka Be3aHa 3a MOCIIOBAkE MPUMAaoIa paHIIn3e.

Omre y3eB, npaBa JaBajiana (paHIIN3e HE OrpaHMYaBajy CIIOCOOHOCT CTpaHa Koje HUCY AaBanal (paHIIM3e Ja
JIOHOCE OJTyKe KOje MMajy 3HauajaH yTHUIlaj Ha IpHHOce puMaona ¢paxmmse. Victo Tako mpasa gaBaona ¢paHimse
y yroBopy o ¢paHmmsu He najy obaBe3HO maBaoly (paHmm3e TeKyhycrocoOHOCT a ycMepaBa aKTUBHOCTH KoOje
3HAYajHO YTHYYy Ha IPHHOCE IpuMaona (paHmmse.

[ToTpebHoO je HampaBUTH pa3iuky u3Mely Tekyhe criocoOHOCTH 3a TOHOMICHE OTyKa KOje MMajy 3HauajaH yTUIla] Ha
HpUHOCE NPUMaoIa (hpaHIIN3e U CIIOCOOHOCTH 3a JOHOIICHE OTyKa KOjuMa ce INTHTH (paHmu3Hu Openy. JlaBanarg
¢panmmse Hema Moh Hax mpuMaoreM QpaHIIN3e ako Apyre crpaHe MMajy mocrojeha mpaBa koja UM jaajy Tekyhy
CIIOCOOHOCT J1a ycMepaBajy pelieBaHTHE aKTHBHOCTH MpUMaona (paHIIm3e.

IMpucrynameM yrosopy o ¢paHiImsu npumaiar GppaHimse je JOHeo CaMOCTaIHO OJ/UIyKy O Bohemy CBOTI IIOC/IOBamba
y CKJIaJly ca yCIOBHMA M3 YTOBOpa O (hpaHIIN3H, ik 38 CBOj pavyH.

KoHTpona Hax Tako (yHAAMEHTAIHHM OJUIyKaMa Kao ILITO Cy IpaBHHM OOJMK NpuMaola (paHIN3e W CTPYKTypa
¢uHaHCHpama MOXKe OUTH y pyKaMa CTpaHa Koje HHUCY JaBanall (paHIin3e ¥ MOXKe 3HA4YajHO YTHUIATH HA IIPUHOCE
npumaora ¢panmmuse. 1Ito je HKM HUBO QUHAHCHjCKE MOJPIIKE KOjy HPYXKa NaBayan (GpaHIIN3e U IITO je Mama
W3J0KEHOCT JaBaona (paHIIN3e BapHjaOMIHOCTH TNPHHOCA NpuUMaona ¢paHmm3e To je Beha BepoBaTHOha na
JaBajall (ppaHIIN3e caMo MMa 3allTUTHA TIpaBa.

Macayka npaBa
YecTo MHBECTUTOP UMaA TEKyhly CIIOCOOHOCT, MOCPEACTBOM IUIACAUYKHUX MIIM CPOJIHUX IPaBa, Ja yCMepaBa pelieBaHTHE

akTHBHOCTH. MHBecTHTOp pasMarpa 3axTeBe W3 oOBor ozesbka (maparpagpu bB35-B50) ako ce peneBaHTHHM
aKTHBHOCTHMA €HTHTETa y KOj! jé HHBECTHUPAHO yIIpaBJba MyTeM ITTacadKyM IIpaBa.

Moh ca eehuHckum enacadykum npasuma

VHBecTUTOP KOjU MMa BHIIIE O IIOJIOBHHE IIACAUKUX MpaBa y SHTHTETY Y KOjH je HHBECTUpaHo UMa Moh y cienehum
CHUTYyanujaMa, OCHM aKo ce npumemyje naparpad b36 wmm naparpag 537:

(a) penieBaHTHE aKTHBHOCTH C€ ycMepaBajy IyTeM Ijlacama O]l CTpaHe HOCHOIa BENMHCKOT Jefa TIacadkKux
rpaBa, HJIn
(®) BehiMHa YiIaHOBa YNpPaBJbAUKOT TeJa KOjeé yCMepaBa pENICBaHTHE aKTHBHOCTH HMEHYje CE IJIacameM

HOCHOIa BEhHHCKOT /iena riacaykux mpasa.
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B36

b37

Bb38

b39

b40

b41

b42

BehuHcka anacayka npasa anu 6e3 mohu

Jla Ou MHBECTUTOP KOjU MMa BHUILE O MOJOBUHE ITaCauKUX MIPaBa y CHTUTETY Y KOjH je HHBECTUPaHO UMao Moh Hax
EGHTUTETOM y KOjU jeé HWHBECTHPAHO, TJlacayka IpaBa HHBECTHTOPA MOpajy OWTH CYIITHHCKAa, y CKJIamy ca
naparpadpuma b22-B25, u mopajy obe3behuBatu mHBecTHTOpY Tekyhy crocoOHOCT &a ycMmepaBa pelieBaHTHE
AKTHBHOCTH, IITO C€ YECTO CHPOBOJM Kpo3 ojpehuBame IMOCIOBHE W (MHAHCHjCKE MOJUTUKE. AKO OPYTH SHTHUTET
nMa nocrojeha nmpaBa Koja TOM €HTHTETY J1ajy NIPaBO Ja yCMepaBa PeJICBAHTHE aKTHBHOCTH U Taj CHTHTET HUje areHT
MHBECTUTOPA, OH/J]a MHBECTUTOP HeMa MON Ha/l GHTHTETOM Y KOjH je HHBECTHPAHO.

WuBecturop Hema Moh HaJ EHTUTETOM y KOjH je HHBECTHPAHO YaK M aKO WHBECTHUTOP MMa BeliMHy rilacaukux Ipasa
KaJia Ta rjlacauka IpaBa HHCY CyIITHHCKa. Ha mpuMep, MHBECTHTOP KOjU MMa BHIIIE O OJIOBUHE INIaCa4KUX IIpaBa y
SHTHUTETy y KOjH je HHBECTHPAHO HE MOXE MMaTH MOh aKo Cy pelieBaHTHE aKTHBHOCTH I10J] KOHTPOJIOM JpkKaBe, CyZa,
YTpaBHHKA, CTE€UajHOT YIIPAaBHUKA, TMKBUAAIIMOHOT YIPABHUKA MM 3aKOHO/IABIIA.

Moh 6e3 sehuHcKux afiacaykux rpasa

WuBectuTop MOke MMaTH MOh 4ak M KajJ UMa Mambe of BehuHe rilacaukyx 1paBa y eHTUTETY y KOjH je HHBECTHPAHO.
WuBectutop Moxke mMaTi Moh ca Mame oJ] BehnHe I1acaukuX IpaBa y eHTHTETY Y KOjU je HHBECTHPAHO, Ha pUMep,
3axBaspyjyhu:

(a) YTOBOPHOM apaHXKMaHy HM3Mel)y MHBECTHTOpa M OCTAJIMX HOCHJIAIlA INIACAayKHUX IpaBa (BUAETH Haparpad
Bb39);

©) IpaBUMa KOja MPOMCTUYY U3 IPyTUX YTOBOPHUX apamkMaHa (BuaetH naparpag b40);

() TJIacayKUM IpaBHMa HHBecTUTOpa (BUIeTH maparpade b41-b45);

(n) MOTEHIUjaJTHUM IJIacauykuM IpaBuma (Bunet naparpade b47-550); wiu

(e) koMOuHanmju ox (a)—(x).

Yeo080pHU apaHXMaH ca OpyaumM HOcUoyuMa aracadqykux npasa

VYTroBOpHH apaHXMaH U3Mel)y HHBECTHTOpA M APYTUX HOCHJIALA IIaCAYKHX MIPaBa MOXKE JaTH MHBECTHUTOPY MPaBo Ja
OCTBapH Ijlacayka IIpaBa JOBOJbHA Jla MHBECTHTOpPY 00e30ene mMoh, ak M ako MHBECTHTOp HEMa Iilacadka IpaBa
JIOBOJbHA Jla My Jajy Moh 0e3 yroBopHOI apaHxmaHa. MelyTum, yroBOpHH apaHXMaH MOXE OCHIYpaTH Ja
MHBECTHTOP MOKE J]a yCMEpH JOBOJbAaH Opoj APYIMX HOCHIIAIA TIacadyKuX MpaBa Kako Ja riacajy W Tako omoryhe
HUHBECTUTOPY Ja JOHOCH OJUIYKE O PEICBaHTHUM aKTHBHOCTHMA.

lpasa Koja npou3sunase u3 Opyaux y2080pPHUX apaHXMaHa

Jlpyra mpaBa 3a JOHOLIEHE OJUIyKa, Y KOMOMHAIMjU ca IJacadkuM IIpaBUMa, MOTY JaTH HHBECTHUTOpPY Tekyhy
CIIOCOOHOCT 11a ycMepaBa pelieBaHTHe akTHBHOcTH. Ha mpumep, mpasa JeMHHCaHAa YTOBOPHHM apaHKMaHOM Yy
KOMOHMHAIIMjH ca IJTacayKUM IPaBUMa MOTY OWTH JOBOJbHA Ja HHBECTHTOPY Jajy TPEHYTHY CIIOCOOHOCT J1a YIpaBJba
NPOU3BOAHMM IIPOIIECHMA EHTUTETAa Yy KOjU je WHBECTHPAaHO WIM Ja MX yCMepaBa WJIM Apyre IOCIOBHE WU
(MHAHCHjCKE AaKTMBHOCTH EHTUTETa Y KOjU je MHBECTHPAaHO KOje 3HA4yajHO yTH4y Ha HPUHOCE TOI EHTHUTETA.
MebytiM, y omcycTBy OWIO KOjU APYTHX IpaBa, €KOHOMCKA 3aBHCHOCT E€HTUTETa Yy KOjH je MHBECTHPAHO O]
MHBECTUTOpPA (Kao LITO Cy OJHOCH n3Mely m00aBibaya M HEroBOT IJIABHOT KYyII[a) HE MOXE Jia MMa 3a MOCICAUILY
Moh HHBECTHTOpa HaJl GHTUTETOM y KOjH j€ HHBECTHPAHO.

[nacayka npasa uHeecmumopa
WuBecturop ca Mame ox BehnHe Ii1acaykux IpaBa MMa IIpaBa Koja cy JOBOJbHA Ja My Aajy Moh Kaja MHBECTHUTOP
MMa MPaKTHYHY CIOCOOHOCT Jla CaMOCTAJIHO yCMepaBa PeIeBaHTHE aKTHBHOCTH.

Kana ce onemyje a a1 Cy MHBECTHTOPOBa IJlacadyka MpaBa JOBOJBHA Ja MY Jajy MON, MHBECTHTOp pa3MaTpa cBe
YHECHHIIE U OKOJTHOCTH, YKJbY4yjyhu:

(a) BeJIMYMHY ydemha MHBECTHTOPA y TJAacadykWM INpaBUMa y OJHOCY Ha BEIMYHHY W AUCIEp3Hjy ydemrha
OCTaJIMX HOCHJIAllA ITIACAYKHUX IPaBa, y3 HAIOMEHY Jia :

(6] mro Beha Triacadka mpaBa WHBECTHTOpP WMa, To je Beha BepoBarHoha Ia MHBECTHTOp HUMa
noctojeha mpaBa koja My Aajy Tekyhy cocoOHOCT ja ycMepaBa peleBaHTHE aKTUBHOCTH;

(ii) mro Beha riracauka npaBa HHBECTUTOP MMa y OJHOCY Ha JApyTre HOCHOLE IVIaCauKuX IIpaBa, TO je
Beha BepoBaTHOha na MHBecTHUTOp MMa Imoctojeha mpaBa koja My aajy Tekyhy crocoOGHOCT na
ycMepaBa peNieBaHTHE aKTUBHOCTH;
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(iii) mro je Behu Opoj crpana koje 6u Tpedayo fa ce yapyxke Aa OM HaJriiacaie WHBECTUTOPA, TO je
Beha BepoBaTHONA Ja MHBECTHTOP MMa IocTtojeha mpasa kKoja My Iajy Tekyhy crmocoGHOCT na
ycMepaBa peNeBaHTHE aKTHUBHOCTH;

(6) HNOTEHIMjallHa TJIacadka IIpaBa Koja MHBECTUTOpP MMa, Jpyre HOCHOIE INIacadKHX IpaBa M Apyre CTpaHe
(Bumern maparpad b47-550);

(1) IpaBa Koja NPOUCTHYY U3 IPYTHX YTOBOPHMX apamxmaHa (Buzaetu naparpad b40); u

(m) CBE JOJaTHE YMILCHHUIIE W OKOJHOCTH KOje yKa3yjy Ha TO Ja WHBECTHUTOp HMa, HJIM HeMa, TeKyhy

CIIOCOOHOCT J1a ycMepaBa PeJICBaHTHE aKTHBHOCTH Y MOMEHTY Kaja Tpeba JOHETH OJUIyKe, yKibydyjyhu
o0pacrie Tacama Ha MPETXOAHNM CKYIIITHHAMA aKIIHOHAPa.

Kana ce cMep pelieBaHTHHX aKTMBHOCTH ofpelyje BehMHOM IiacoBa M KaJia MHBECTHTOP MOCEAYje 3Ha4YajHO BHIIEC
IIacauykuX IMpaBa oJ GMJIO0 KOT JAPYror HOCHOL@A IJIACa4yKor' MpaBa WM OPraHM30BaHE Ipyle HOCHJIAIA IJIacCauKHX
npaBa, ¥ KaJa Cy OCTaJd aKIMOHAPU LIUPOKO JUCIIEP30BAHU, MOXKE IIOCTATH jaCHO HAKOH y3HMama y 003Hp caMo
(axropa HaBeneHux y naparpady b42(a)—(1r) na naBecTuTOp MMa Moh HaJl EHTUTETOM Y KOjH jé HHBECTHPAHO.

MNpumMepu npumeHe

Mpumep 4

HuBecturop ctude 48% riacaukux mpasa y eHTUTETY y KOjH je HHBecTHpaHo. [IpeocTana riacayka mnpasa cy y
Mocey BHUINE XMJbaJa aKIMOHApa, MPH YeMy HHUjeIaH IOjeJMHAYHO HE IMocedyje Bumie ox 1% riacaukmx
npasa. Hujenan on akipoHapa HeMa apaH)XMaH J[a ce KOHCYJITyje ca OMJIO KOjUM JPYTUM aKIHOHAPOM, HUTH
3a JIOHOIICH:E KOJEKTUBHUX OJUTyKa. [IprimKkoM mporemnBama IPOLeHTa TIIacaykuX IpaBa Koju Ou Tpebdao
Jla CTEKHE, a Ha OCHOBY peJlaTHBHE BEJIMYMHE OCTAJIMX BIACHHYKHX ydelrha, HHBECTHTOP je yCTaHOBHO 1a je
yuenthe o1 48 % TOBOJBHO J1a My 00e30e1i KOHTPOIY. Y TOM CIy4ajy, Ha OCHOBY aliCOJIyTHE BEIUYHHE CBOT
yuemtha W pelaTHBHE BEIMYMHE OCTAINX ydelrha, MHBECTHUTOP 3aKJbydyje Aa MMa JOBOJPHO JOMHHAHTHO
rmacayko ydemhe koje 3amoBoJpaBa 3axTeBe KpuTepujyma Mohum 6e3 moTpebe ma pasMoTpu Apyre JOoKase
Mohu.

Mpumep 5

WuBecturop A nma 40% riacaykux npaBa y €HTUTETY y KOjHU je MHBECTUPAHO, IOK CBAaKH OJ JBAHACCT APYTUX
HMHBECTHTOpa Toceayje mo 5% riacadykux MpaBa y CHTUTETY Y Koju je uHBecTHpano. Cropasym usmely
aKIMOHapa Jaje MHBECTHTOPY A NpaBO Jja MMEHyje, pa3pemaBa U ojapelyje HakHamy ynpaBH HaIJIeXkHOj 3a
yIpaBJbamke PENEeBAHTHUM aKTHBHOCTHMA. Jla Ou ce cropasyM M3MeHHo NoTpeOHa je nBoTpehmHcka BehnHa
IJlacoBa aKkLUOHapa. Y TOM Clly4ajy, HHBECTHTOpP A 3akJbydyje /a amncoidyTHa BeIHMYMHA HEroBOT ydemha u
peraTHBHA BEIMYMHA OCTaNUX ydemha caMu 10 ceOM HECY JJOBOJBHHU Ja OM ce 3aKJbYUHIIO J1a JIH HHBECTHTOP
mocenyje mpasa Koja cy J0BOJbHA aa My 00e30elyjy moh. Mehytum, unBectutop A yTBplyje 1a je meroso
YTOBOPHO TIPaBo Ja HMEHYje, pa3peniaBa U ojapel)yje HakHaIy ylIpaBH JOBOJBHO Jla C€ 3aKJbYUH Ja OH IIOceayje
MOl HaJ{ eHTHTETOM Y KOjH je MHBeCTHpaHO. UnmbeHnIa 1a HHBECTUTOp A MOJ/a HUKAJ HHje HCKOPHUCTHO TO
IpaBo, Kao HHU BepoBaTHoOha na he WHBeCTHTOp A HMCKOPHCTHTH CBOje NPaBO Ja HMMEHYje, paspeliaBa U
onpehyje HakHamy ympaBu, He Ou Tpebayio oa ce pa3Marpajy MPWIMKOM IMPOIEHE Ja U MHBECTUTOP A MMa
Mmoh.

VY npyrum cuTyammjama MoKe MOCTaTH jaCHO HAKOH pa3MaTpama camo (aktopa HaBelAcHUX y maparpady b42(a)—(ir)
Jla ”HBECTUTOP HeMa MOh.

Mpumepyn npumeHe

Mpumep 6

HuBecturop A je Hocunan 45% Tiacadykux TpaBa y €HTUTETY y Koju je mHBecTHpaHo. CBaku oJf 1Ba Apyra
MHBECTHTOpA Mocenyje Mo 26% riacaykux MpaBa y SHTUTETY Y KOjU je WHBeCTHpaHo. Tpu akimoHapa cy
HOCHOLIY IPEOCTATINX IIacaykuX IpaBa oJ KOjux cBaku uMma 1o 1%. He nmocroje qpyru apaHxMaHH KOjU yTHUY
Ha OJUTy4MBam-e. Y OBOM CIIy4ajy BeIMYMHA ydelrha MHBECTUTOpa A M HEroBa pelIaTUBHA BEINYUHA Y OXHOCY
Ha apyra ydemha cy ZOBOJBHH Jla ce 3aKJby4H Ja MHBEeCTHTOp A Hema Moh. Camo JiBa Jpyra HHBECTHTOpa OH
Tpebaio Ja ce yapysKe Aa O CIpedrIn HHBECTUTOPA A Jia yIpaBJba PEJICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA CHTUTETA y
KOjH j€ HHBECTHPAHO.

© IFRS Foundation 13



IFRS 10

b45

b46

b47

b48

b49

b50

MebhytuM, dakropu HaBexenn y maparpady b42(a)—(1) camu mo cebm Mokia HUCY JOBOJBHO yOeIUBMBH na OU ce
JIOHEO 3aKJbydak. AKO HHBECTHTOD, HAKOH pa3MaTpama THX (akTopa, HHje CHTYpaH Ja 1 uMa Moh, oH Ou Tpebano
Jla pa3sMOTpPHU JOJaTHE YHILCHHUIIE U OKOJIHOCTH, Ka0 Ha TMPHMEp Ja JIM Cy OCTalM aKI[MOHAPH IO IPHPOIN TTaCHBHH,
IITO je JEMOHCTPUPAHO KPO3 00paclie Tlacama Ha IPETXOJHUM CKYINIITHHAMA akiuoHapa. OBO yKibyuyje HpPOLEHY
¢axropa HaBeneHux y maparpady B18 m mmmuxaropa u3z maparpada 519 m B20. Illto mame riacaukux mpasa
MHBECTUTOP MMa, M LITO je MambH Opoj cTpaHa Koje Ou Tpebano Ja ce yApyKe Ja O Hairiacane HHBECTHTOPA, THME
6u Tpebamo ma Oynme nmara Beha cmenmupuYHA TeXWHA IOJATHHM YHEEHHIAMA M OKOJNHOCTHMA IIPHINKOM
MpOIEHIBakha a T Cy WHBECTUTOPOBA TpaBa JOBOJbHA Ja My Jajy moh. Kama ce ummeHHIE M OKOIHOCTH U3
naparpada b18-b520 pa3matpajy 3ajenHo ca nmpaBuMa HHBECTUTOpa, Beha cnenuduyna TexxuHa 6u tpedano ma Oyne
nata fokasuMa Mohu u3 maparpada b18 nero uaauxaropuma mohu u3 maparpada 519 u B20.

MNpumMepu npumMmeHe

Mpumep 7

WuBecturop nocenyje 45% riacaukux mpasa y €HTUTETY Y KOjH je HHBecTHpaHO. CBakyl 0OJ1 jeJaHaecT APyrux
aKIMOHapa IOjeAMHAYHO MMa 5% TIlacaukux IpaBa y CHTUTETY y KOju je uHBecTHpaHo. Hujeman oxn
aKIMOHapa HEMa YTOBOPHM apaHKMaH Jia ce KOHCYJITyje ca IPYrMM aKIMOHAPHMA, HUTU 332 KOJEKTHBHO
OJUTyYHBamk-EC. Y OBOM CIIy4ajy, afcoylyTHa BeJIW4YHHA ydeniha WHBECTUTOPA W pellaTHBHA BENUYWHA yuernha
OCTAJIMX aKIHOHapa caMu IO ceOM HUCY IOBOJBHH 32 3aKJbyuuBame y onpehuBamy Ja JH HHBECTHTOP
nocejyje npasa Koja cy JOBOJbHA J]a My /ajy Moh HaJl eHTHTETOM y KOjH je MHBEeCTHpaHo. J[onaTHe YimeHUIIe
Y OKOJIHOCTH KOj€ MOTy MPYXXHTH JI0Ka3 Ja MHBECTUTOP MMa M HeMa Moh Ou Tpebaio mna Oymay pasMOTpeHe.

Mpumep 8

HuBecturop nma 35% riacaukux mmpaBa y eHTHUTETY y KOjH je HHBecTHpaHo. CBaKkM OJ] TpU OCTalla aKI[FOHapa
MOjeTMHAYHO MMa 5% Tiacavykux IpaBa y eHTHTETY Y KOjH je mHBecTHpaHo. [Ipeocrana rioacauka mpaBa UMajy
MHOTOOpOjHM APYTH aKUMOHAapu M HHUjeJaH oJf KOjux Hema Buiue on 1% rmacaukux mpasa. Hujeman on
aKIMOHApa HEeMa apaHXKMaH Jla Cce KOHCYJITyje ca OWIO KOjUM JPYTHMM aKIMOHAPOM, HUTH 33 JOHOIICHE
KOJICKTUBHUX OJulyka. OIUTyKe O peleBaHTHUM aKTUBHOCTHMA SHTHTETa y KOjH jé HMHBECTHPAHO 3aXTeBajy
caryacHOCT BeliMHe Ti1acoBa Ha peleBaHTHUM CKYNIITHHAMA aKIHOHapa - 75% oJ] yKyIIHHX ITacauKuX Mpasa y
EHTUTETY y KOjU je MHBECTHPAHO je KOPUIINEHO Ha HEIABHUM DPEIEBAHTHUM CKYIIITHHAMa aKIHOHapa. Y
OBOM CJIy4ajy, aKTHBHO yd4elhe OCTaMX aKIHOHApa HA HEJJABHUM CKYIIITHHAMAa aKLIMOHAapa yKasyje Ha TO Ja
MHBECTUTOP HE OM MMao NpPaKTHUYHY CIIOCOOHOCT Ja CaMOCTAJIHO YIpaBJba PEICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA,
YIPKOC YHMECHHIM Ja je WHBECTUTOP YNPaB/bao PEICBAHTHHUM aKTUBHOCTHMA 3aTO LITO je JOBOJbAH OPOj
JIPYTHX aKIHOHapa rilacao Ha UCTH HAYWH KA0 HHBECTUTOP.

AKO HHje jacHO JJa MHBECTHUTOp MMa Moh, HaKOH pa3MaTpama (akTopa HaBeAeHHX y maparpady b42(a)-(x), onnma
WHBECTHUTOP HE KOHTPOJIUIIIC CHTUTET Y KOjJH j& HHBECTHPAHO.

lNomeHuujanHa enacayka rpasa

Kana onemyje KoHTpoITy oa Ou oxpeano Aa Ju MMa MOh MHBECTHUTOp y3uMa y 003Mp CBOja MOTCHIMjaTHA Ilacadyka
mpasa, Kao W MOTCHIIMjallHa rlacavka IpaBa Koja uMmajy apyre crpane. [loTeHnujanHa riaacayka mpasa Cy mpasa jaa ce
CTEKHy IJlacauka IIpaBa y HTHTETY y KOjH je HHBECTHPAHO, Kao IITO Cy OHA KOja HPOUCTHYY M3 KOHBEPTHOMIHUX
MHCTpyMEeHaTa W ONLYja, yKbydyjyhn u ¢opBapxa yroBope. TakBa moTeHIMjalHa paBa pa3MaTpajy ce jeIHHO ako
Cy IpaBa CyIITHHCKa (BuaetH naparpadpe 522-525).

Kana pa3marpa HOTeHIMjalHa TJacayka IIpaBa, WHBECTHTOp OM Tpebano na pasMOTPH CBPXY M CIPYKTYpy
HMHCTPYMEHTA, Ka0 U CBPXY ¥ CTPYKTYpy CBHX OCTAINX aHTa)XMaHa KOje MHBECTHTOP MMa y CHTHUTETy y KOjU je
uHBecTHpaHo. OBo 00yxBaTa OLICHY pa3IMYUTHX POKOBA U yCIOBAa MHCTPYMEHTA, KA0 U MHBECTUTOPOBA OYMIJICIHA
OYEKHBama, MOTUBE U Pa3JIore 3a IPHXBaTak-e TAKBIUX POKOBA U yCJIOBA.

AKO MHBECTHTOp Takol)e MMa riacayka WM Apyra [paBa OJUIy4HBama KOja Ce OJHOCE Ha aKTMBHOCTH €HTUTETAa Y
KOjH je MHBECTHPAHO, NHBECTUTOP OLEHYje Jia I Ta IpaBa, y KOMOMHALU]H ca IIOTEHIMjaTHIM IJIaCayKUM IIpaBHMa,
HUHBECTUTOPY Jajy Moh.

CymTHHCKa MOTEHIMjalHa IJlacauyka IpaBa caMa HO ceOHM, WIM y KOMOMHALMjU ca JAPYTHM IpaBHMa, MOTY
MHBECTUTOPY Jia Aajy TeKyhy cnocoOHOCT Ja ynpaBiba pelieBaHTHMM akTHBHOCTHMA. Ha mpumep, To je BepoBaTHO
cirydaj Kajia vHBecTUTOp MMa 40% ritacauykux mpaBa y €HTHTETY y KOjH je HHBECTHPAHO W, Y CKIIay ca maparpadom
b23, nma cymTrHCKa IpaBa Koja MPOUCTHIY U3 ONIHje 3a CTUIame foaaTHuX 20% riacaukux mpasa.
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MpumMepu npumeHe

Mpumep 9

WuBecturop A ctuue 70% riacaukux IpaBa y €HTHTETy y Koju je mHBecTHpano. MuBecturop b mma 30%
TJIACAuKHUX IIPaBa y €HTUTETY y KOjU je MHBECTHPAHO, Kao M ONIHUjy 3a CTHIAIhe MOJOBHHE ITIAaCAuKHX MpaBa
nHBectuTopa A. Ta onmuja je u3BpmmBa 32 HapeIHE JBE TOJWHE MO (HUKCHO] IIEHH Koja je 3HayajHo Beha on
TPKUIIHE IIeHEe CTHIamka CPEeACTBA Koje y ceOH caapiKH Ta Iiacadka mpasa (M odekyje ce aa he TakaB omHOC
OCTaTH y TOM ABOTOJAMIIBEM HEepHojy). MIHBECTUTOp A KOPUCTH CBOja Ijlacadyka IpaBa M aKTUBHO YIIpaBJba
peJIeBaHTHUM aKTUBHOCTHMA SHTHTETa y KOjH je HHBECTHPAHO. Y TOM CIIy4ajy, BEpOBAaTHO j€ J1a HHBECTUTOP A
3aJl0BOJbaBa 3aXTeBEe KpHUTepHjyMa Mohm ¢ o03upoMm na m3riena mma Tekyhy crocoOGHOCT fa ympaBiba
peneBaHTHUM aKkTHBHOCTHMA. Mako mHBecTHTOp b MMa TpeHyTHO HM3BpIIMBE ONIHjE 33 CTHIAKE JOJATHUX
IJIacavyKuX Tpasa (Koja Ou My, Kaga OM ce MCKOpUCTHIIA, fana BehHHCKa riacadka mpaBa y eHTUTETY Y KOjH je
WHBECTHUPAHO), POKOBHU M YCJIOBH IIOBE3aHUM ca THM OIIMjaMa Cy TaKBH Jia Ce OIILHje He CMaTpajy 3Ha4YajHHM.

Mpumep 10

WuBectutop A u ABa Apyra HHBECTHTOpPA CBAaKU IIOHA0CO0 MMajy 1o TpehuHy riacaukux mpasa y €HTUTETY Y
KOjU je HWHBecTHpaHO. IlOoCIOBHE aKTHBHOCTH EHTHTETAa y KOjH jé HWHBECTHPAHO Cy YCKO IIOBE3aHe ca
nHBectuTopoM A. Ilopen cBOjUX BIIACHMYKMX HWHCTPYMEHAaTa, MHBECTUTOP A Takohe MMa M Iy>KHHYKE
HHCTpyMEHTe ca MoryhHomhy BUXOBe KOHBEp3Hje y OOMYHE aKIfje eHTHTETa y KOjU je MHBECTHPAHO y OO
KOM TPEHYTKy IO LIEHH Koja je Beha on TpkuinHe meHe akuuja (anu He 3HadajHo Beha). Kax 6m mommo mo
KOHBEp3Hje 1yra, WHBeCTUTOp A Oum crekao 60% rimacauykux mpaBa y €HTUTETY y KOjH jé WHBECTHPAHO.
WuBectuTop A OM HMao KOPHUCTH OJf pealu3alyje CHHEprHja ako OW ce IyXHHYKH HHCTPYMEHTH
KOHBepTOBaU y obuyHe axkuuje. MHBecTHTOp A MMa MONW HaJ SHTHTETOM Yy KOjU je MHBECTHPAO 3aTO IITO
nocejyje riaacadka npaBa y SHTHTETY y KOjU je HHBECTHPAO 3ajeIHO ca 3HA4ajHUM MOTESHINjaTHUM IIacauKuM
HpaBHMa Koja My /1ajy TeKylly clocOGHOCT Ja yripaBJba peJIeBaHTHHM aKTHBHOCTHMA.

Moh kaga rnaca4yka unm crnmyHa npaBa HeMajy 3HavajaH yTuLaj Ha NpUHOCe eHTUTeTa
Yy KOjU je UHBECTUPAHO

VY onemuBamy CBpXe M CTPYKTYpEe SHTUTETa y KOjH je MHBecTHpaHo (Buaetu mnaparpad b5-b8), maBecturop 6u
Tpebaso Aa pasMOTPH YUECTBOBAKE U OUIYKE KOje Cy JOHETE MPUINKOM OCHHUBamba CHTUTETA Yy KOjU je HHBECTHPAHO
Kao JIeO HEroBe CTPYKTYpe M BpEIHYje Jla JIM YCJIOBH TPaHCaKLHUje U KapaKTEPHCTHKE ydecTBoBama 00e30ehyjy
MHBECTUTOPY IIpaBa Koja Cy JOBOJbHA Ja My Jajy Moh. YdecTBoBame y CTPYKTypUpamy CHTHTETa y KOjU je
MHBECTUPAHO caMo 1o ceGH HUje JOBOJEHO J1a HHBECTUTOPY Ja KOHTPOJIY. MelyTuM, yuecTBOBamE Y CTPYKTYPHPatby
MOXKe yKa3aTH Ha TO Jia je MHBECTUTOp MMao IPWINKY Ja CTeKHEe IpaBa Koja Cy JOBOJbHA Ja My najy Moh Hax
CSHTUTETOM Y KOjHU je MHBECTHPAHO.

JlonatHo, HHBECTHTOP he pa3sMOTpUTH YrOBOpHE apaHkMaHe Kao LITO Cy OINIMOHA IIpaBa KyIOBHHE, OIIMOHA IIpaBa
Hpoyiaje U Ipasa JMKBUAALK]E KOja CY yCTaHOBJbCHA MPUIMKOM OCHHBaHba CHTHTETA y KOjH je MHBecTHpaHo. Kana
TaKBH YTOBOPHU apaH)XMaHH 00yXBaTajy akKTHMBHOCTH YCKO MOBE3aHE ca CHTHTETOM Yy KOjH j¢ HHBECTHPAHO, OHA CY
TaKBe aKTHBHOCTH y CYLITHHM CACTaBHH JICO ONIUTHX aKTHBHOCTH CHTHUTETAa Y KOjH je MHBECTHPAHO, YaK M aKO OHE
MOTy HAaCTaTH M3BaH NPAaBHUX OKBHpA CHTHTETa Y KOjU je MHBecTHpaHO. J[akie, eKCIUIMIMTHA WIM UMIUIMIUTHA
IpaBa OJUTy4nBama, yrpaljeHa y yroBopHe apaHKMaHe KOjU Cy YCKO ITOBE3aHU ca €HTUTETOM y KOjH je HHBECTHPAHO,
Tpebasio Ou J1a ce TpeTupajy Kao peleBaHTHE aKTHBHOCTH NPWIMKOM ojpehuBama Mohu Hax €HTHUTETOM Y KOjH je
HHBECTUPAHO.

3a HeKe EHTHTETE Y KOje je HHBECTHPAHO, PEIeBAHTHE aKTHBHOCTH HACTAjy jEIMHO KaJa HACTaHy NOCeOHE OKOJIHOCTH
wm porahaju. EHTHTET y KOjU je HHBECTUpPAHO MOXKE OUTH CTPYKTypHpaH Tako Ja je CMep HEroBUX aKTHBHOCTH U
HpUHOCA yHanpe] oapelheH, OCHM U 10 MOMEHTa Kaja HacTaHy IoceOHe OKONHOCTH wiH jorahaju. Y oBoM ciydajy,
caMo OJUTyKEe O aKTHBHOCTHMa CHTUTETAa Y KOjH jeé MHBECTHPAHO KaJla HaCTaHy TaKBE OKOJHOCTH WJIHM jJorahaju mMory
3Ha4ajHO YTHLATH Ha HErOBE NPHHOCE U, TUME, NPEJCTaBIbajy PENCBaHTHE aKTUBHOCTH. HMje HEONXoIHO na
HACTaHy OKOJIHOCTH WM jorahaju na Ou MHBECTHTOp, ca crnocoOHomhy &a JoHece TakBe OJUIyke, uMao Moh.
YumeHHIa 11a je paBo JOHOIICHA O/UTyKa YCIOBJFEHO HACTAHKOM OKOJIHOCTH WIIH Jjoraljaja He 4MHH, caMa 110 cebu,
Ta IpaBa 3alITUTHUM IIPAaBHMa.
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MpumMepu npumeHe

Mpumep 11

JenuHa aKTUBHOCT EHTHTETA Yy KOjU je MHBECTUPAHO, IITO je Ae(UHHUCAHO y HEerOBUM OCHUBAYKUM aKTHMa, je
OTKYII TOTPaKHBamba M JHEBHO CEPBHCHPAHmE UCTHX Y MME HETOBHX HHBECTHTOpA. JIHEBHO CCpPBHCHUPAE
o0yxBaTa HaIUIaTy U npociehiBame yriara rJiaBHULE U KaMate 10 BHX0BOM jocielly. Y ciydajy a Hariata
MOTpaXBamkba HUje M3BPIIEHA O POKY, EHTUTET y KOjU jé MHBECTHPAHO ayTOMATCKH NPOJAaje HMOTPAKUBAKE
MHBECTUTOPY Yy CKJIAJy ca NOCeOHO YrOBOPEHHM CHOPa3yMOM O IPOAAju M3Mel)y MHBECTHTOpA M CHTUTETa Y
KOjH! je MHBECTHPAHO. JenHa pelieBaHTHA aKTHBHOCT j€ YIpaBJbaibe MOTPaKHBAambUMa Koja HUCY HarulaheHa y
poky, Oyxyhu na je TO jeAMHa akTHBHOCT KOja MOXKE 3HA4YajHO Jla yTHYe HA NPUHOCE EHTHUTETa y KOjU je
MHBECTUPAHO. YIIpaBbamke MOTPAKUBABIMA IIPe poKa Jocielia ’HUXOBE HaIlIaTe HE MPEICTaB/ba PEICBAHTHY
aKTHBHOCT, Oyayhn ma He 3aXxTeBa JOHOUICHE 3HAYajHUX OMIyKa KOje MOTY 3HAa4ajHO YTHIIATH HAa NPHHOCE
SHTHUTETAa Y KOjH je MHBECTHPaHO—AaKTHBHOCTH Npe HEro HACTYIM POK HAIUIaTe Cy yHampen oapeleHe u coje
ce caMo Ha HarulaTy TOKOBA FOTOBHHE 110 BHXOBOM jocnehy u nmpocieljBambe HCTHX HHBECTUTOPHMA.

ITpema TOMe, MPUIIMKOM MIPOLICHE ONIITUX aKTUBHOCTH €HTHUTETA Y KOjU je MHBECTUPAHO KOje 3HAUajHO yTHUY
Ha NPHUHOCE TOT EHTUTeTa Tpeba y3eTH y O03Mp jeWHO NpPaBO MHBECTHTOpA Ja yIpaBjba MMOBHHOM IIO
HACTaHKy HaIUlaTe O POKy. Y OBOM IIpHMepy CTPYKTypa €HTUTeTa y KOjU je MHBecTHpaHo oOe3bebyje nma
MHBECTUTOp MMa oBiamhema 3a OUIyYHBame O aKTHBHOCTMMA KOje 3HA4ajHO YTHU4YYy Ha NPHHOCE CaMO Y
JEIMHO] CHUTyalWju KaJa je TakBO OBIAmheme 3a OUTyYHBamke MOTPEOHO. YCIIOBH M3 CIOpa3yMa O MpOoAaju
YMHE CACTaBHH JICO LIEJIOKYIIHE TPAHCAKIMje M OCHHBaa CHTHTETA Y KOjU je MHBECTHpaHo. [Ipema ToMme,
YCIIOBH U3 cHOpa3syMa O IPOAAjH 3ajeJHO Ca OCHMBAYKMM aKTHMa €HTUTETa Y KOjU je MHBECTHPAHO BOJE Ka
3aKJbYUKy JJa THBECTUTOP MMa MOh HajJ €eHTUTETOM Y KOjH jé HHBECTHPAHO, YIIPKOC YHEECHUIIN 1a HHBECTHTOP
Hpey3uMa BIACHHUINTBO HaJl MOTPAXHBAKHMA jEJUHO 10 HEH3BPIICHY M YIPaB/ba OBUM MOTPaKHBaKmHMa
M3BaH IPAaBHUX OKBHpA EHTUTETA y KOjH j€ HHBECTUPAHO.

Mpumep 12

JenvHa MMOBHMHA GHTHTETA y KOjH je HWHBECTHPAHO Cy IOTpaXkKMBamba. lIPHIIMKOM pa3Marpama CBpXe U
CTPYKType €HTUTETa y KOjHU je MHBECTHPaHO, YTBPH)EHO je Jia je jeinHa pelieBaHTHAa aKTHBHOCT YIPaBJbatbe
noTpaxuBamuMma y nommu. CTpaHa Koja ¥Ma CIOCOOHOCT Jia YNpaBjba OBAKBUM MOTPAXKHBambHMa MMa Moh
HAJl CHTUTETOM Yy KOjH je HHBECTHPAHO, HE3aBHCHO OJI TOTA Jia JIK je OMIIO KO OJ] Ty’KHUKa KOjH HUje U3BPIIHO
o0aBe3y y poKy.

WHBecTHTOp MOXKE UMATH EKCIUIMIUTHY WJIM UMIUIMIUTHY 00aBe3y Ja 00e30equ HacTaBaK MOCIOBamba CHTUTETA y
KOjH je WHBECTHPAHO Kao INTO je IUIaHWpaHO. TakBa o0aBe3a Moke Ja moBeha WH3JIOKEHOCT HHBECTHTOpPA
BapyjaObMIHUM [IPUHOCUMA, IITO IToBehaBa HHBECTUTOPOBY MOTHBHCAHOCT 33 CTHLAKE IIPaBa Koja Cy JOBOJBHA 114 My
00e30ene moh. [Ipema Tome, o0aBe3a 1a 00e30e1M HACTaBaK MOCIOBamka CHTUTETA Y KOJH je HHBECTHPAHO Kao IITO je
IUTAHUPAHO MOKe OWTH MHAWKATOp Ja MHBECTUTOp MMa Moh, anm camo mo cebu He Jaje MHBeCTUTOpPY Moh, HUTH
cripeyaBa Apyry CTpaHy ja uMa Moh.

U3noxeHocT unu npaBa Ha BapujabunHe npMHoce of eHTUTETa Y Koju je
MHBECTUPAHO

Kazna nnBecTuTop nporuemyje aa 11 IMa KOHTPOJIy Hall CHTUTETOM Y KOjH jé HHBECTHPAaHO, HHBECTUTOP YTBphyje na
JIM MMa M3JI0KEHOCT, WM MpaBa Ha BapHjaOUIIHE MPHUHOCE MO OCHOBY CBOjE MOBE3aHOCTH Ca CHTHUTCTOM Yy KOjH je
HUHBECTUPAHO.

Bapujabunnu npHHOCH Cy NPHUHOCH KOjU HHCY (HKCHH M KOjH MMajy MOTyhHOCT Bapupama y 3aBHCHOCTH OJ
nephOpMaHCH CHTHTETa y KOjH je HHBECTUpAHO. BapujaOWiHu NpHHOCH MOTY OHTH caMoO MO3UTHBHH, CaMo
HETaTHBHH WM W IO3UTHBHY W HETaTWBHHM (BuzeTu maparpad 15). HBecTHTOp mpouemyje Aa JIM Cy HPHHOCH O]
CHTUTETAa Yy KOjH je WHBECTHPAaHO BapWjaOWIHH W KOJNHMKO Cy BapHjaOMIHH TH TNPHHOCH Ha OCHOBY CYIITHHE
apamKMaHa M HE3aBHCHO OJ MpaBHe (opme mpuHOca. Ha mpumep, MHBECTHTOp MOXe HMMaTH OOBE3HHUIy ca
ucrulatama GukcHe kamarte. VcmnaTte ¢ukcHe kamate Cy BapujaOMIHU IMpUHOCH 3a cBpxe oBor IFRS 3aro mTo cy
MOATOKHE PHM3UKY OJf Halare M M3TaXy HHBECTHTOpAa KPEANTHOM DPH3HKYy eMHTeHTa oOBe3Hume. CremeH
BapyjabMIHOCTH (Tj. KOJIMKO Cy BapujaOMJIHM TaKBM IPUHOCH) 3aBHCH OJ KPEIMTHOT pHu3MKa o0BesHmie. CIMUHO
ToMe, (PUKCHA HAKHaJa YCIOBJbEHA IepopMaHcaMa 3a yIpaBjbalheé MMOBHHOM EHTUTETA y KOjU je€ MHBECTHPAHO
IpeJCTaB/ba BapUjaOMIHU NPUHOC 3aTO INTO M3JIaKe HHBECTHTOpA PH3UKY HepQOpPMaHCH EHTHTETa y KOjH je
nHBecTHpaHo. CTeneH BapHjaOMITHOCTH 3aBHCH OJ CHOCOOHOCTH €HTHTETa y KOjH je MHBECTHPAHO Jla TeHEepHIIe
JI0BOJBHE MPUXOJIe 3a Mahame HaKHAe.
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ITpumMepu npHHOCA YKIBYTY]y:

(a) JUBUJICH]IC, PACIOAENy NPYTHX €KOHOMCKHX KOPUCTH O]l €HTHTEeTa Y KOjH je MHBECTHpaHO (Ha IpHuMep,
KamaTa Ha JIy)KHUYKe XapTHje Ol BPEIHOCTH KOje jé EeMUTOBA0 SHTHUTET Y KOjH je HHBECTHUPAHO) U IIPOMEHE
Y BPEAHOCTH NHBECTUIINjE MHBECTUTOPA Y Taj CHTUTET Y KOjH je HHBECTHPAHO.

) HaKHAJIE 3a CepPBUCHPAE IMOBHUHE WK 00aBe3e EHTUTETAa Y KOjH jé HHBECTHPAHO, HAKHAAE U M3JI0KEHOCT
ryOMTKY IO OCHOBY Npy’Kamba KPEJUTHE WM MOAPIUIKE JTUKBUAHOCTH, pe3uayaiHa yuyemha y UIMOBUHH U
obaBe3aMa EHTHUTETA y KOjU je MHBECTUPAHO HAKOH JIMKBUJANUje TOT €HTUTETa, MOPECKe OJIAKIIWIE, W
npucTyn OyayhuM JIMKBHIHHM CpEICTBUMAa KOjH HMHBECTHTOP MMa II0 OCHOBY CBOje MOBE3aHOCTH ca
CSHTUTETOM Y KOjHU je HHBECTHPAHO.

(1) HNPUHOCE KOjU HUCY JOCTYIHH APYTHM BiacHHIMMa ydvemrha. Ha npumep, MHBECTHTOpP MOXe J1a KOPHCTH
CBOja CpelcTBa y KOMOMHAIIMU Cca CPEACTBHMA CHTUTETa Yy KOjU je WHBECTHUPAHO, Kao y CIydajy
KOMOMHOBama IMOCIOBHUX (YHKIMja KaKo OW Ce OCTBapWJIM €KOHOMHja 00WMMa, yIITeIe y TPOIIKOBHMA,
HPOHANIAXKEHE U3BOpa PETKUX IPOU3BO/IA, H00Ujame NPUCTYNA 3alITHICHUM 3HabUMa WM OrPaHUYaBatbe
HEKHX aKTHBHOCTH MJIM HIMOBHHE Kako OH ce rmoBehiajia BpeJHOCTH OCTajle UMOBUHE HHBECTUTOPA.

Besa namehy mohu v npuHoca

OeneruvpaHa moh

Kaza uHBecTHTOp Cca mpaBHMa OJUTy4HBama (JOHOCHIIALl OJUTyKa) HPOLEHYje J1a I KOHTPOJIUILIE SHTUTET y KOjH je
WHBECTHPAHO, OH OM Tpedao a yTBPAHU Ja JIF je MPUHIMIIAI Wik areHT. MHBectuTop 61 Takohe Tpedaso aa yTBpau
Jla JIM ApYTH SHTHTET ca IpaBUMa OJUIy4MBama MMa YJIOTy areHTa 3a MHBECTHTOpa. ATEHT je cTpaHa Koja je
HNpUMapHO aHTa)KOBaHa J]a Pajiyl y UMe U 3a padyH JApyre CTpaHe WX CTpaHa (IPUHIUIA/H) U CTOTA HE KOHTPOJIHIIE
EHTUTET Y KOjU je MHBECTHPAHO Ka/la KOPUCTHU CBOjY HAIJISKHOCT 32 JIOHOUICH-E OJUTyKa (BuaeTH maparpade 17 u 18).
Jlakiie, MOHEKa ] MPHHIMNATOBA MOh MOXe OWUTH y pyKama areHTa KOjd je U CIPOBOIH, ajli Y UME MPHHIUIANA.
JloHocmitany ojiilyka HUje areHT jeJIHOCTAaBHO 3aTO ILITO APYre CTpaHe MOIY MMaTH KOPHCTH OJ OJUIyKa Koje OH
JIOHOCH.

WHBECTUTOP MOJXKE areHTy Jia JieJierupa cBoja oBaiherma 3a JOHOLICHE OUTyKa Koje Cy MOBe3aHe ca CHeLU(pUIHIM
MUTakHMa WK 33 CBE PEJICBAHTHE aKTUBHOCTH. Kama mporemyje a JIn uMa KOHTPOJIy Haj CHTHUTETOM Y KOjH je
MHBECTUPAHO, MHBECTUTOP TPETHpa IpaBa oJUlydHBama Koja je JeJIernpao CBOM areHTy Kao Ja MX HEeMOCPEeTHO JPXKU
caM HMHBECTHTOp. Y CHTyalujama TZAe IIOCTOjH BHIIE OJ jeJHOT IPHHIHNIANA, CBAKU NPHUHIOUNAN Ou Tpedayio xa
HPOIICHH 13 1M MMa MOfi HaJl GHTHUTETOM Y KOjH jé MHBECTHPAHO TaKo 1ITO fie pa3MOTPUTH 3axTeBe U3 naparpada b5—
b54. aparpadu b60-b72 najy ymyTtcTsa 3a yTBphuBame 1a 11 je JOHOCHIIAL OATyKa areHT WIK IPUHIUIIAL.

IMpunukoM yTBphHBama /1a JIH je OH y yJIO3U areHTa JOHOCHIIAI OJUTyKa O TpedaJio 1a pa3MOTpPH CBOj OIIITH OIXHOC
ca SHTUTETOM Y KOjU je MHBECTHPAHO M KOJUM YIpaBiba, M APYTMM CTpaHaMa IOBE3aHHUM Ca CHTHTETOM Yy KOjH je
HMHBECTHPAHO, a OCceOHO CBE (haKToOpe KOjH Clese:

(a) 00HM cBOjUX OBNAIIhema Kao JOHOCHOIIA OJUTyKa HaJl eHTHTETOM y KOjH je HHBecTHpaHo (maparpad b62 u
b63).

() HpaBa YMjH Cy HOCHOLM Jpyre cTpaHe (Bunetu b64-567).

() HaKHaJa Ha KOjy MMa IIPpaBo y CKJIay ca yTOBOPOM/yroBoprMa o HakHamu (maparpadu b68-570).

(m) M3JI0KEHOCT JIOHOCHOIIA OJUTyKa BaphjaOWMIIHHUM IPUHOCHMA 1O OCHOBY APYrHxX yueriha Koje mma y

SHTHUTETy y KOju je nHBectupaHo (nmaparpadu b71 u b72).

Pasznuunty nonpepu Ou Tpebanu na Oyaoy MpUMEHEHH Ha CBAakW O]l (DakTopa a Ha OCHOBY NMOCEOHUX UYMECHUIA U
OKOJIHOCTH.

OnpehuBarbe J1a J je JOHOCHIIAL OJUTyKa areHT 3aXTeBa IPOLeHy CBUX (akTopa HaBeqeHHX y naparpady B60, ocum
KaJa jeqHa cTpaHa MMa 3Ha4yajHa IpaBa Ja paspelld JOHOCHOoUa oaiyKa (mpaBo yckpahuBama opnanthema) U MOXe
Jla pa3pely JIOHOCHoIa o/uTyka 0e3 oOpaszioxema (Buaetu naparpad bo5).

Obuwm osnawhera doHocuoya 00ryKa

O6uM osnamihema JAOHOCHOIIA OJTyKa 3a BbbUXOBO JOHOLICHE CE HpOHCI-Lij pasMaTpambeM:

(a) AKTHBHOCTH KOj€ Cy J03BOJbCHE Y CKJIaQy Ca yrOBOPOM/YroBOpHMa BE3aHUM 3a JIOHOIICHE OIIyKa U ca
pEIICBAHTHUM 3aKOHOM, U

(6) JIUCKPEIIMOHA MTPpaBa Koje JOHOCHJIAIl O/JTyKa MMa KaJla TOHOCH OJUTYKe O THM aKTHBHOCTHMA.
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b63

b64

b65

b66

b67

b68

b69

B70

b71

Bb72

JloHocmitan oxityka 61 Tpebano aa pa3MOTpHU CBPXY M CTPYKTYpYy €HTHTETa Yy KOjH je€ HHBECTUPAHO, PH3HKE 3a Koje je
Taj GHTUTET CTPYKTYpHpaH Jia Oy/e H3JI0XKEH, PU3HKE 32 KOje je CTPYKTYpHpaH Ja IpeHece Ha Apyre yKJbydeHe
CTpaHe W HHMBO YKJbYYCHOCTH KOjU je JOHOCHJIAIl OAJyKa MMao NPHINKOM CTPYKTypUpama EHTHTEeTa Y KOjH je
nHBecTUpaHo. Ha mpumep, cTeneH 0 Kora je JOHOCHJIAL] 0JulyKa OHO yKJbYUeH y CTPYKTypHpamy eHTUTETA Y KOjH je
nHBecTHpaHo (YKIbydyjyhu u yTBphuBame obumMa opnamherma 3a JOHONIEHE OJUTyKa), TAKBO YYECTBOBAEmE MOXE J1a
yKa3dyje Ha YHIEHHIy Ja je JOHOCHJIAIl OJUTyKa MMao IPWINKY M IMOACTHIA] Aa NpuOaBH IpaBa Koja MMajy 3a
HOCJIE/IUILY J1a IOHOCHJIAL OJUTyKa UMa CIIOCOOHOCT J1a yIpaBJba PEeBaHTHUM aKTHBHOCTHMA.

lpasa koja umajy Opyzse cmpaHe

3HayajHa IpaBa Koja MMajy Apyre CTpaHe MOTY yTHLATH Ha CIHOCOOHOCT [OHOCHOIA OJIyKa Ja YyIpaBiba
pEIeBaHTHUM aKTUBHOCTHMA SHTHUTETa Yy KOjH je MHBecTHpaHo. CyIITHHCKO NpaBO pa3pellermha WM Apyra Hpasa
MOTY yKa3UBAaTH JIa j€ JOHOCUJIAIl O/UTyKa areHT.

Kapna jenna crpaHa MMa 3Ha4ajHa paBa pa3pelierba U KaJla MOJKe J1a pa3pelln JOHOCHOLA OuTyKa 6e3 o0pasiiokema,
TO je caMo 110 ceOU I0BOJBHO Jia ce 3aKJby4H Jia je JIOHOCHJIAL] OJUIyKa areHT. AKO BHIIE CTpaHa MMa TakBa Ipasa (1
HH jeJlHa CTpaHa IOjeJHHAYHO HE MOXKE Ja pa3pelly JOHOCHOIa OJUTykKa 0e3 CarllaCHOCTH APYTHX CTpaHa) TakBa
npaBa caMa 1o ceOu HHCYy oulydyjyhia 3a 3aK/bydak IPUIMKOM yTBpHBama a JIM JOHOCHNALl OITyKa IPUMApHO
pamu y uMme u 3a pauyH npyrux. JlomatHo, mTo je Behu Opoj cTpaHa Koju je moTpebaH 3a 3ajeTHHYKO HACTyName y
OCTBapHBamy MpaBa pa3pellemha JOHOCHOIAa OTyKa U ITO je Behn 00MM 1 BapHjaOMIIHOCT MOBE3aHOCTH Ca JPYTUM
€KOHOMCKHM MHTEpPEeCHMa JIOHOCHOLA OJUTyKa (Tj. HAKHAJa ¥ APYTH MHTEPECH), TUM C€ Ha 0Baj (haKTOP CTAaBJbA Mambe
TEXKHIIITE.

3HavajHa MpaBa Koja MMajy Apyre CTpaHe, a Koja OrpaHnuaBajy AMCKPEIHOHA MTpaBa JOHOCHOLA OJuTyKa Ou Tpebaio
Jla ce pa3MaTpajy Ha CIM4YaH Ha4MH Kao U NpaBa paspellerma MPUIMKOM yTBphuBama J1a 1 je JOHOCHIIALl OIyKa
areHT. Ha mpumep, 1oHOcHial o/utyka Koju je o6aBe3aH Jja 3a COICTBEHE IOCTYIKE TPAXKH CarjaCHOCT O Major
Opoja Ipyrux crpaHa reHepaiHo je areHT. (Bupern maparpade 522-B525 3a nonatHa ymyTcTBa 0 IpaBUMa U Ja JIU Cy
OHa CYILUTHHCKA.)

Pasmarpame mpaBa koja uMmajy apyre crpaHne 6u Tpebaio aa 00yXBaTH MPOIICHY CBHUX IpaBa Koja MOXKE [1a OCTBapyje
YIpaBHH 0J100p SHTHTETa Y KOjU je MHBECTHPaHO (WM Jpyro pykosojehe Telo) M BUXOB yTHIAj Ha opiamhema 3a
JIOHOLICHKE ouTyKa (Buetu maparpad 523(6)).

HakHaoa

IIITo je Behu o6uM U BapHjaOUIHOCT HAKHAAES JOHOCHOLA OJTyKa Yy OJHOCY Ha NPUHOCE OYCKUBAHE O aKTUBHOCTU
SHTHUTETa y KOjU je MHBECTHPAHO, TO je Beha BepoBaTHONA J1a je JOHOCHIIAL] OJUTYKa TPUHIUIIAI.

VY yTBphuBamy na M je IpUHIMIIAI WIKA areHT, JOHOCHIIAIl OJTyKa Takohe Ou Tpebaio 1a pasMOTpH Ja JIM MOCTOje
cinenehu ycnoBu:

(a) Haxnanma nonocnorna omnyka je cpa3MepHa Ipy>KeHHM yCIIyrama.

(©) YroBop 0 HaKHaAM YKJBYYyje CaMO POKOBE, YCIOBE HIIM HM3HOCE KOjU Cce YOOWuYajeHO Hamase y
apamKMaHUMA 3a CJIMYHE YCIIyre ¥ HUBO 3Haha, yTOBOPEHHX 110 PUHIMITY HE3aBUCHE TPAHCAKIIH]E.

JloHocunan oyTyka He MO)ke OMTH areHT ako YyCJOBH HaBeleHH y maparpady b69(a) m (6) Hucy mcmymeHu.
MelyTuM, ncnymemne THX YCIIOBa caMo 110 ceOr HHje JOBOJHHO J1a Ce 3aKJbYUH 1A j€ TOHOCHIIAI] OJUTyKa areHT.

M3noxeHocm Ha eapujabuniHocm rpuHoca o ocHosy Opyaux uHmepeca (yyewha)

ITpunuKoM TpoLekHBaka Ja JIM j¢ OH y yJO3M areHTa JOHOCHIIAIl OJUTyKa KOju MMa apyre MHTepece (yueurha) y
SHTUTETY y KOjH je€ WHBECTHpPAHO (Ha MpPUMEP WHBECTHLHjE y EHTHUTETYy y KOjH j€ MHBECTUPAHO WM JaBambe
rapaHilfja Be3aHux 3a neppopMaHce CHTUTETA Y KOjH j& HHBECTHPAHO), OM Tpebasio 1a pasMOTPH CBOjY M3JI0KEHOCT
BapHjabHIIHUM TIPUHOCHMA O] TakBHX HHTepeca (yuemha). ITocemoBame OPYrHx MHTEpeca Y SHTHTETY Y KOjH je
MHBECTUPAHO, YKa3yje Ja JOHOCHJIALl O/TyKa MOXKEe OUTH IPUHIHIAI.

VY npouemuBamy CBOjE U3I0KCHOCTH BapHjaOMIHUM IPUHOCHMA 110 OCHOBY APYTHX MHTepeca (ydemha) y eHTHTETY
Y KOjH je HHBECTHPaHO, JIOHOCHJIAL] OJUTyKa Ou Tpebao aa pasmorpu cienehe:

(a) mro cy Behum oOMM U BapHjaOMIHOCT IMOBE3aHHW Ca HETOBUM EKOHOMCKHM HHTEPECHMa, Y OJHOCY Ha
HBETOBY HAaKHALy U JIpyre HHTepece IoCMaTpaHe [eliHY, To je Beha BepoBaTHOhA 1a je JOHOCHIIAI] OATyKa
MIPUHIUIIAIL.

(©6) Jia JIU je BeroBa M3JI0KEHOCT BapHjabHIHUM PHHOCHMA Pa3jIMuuTa HEro KO APYTHX HHBECTHUTOpPA M, aKO

je To ciydaj, Aa JIM TO MOXE YTHIATH Ha Herose moctynke. Ha mpumep, To Moxke OMTH cioydaj Kazxa
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JIOHOCHJIAIl OJUTyKa HMMa CyOOpAMHHpaHe HHTepece y, WM 00e30ehyje npyre obnmke yHanpehema
KPEAUTHOT MPO(HIa CHTUTETA Y KOJU je HHBECTUPAHO.

JloHocmnann o/utyka Ou Tpebano Jia MpOLEHH CBOjy HM3JIOKEHOCT y OAHOCY Ha YKyNHY BapHjaOHIHOCT IPHHOCA
EHTHUTETAa y KOjH je HHBECTHPaHO. TaKBO IPOIECHHBAKE CE BPIIY IIPEBACXOJHO Ha OCHOBY OYEKMBAHUX IPUHOCA O]
AKTHBHOCTH €HTHTETa Y KOjH je HMHBECTHPAHO, alld HE 3aHeMapyje MaKCHMalHy M3JI0)KEHOCT JOHOCHOIA OJUTyKa Ha
BapHjabMIHOCT MPUHOCA EHTUTETA Y KOjH je HHBECTHPAHO KPO3 Apyre HHTepece Koje JOHOCHIIAL] OJUTyKa IOCeyje.

Mpumepun npumeHe

Mpumep 13

Jonocunan omnyka (MeHayep (OHAA) OCHHMBA, NMPOMOBHILNE M YHpPaBJba PETYIMCAaHUM (OHIOM UHjUM Ce
XapTHjaMa o] BpEAHOCTH TPryje Ha Oep3u, H TO y CKJIaJy ca yCKO Ae(UHUCAHUM HapaMeTpUMa HaBEICHUM Y
MHBECTUIMOHOM MaHJATy KOjH Cy Y CKJIaJly ca 3aXTeBUMa JIOKATHHX 3aKOHa U mponuca. PoHJ ce mpoMoBHIIIe
WHBECTUTOPHMA Kao MHBECTUIIMja y AUBEepCU(PUKOBaH MOPT(HEsb BIACHHYKUX MHCTPyMEHATa €HTHTETa YUjHM
aKnMjama ce Tpryje Ha 6ep3u. Y okBupy JeHHHCAHHX Mapamerapa, MeHayep GoHta uMa JMCKPELIMOHO PaBo
B€3aHO 3a MMOBHHY Yy KoOjy TpebGa MHBecTHpaTtu. MeHayep QoHIa je “U3BpPIINO MHBECTHPAE, MO MOICTY
cpasmepe, Koje mpeancTaBiba 10% BpeaHoCTH (OHIA U 32 TO JOOMja TPXKHUIIHY HAKHAIy 3a CBOjE yCIIyre Koja
usHocu 1% BpenHOCTH HeTo nMoBHHE (oHMa. Haknaze cy cpasmepHe mpyxeHnM yciayrama. Menanep ¢onaa
HeMa HHKakBy o0aBe3y 3a mokpuhe ryburaka Koju mpeBasmiase meroBy nHectHnujy on 10%. ®oun Huje y
obaBe3u na popmupa, u Huje HE GopMupao He3aBUCHH ynpaBHU 0100p. VIHBecTHTOPH HE MOCEyjy HUKAaKBa
3HaYajHa Mpapa Koja Ou Morya ja yTudy Ha opiaihema MeHayepa GoHIa 3a JOHOLICHE O/UTyKa, alli MOTY Jia
OTKyIIE CBOja ydenha y OKBUPY I0jeIMHAYHUX JIMMHTA ojpeljeHnx ox cTpaHe (HoHIa.

Nako mnociyje y OKBHpY IiapameTapa KoOju Cy AeMHMCAaHM MHBECTHIMOHMM MaHJIATOM M y CKIaly ca
3aKOHCKHMM 3aXTeBHMa, MeHayep (oH/Ia nMa IpaBa o/Uly4drBama Koja My Jajy Tekyhy crocoOHOCT J1a yrpasiba
pEJIeBaHTHUM aKTUBHOCTHMA (OHa—HMHBECTUTOPH HEMajy CyLITHMHCKA IpaBa Koja OM Moria 1a yTHdy Ha
opnamhickha MeHaliepa (oHJIa 3a JOHOUICHE OaIyKa. MeHaniep GoHma 100Hja TPXKUIIHY HAKHATY 32 CBOje
yclIyre Koja je cpasMepHa IpyKEHUM yCllyrama, Iopeji Tora OH je Takohe M3BPIIMO Cpa3sMepHy WHBECTHLH]Y Y
¢onn. HakHama u meroBa MHBECTHIM]A U3aXy MeHayepa GoHIa BapHjaObWIHIM HPHUHOCHMA OJ1 AKTUBHOCTH
¢donma amm 0e3 Kpewpama H3JI0KEHOCTH KOja je OJ] TAKBOT 3Ha4aja Ja OW yKasuBaja Ha TO Ja je MEHayep
(hoHIa NpUHIUTIAT.

V oBoM npuMepy, pa3MaTpamke U3I0KEHOCTH MeHalepa GoHna BapujaObmIHIM prHOCHMa (DOH/A, 33jeTHO ca
BETOBUM OBNAalIlierhbuMa 3a JIOHOIICHE OMIyKa y OKBHPY OrpaHMYCHHMX MapaMerapa ykasyje Ha TO 1a je
MeHanep gonzaa arenr. [lakie, MeHayep GoHzaa 3akpydyje 1a HeMa KOHTPOITy Haja (hOHJIOM.

Mpumep 14

JloHocmItan o/uTyka OCHUBA, IIPOMOBHIILIE M yIIpaBiba (hOHJIOM KOjH IPyiKa NPIIHKY 38 HHBECTHUPAmke OpOjHIM
UHBecTUTOpUMA. JIoHOCHIIal OITyKa (MeHayep GoH/a) Mopa Aa JOHOCH OJUTYKe Koje Cy y Haj0oJbeM HHTepecy
CBHUX MHBECTHTOpA U y CKJIAaJy ca ynpaB/bayKHUM CIIOpasyMHMa KojuMa je (oHJ peryiucad. Mnak, MeHayep
(hoHIa MMa MMPOKa JUCKPELMOHA MpaBa OUTydHBama. 3a CBOje yciyre MeHayep (oHAa 100Hja TPXKUIIHY
HaKHay jezHaky 1% o BpeIHOCTH MMOBHHE KOjOM YIpaBiba, kao U 20% oj 1eloKynHe 1o0uTH (OHIa MO
YCIIOBOM Ja ce ocTBapu JeduHucan HUBO nobutn. HakHazne cy cpa3MepHe npy>KeHUM yciyrama.

Nako je mayskaH Jia JOHOCH OJUIYKE Koje Cy y Haj0oJbeM MHTEepecy CBHX HHBECTUTOPa, MeHayep (oHIa MMa
mupoka opnaiilierha oUlydrBama 3a yIpaB/babe PEICBAaHTHUM akTUBHOCTHMA (oHIa. MeHayepy doHna ce
riaha gukcHa HaKHaoa ¥ HAKHAIA KOja 3aBUCH O[] epHOPMaHCH, a KOje Cy cpa3MepHe MpPYKEHHM yCIlyrama.
IMopen Tora, HAKHAIOM Cy HHTEpecH MeHalepa (poHIa ycKial)eH! ca MHTepecHMa OCTalInX HHBECTHTOPA Jia ce
noseha BpenHocTH (oHma Oe3 Kkpenparma H3JI0KSHOCTH BapHjaOMIHUM PUHOCHMA O/l aKTUBHOCTH (hOH[A IITO
je O TakBOT 3HAyaja Ja HaKHA/MA, Kaja Ce H30J0BAHO pa3MaTpa, ykadyje Ha TO Jda je MeHapep ¢oHaa
MPUHIAIIAT.

I'ope HaBeJeHN NpUMeEp U aHAIM3a NIpUMemyje ce U Ha npumepe 14A—1411 onucane y nasem tekcry. CBaku
IpUMep ce N30JI0BAHO pa3MaTpa.

Mpumep 14A

Memnanep ¢onna Takohe mocexnyje 2% ydemha y GoHIy YUMe Cy HBETOBH HHTEPECH yCKIal)eH! ca HHTepecuMa
ocTalMX HWHBecTHTOpa. MeHayep (oHIa HeMa HHKakBY o0aBe3y 3a mokpuhe ry0uTaka KOjH IpeBasmiiase
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HBETOBY MHBeCTHUIHjy o1 2%. MHBecTHTOpM MMajy mpaBo fa paspeire MeHanepa (oHAa MpocToM BehmHOM
IJ1aCOBa, aJlM CaMo y Cllydajy KpIlemha 00aBe3a U3 yroBopa.

VYuemhe menanepa ¢onna ox 2% nosehaBa mHEroBy M3I0KEHOCT BapHjaOMIHUM MPHHOCHMA OJl AKTHBHOCTU
(dhoHma,0e3 Kpenpama U3IOKEHOCTH KOja je O TaKBOT 3Hadaja Ja OM yKasuBaja Ha TO Ja je MeHayep ¢oHzaa
npuHimnai. [IpaBa octaaux MHBECTHTOpA 32 paspellee MeHayepa GoHaa cMaTpajy ce 3allTHUTHUM MpaBHMa
3aTo IITO Cy OCTBapHBa jEJAMHO Y CiIydajy KpIIeHma yroBOPHHX 00aBe3a. Y OBOM IIpUMEpY, HaKO MeHayep
(doHIa nMa mupoka opiaihiera 3a JOHOILICHE OTyKa U U3JI0KEHOCT BapujaOMIIHUM MPHHOCHMA [0 OCHOBY
cBor yuemha W HakHaje, U3JIOKEHOCT MeHaepa GoHga ykasyje Ha To 1a je MeHayep ¢onaa aredt. Jlakie,
MeHayep GoHIa 3aKkJbydyje Ja HeMa KOHTPOIY Haja (OHIOM.

Mpumep 14B

Menanep (oHIa MMa cpa3MepHO 3HaudajHO ydemrhe y GoHIy, anu HeMa HHKAakBy o0aBe3y mokpuha ry0Ouraka
n3Haz cBor yuyemrha. lHBecTuTOpH MOTY J1a paspeie MeHayepa (poHIa MpocToM BehHMHOM I1acoBa, aiy caMo y
Clly4ajy KplIemha yrOBOPHHUX 00aBe3a.

VYV oBoM mpumepy IpaBa OCTaJIMX HMHBECTHTOpA 3a paspellermhe MeHayepa (oHIa cMarpajy ce 3allTUTHHM
HpaBHMa 3aTo IITO Cy OCTBapHBa jEANHO y CIy4ajy KpIlema yroBOpHHX obaBe3a. [ako ce meHanepy ¢doHnma
wiaha QUKCHa HakHaJa M HaKHaJa 3aCHOBaHa Ha mepdopMaHcama Koje Cy cpasMepHe HPYKEHHM ycllyrama,
KOMOHMHAIMja MEHAllepOBEe WHBECTHLHje Y (DOHI M HEroBe HAKHAJAE Morjla OM Ja Kpeupa H3JI0KEHOCT
BapyjaOWIHIM IPHHOCHUMA OJ aKTMBHOCTH (hOHZA KOja je O TaKBOI 3Hayaja /Ja yKasyje Ha TO J1a je MeHauep
¢onna npuHnunan. Ilto je Behu o6uM M BapHjaOMIHOCT IOBE3aHa ca EKOHOMCKHMM HMHTEpecHMa MeHapepa
¢donna (y3umajyhu y 063up BeroBy HakHaJy U Apyre HHTEpECe 3ajeJHO y LEINHH), THM Yy IOCTYIKY aHalHu3e
Belly BaxKHOCT MeHarep (OHIa MOXKE IaTH CBOjUM €KOHOMCKUM MHTEpECHMa, U THM je Beha BepoBaTHOha 1a je
MeHayep GoHIa IpUHIHIAI.

Ha npumep, HakoH pa3maTpama CBOje HAKHAJIEe M OCTaIHMX (akTopa, MeHayep (OHIa MOXKe cMaTpaTd jaa je
uHBecTHNHja o 20% M0BOJBHA 32 3aKJby4aK Jja OH KOHTponwuie GoHa. Mehytuwm, y apyrum oxomHOCcTHMA (Tj.
aKo Cy HaKHaJa WM OCTaaM (aKTOpH APYraduju), KOHTpoJIa OM MOTJIA Jla MPOUCTEKHE aKO je Pa3INYUT HUBO
HWHBECTHIIH]C.

Mpumep 14C

Menarnep ¢onaa mocenyje y GoHIYy UHBECTHIH]Y, IO MOJETy cpasmepe, oa 20%, airu HeMa HHKakBy obaBesy
nokpuha ryburaka u3Hajx cBoje uHBecTuuuje ox 20%. PoHA MMa ynpaBHH 0100p, YHjH Cy CBH WIAHOBH
HE3aBHCHH 0J] MeHauiepa GpoH/a 1 IMEHOBAHHU Cy O] CTpaHe ocTajux uHBectHTopa. On060p MMEHyje MeHaepa
($hoHIa jeqHOM roaumIme. AKO 0100p OTyYH Aa He OOHOBH YTOBOp ca MeHarepoM (oHIa, yciayre Koje BpIIn
MeHayep GoHIa Mory OuTH 00aBJEEHE O] CTPaHE IPYyTUX MEHalepa 13 oBe OpaHIIe.

Nako ce meHayepy ¢onna ruaha ¢(ukcHa HakHaja M HaKHaJa 3acHOBaHAa Ha mepdopmaHcama Koje cy
cpa3MepHe MpYyKeHUM yCllyrama, KOMOWHaIja nHBeCTHINje MeHauepa Gorma ox 20% 3ajelHO ca HEroBOM
HaKHAQJIOM Morja OM Ja Kpeumpa H3JI0KEHOCT BapHjaOWIHMM HPUHOCHMA OJl aKTUBHOCTH (OHIA Koja je
JIOBOJBHO 3HAuajHa Ja yKadyje Ha TO Ia je MeHayep (oHaa mnpuHOunalr. MelhyTuM, WHBECTHTOPH HMajy
3HaYajHa IpaBa Ja paspelie MeHayepa GpoHIa—yNIpaBHU 0J00p IpeICcTaBjba MEXaHH3aM Koju 00e3behyje na
MHBECTUTOPH MOTY Jia pa3pelie MeHayepa GpoH/ia ako 0JuTyde Jia Tako ypaje.

VY oBOM InpHuMepy, NPWINKOM aHainu3e MeHayep ¢onma npuaaje Belly BaKHOCT 3HAYajHUM IIpaBHMa
paspemema. Jlakie, nako MeHayep (OHZA MMa MIMPOKA OBIAIIlema 3a JOHOIICHE OJUIyKa M H3JI0XKEHOCT
BapyjabmIHUM NpHHOCHMa (OHAA IO OCHOBY CBOje HAaKHAJE M WHBECTHIIHMje, CYIITHHCKA IpaBa Koja MMajy
OCTaJIM MHBECTHTOPH yKa3yjy Ha JI0 Ja je MeHayep ¢onzna areHT. 300r Tora, MeHayep (oHIa 3aKjbydyje Ja
HeMa KOHTPOJTy HaJl (OHIOM.

Mpumep 15

VHBECTULIMOHHU CHTHUTET je KPEHpaH 3a KyNOBHHY HOpTdesba UMOBHHOM 00e30eljeHiX XapTuja O BPEAHOCTH
(ABS) ca ¢uxcHOM cTomoM WM (HMHAHCHpaH je IOy)KHHYKAM HHCTPyMEHTHMa ca (UKCHOM CTOIOM U
BJIACHUYKHM MHCTPYMEHTHMA. BIaCHHYKHM MHCTPYMEHTH Cy CTPYKTYpUpaHH jaa o6e30ene NpBY 3alUTHTY O
ryOuTKa Jy>KHUUYKIM WHBECTUTOPHMA U Ja PHMe OWIIO KOje pe3uIyaliHe NPUHOCE MHBECTHI[MOHOT CHTUTETA.
Tpancakiyja ce HyiM NOTEHIUjaJHUM Jy)KHHIKHM MHBECTHTOPHMA Kao MHBECTHIHja y TOPT(ess IMOBUHOM
00e30ehennx xaptuja on BpegHocTH (ABS) Koja je n3inokeHa KpeTUTHOM PHU3UKY ITOBE3aHUM ca MoryhHomhy
HEH3BpIIEHa HOBYAHUX 00aBe3a 0]l CTpaHe eMHUTEHAaTa HMOBHHOM 00e30ehenux xaptuja ox Bpeguoctu (ABS)
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y moprdesby W KaMaTHOM PH3UKY KOjU je MOBE3aH ca yIpaBjbameM NopTdesboM. IIpmimkoM ocHHUBama,
BJIACHUYKY MHCTpyMeHTH uuHe 10% BpeaHOCTH KyNJbeHe MMOBUHE. JloHOCHIan ojutyka (MeHalep UMOBUHE)
yIpaBJba aKTUBHUM ITOPT(HEJH0M HMOBHHE JOHONICHEM HHBECTUIIMOHHX OJUTyKa y OKBUPHMA IapaMeTapa Koju
cy nedHHHCAHN MPOCTIEKTOM WHBECTHUIIMOHOT €HTHTEeTa. 3a Te YCIyre MEHallep MMOBHHE NpuUMa (HKCHY
TpxumTeM oapeheHy HakHagy (1j. 1% on HMOBHHE KOjOM ce YNpaBba) M HAKHATy YCIOBJbEHY
nepdopmancama (1j. 10% ox moOuTH) ako AOOMT WHBECTHUIMOHOT EHTUTETa IpeBasube onapeheHum HUBO.
Haknaze cy cpasmepHe MpyXEHHM yciyrama. MeHariep UMOBHHE mocenyje 35 % BIaCHHYKOT KaruTaia
MHBECTUIMOHOT eHTuTeTa. [Ipeoctamx 65% BIACHUYKOT KaluTana, ¥ CBH Jy>KHHYKH HHCTPYMEHTH, CYy Y
BJIACHUIITBY BEJUKOT Opoja IIMPOKO PacIpOCTPam-CHUX HENOBE3aHHX MHBECTHUTOpa Tpehux smma. Menayep
UMOBHHE MOXe OHTH pa3pelieH 0e3 HKaKBOT pasjora OAITyKOM JOHETOM HMPOCTOM BENHHOM IilacoBa OCTaNMX
HMHBECTUTOPA.

Menayepy umoBuHe ce ruiaha GuKcHa HAKHA/IA U HAKHAJa 3aCHOBaHa Ha nepdopmMaHcama 1 OHE Cy cpa3MepHe
npyXeHuM yciayrama. HakHagom cy uHTepecH MeHanepa (GoHma yckiaajeHH ca HHTepecMMa OCTalux
HHBECTHTOpA Aa ce moBeha BpeanoctH (GoHma. MeHaiep HMOBHHE j€¢ M3JI0KEH BapHjaOUITHUM MPUHOCHMA O]
akTHBHOCTH (hoHJa, MMajyhu y Buy jaa moceayje 35% o] BIaCHUYKOT KallUTala i lerOBy HAKHAY.

Hako nociyje y OKBHUpHMa Hapamerapa Ae(pHHHCAaHUX OJApeleHUX y HpPOCIEKTy MHBECTHUIMOHOT EHTHUTETA,
MEHallep MMOBHHE HMa TeKylly CHOCOOHOCT ha JOHOCH HWHBECTHIHOHE OJUIyKEe KOje 3HAa4ajHO YTHU4Yy Ha
HNPUHOCE WMHBECTHIMOHOT EHTHUTETa—IIpaBa pa3pelliciha Koja MMajy OCTANH WHBECTHTOPH HMajy Maiy
cnenupuyYHy TEKUHY y AHAIM3M 3aTO INTO Ta I[paBa HMMa BEIUKH OpOj IIMPOKO PAaCHPOCTPAEmEHHUX
HWHBECTUTOpAa. Y OBOM IIpUMEpy, MEHalep HMMOBHMHE IpHIaje Belly Ba)KHOCT COICTBEHOj M3JIOKEHOCTH
BapyjabMIHUM NIpUHOCHMA (hOHJIA [T0 OCHOBY CBOT BIACHHYKOT HHTEpeca, KOjH je CyOOpANHUpPAH y OJHOCY Ha
nyxHImIKe HHCTpyMeHTe. IlocemoBame 35% BIacCHMUKOT KamMTalda KpeHpa CyOOpAMHUPAHY H3JI0KEHOCT
ryOHIIMa ¥ [IpaBHMa Ha IPUHOCE HHBECTHIIMOHOT EHTHTETA, KOje je O/l TAaKBOT 3Hayaja Jia yKasyje Ha TO Jia je
MeHalep UIMOBHHE NpUHIMNal. Jakie, MeHallep HMOBHHE 3aKJby4yje Ja MMa KOHTPOJY HaJl MHBECTHIMOHHUM
CHTHTETOM.

Mpumep 16

JoHocuian ojutyka (CIOH30p) CHOH30pHIe HHBECTHIIHOHN SHTUTET ca Behnm OpojeM nonyhada Koju eMuTyjy
KPaTKOPOYHE Jy>KHHYKE HHCTPYMEHTE HEMIOBE3aHHM HHBeCTUTOpUMa TpehuM ctpaHaMa. TpaHCakinja ce Hy 1
HOTEHIMjaJIHUM HHBECTHTOPHMA Kao WHBECTHIIH]a y NOPT(Hesb BUCOKO PAHTHPAHHUX CPEIHOPOYHHX CpecTaBa
ca MHHHMAJIHOM H3JIOKCHOIINY KPeIMTHOM pH3HMKY MOBE3aHOM ca MOryhnM HeH3MHpEHmeM O] CTpaHe
eMHUTeHaTa cpejcraBa y noprtdesby. Pasnuuutu noHylhaum NpEeHOCHOLM IMPOAAjy SHTUTETY 3a CHELHjajHe
HaMeHe TNopTdesbe CPEABOPOUHNX CPEACTaBa BUCOKOr KBanuTera. CBAaKH MPEHOCWIIAL] CEPBUCHpPA MOPTdhEsb
cpecTaBa KOjU je MPOJA0 CHTUTETY 3a CHCHHjaHe HAMEHE W YyMpaBiba MOTPAKHBABHUMA Yy IOLBH Y3
TPKUIIHY HaKHAIy 3a cepBHcupame. CBaku MOHyhau mpeHocuian Takohe obGe30ehyje mpBy 3amrTuTy on
KPEIUTHUX TyOHTKa 110 OCHOBY IOpTdesba MIMOBHHE ITyTeM o0e30ehema Koje npeManryje IMOBHHY HPEHETY Y
CHTHTET 3a crienujaiHe HameHe. CIOH30p JeMHUIIE YCIIOBE TTOCIOBaba CHTUTETA 3a CIICLjalIHe HAMEHA U
yIpaB/ba HCTOBUM IMOCIOBAaEmEM 3a TPXKHUIIHY HakHaxy. Haknaia je cpasMepaHa HpYKEHMM yciyrama.
CrioH30p 0100paBa JHCTYy MpojaBana KojuMa je O03BOJBCHO Jia BpIIE MPOJajy EHTUTETY, Aaje CarjlaCHOCT
SHTHUTETy 3a CHelHjalHe HaMeHe 3a KyIOBHHY CpPE/CTaBa M JOHOCH OJUIyKe O (DMHAHCHpamy CSHTHUTETa 3a
crienujante HameHe. CHOH30p MOpa [ MOCTyMa y Haj00JbeM HHTEPECY CBHX HHBECTUTOPA.

CnoH30p MMa IIpaBO Ha CBE pe3MayalHe NPUHOCE O]l CHTHTETa 3a ClienujalHe HaMeHe u Takohe obezbehyje
noBehame KpeguTHOr OOHMTETa W U3BOpE JIMKBHIHUX CpEJCTaBa  EHTUTETy 3a CIelUjalHe HaMeHe.
IToBehameM kpeauTHOr OGOHMTETa Koje je 00e30eAn0 CHOH30p MOKpUBaAjy ce ryounu 10 5% ox yKymHe
NMOBHHE CHTHTETa 3a CIENHjalHe HaMeHe, HaKOH 4Yera ryOHTKe IOKpUBajy NOHyhauu MpeHOCHONH.
O06e30ehenn n3BOpH JIMKBUAHUX CpEICTaBa HUje HAMEHEH 3a MOKpuhe cpelacTaBa Koja Cy Y HEU3BpLICHY.
WuBecTuTOpH HEMajy 3Ha4ajHa IpaBa Koja MOTY yTHLIATH Ha OBJalhemhe CoH30pa 1a JIOHOCH OJTyKe.

Hako ce cnonzopy Iutaha TpKHIIHA HaKHAJA 33 HErOBE YCIyre Koja je cpa3MepHa INpY>KeHUM yclyrama,
CIIOH30p j€ M3JI0KEH BapHjaOWIIHUM IIPUHOCHMA O] aKTUBHOCTH €HTHUTETA 3a CIINHUjaIHe HaMeHe 300T CBOjUX
npaBa Ha CBE pe3nlyalHe MPUHOCE OJ CHTHUTETA 3a CHelHjajiHe HaMeHe U oOe30elherma nosehama KpeguTHOT
OOHHMTETa M W3BOpa JMKBHIHUX CpEICTBAa (Tj. EHTHUTET 3a CHENHjalHE HaMEHE H3JIOKEH je PH3HKY
JIMKBUTHOCTH 300T KopHuinhema KpaTKOPOUHHUX JIy)KHHYKHX MHCTpyMEHaTa 3a (UHaHCHpame CPEeAHBOPOYHUX
cpencrasa). Mako cBaku on moHyhaya mpeHocuiana MMa IpaBa OJUIyYMBama KOja YTHUY HAa BPEIHOCT
MMOBHHE CHTUTETA 3a CHCLMjaJHe HaMEeHe, CIIOH30p MMa IIMpOKa opialherma 3a JOHOIICHE OUTyKa Koja My
06e36ehyjy Texyhy crocoOHOCT a ynpaBiba akTHBHOCTHMA KOje Haj3HAa4ajHUje YTHIy Ha NPUHOCE €HTHTEeTa
3a CrenujanHe HaMeHe (Tj. CHOH30p JeHHHIIE YCIIOBE IOCIOBamba CHTHTETA 3a CIICLMjaJIHE HAMEHE, HMa
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HPaBo Jia JIOHOCH OJUIyKEe O CPEACTBHMA (Jjaje carjacHOCT 3a KYIOBHHY CPEACTaBa M IOHyhaue mpeHocuole
THX CpEICTaBa) M Ha (PUHAHCHpaWmE CHTUTETA 32 CICIUjaTHe HaMeHe (3a KOje Ce Ha PEOBHO] OCHOBH MOPajy
[POHANIA3UTH HOBA ylarama). [IpaBo Ha pe3uyalHe MPUHOCE CHTUTETA 3a CICHjaiHe HaMeHe U o6e30eheme
noBehiama KpeAUTHOT OOHHUTETA M JIMKBHAHOCTH U3JIaXKe CIIOH30pa BapHjaOMITHUM MPHHOCHMA Ol aKTUBHOCTH
CHTHTETa 3a CICLHjAJIHC HaMEHE YHUME CE OH Das3JIMKyje O OCTalux HHBecTHTOpa. CXOJHO TOME TaKBa
M3JI0’KEHOCT yKa3yje Ha TO Ja je CIIOH30p NMPHHIMIIAI U 300T TOra CIIOH30p 3aKJbydyje Aa OH KOHTPOJIHUINIE
SHTHUTET 3a clienyjainHe HameHe. OOaBe3a croH30pa Ja MOCTyna y HajooJseM HHTepecy CBUX WHBECTUTOpA HE
cripeyaBa CroH30pa ja Oy/ie MpUHIHKIIAIL.

OpHoc ca APYyrum ctpaHama

Kana npornemyje KOHTpOIy HHBECTUTOP OM Tpebalio Ja pa3MOTpH HPHPOAY CBOT OJHOCA Ca JPYT'MM CTpaHama M Ja
JM Te Apyre CTpaHe MOCiIyjy y UMe HHBECTUTOpA (Tj. OHE Yy ,,Ji¢ (akTo areHTH). YTBphuBame 1a u Apyre cTpaHe
HocTynajy Kao je (akTo areHTH 3axteBa nmpocyhuBame yBakaBajylin He caMo MpPUPONY OIHOCA, Beh M HaYMHE Ha
KOjH Te CTpaHe capalyjy jeHa ca IpyroM U ca HHBECTUTOPOM.

TakaB 0JIHOC He MOpa OWTH 3aCHOBAaH Ha YyroBOpHOM apamkmany. CTpaHa je je ()akTo areHT Kaja HHBECTHTOp UMa,
WITH KaJia OHM KOjH YIPaBJbajy aKTHBHOCTUMA HHBECTHTOPA MMajy CIIOCOOHOCT J1a YCMEpaBajy Ty CTpaHy Ja Iociyje
y MMe HHBECTUTOpa. Y TaKBHM OKOJIHOCTHMA Kaja MPOLCHYje KOHTPOIY HaJ CHTUTETOM Y KOjH j¢ WHBECTHPAaHO
HHBECTUTOP OW TpeOao Aa pasMOTPH IpaBa O/UTy4HBarba HErOBHX Je (HaKTO areHaTa U HeroBy MHIMPEKTHY, KPO3
nie (hakTo areHTa, H3JI0KCHOCT, WK TpaBa Ha BapHjaOIIHE MPHHOCE, 3aj€THO Ca CBOjJUM COIICTBECHHM.

Crnene mpuMepH TakBHX JPYTHX CTpaHa Koje, IO MPUPOIU CBOT OAHOCA, MOTY Jia MOCIYjy Kao 1e (akTo areHT 3a
HMHBECTUTOpA:

(a) [IOBE3aHE CTPAHE UHBECTUTOPA.

©) CTpaHa Koja je 100mia cBoje yuemnihe y SHTUTETY y KOjU jé MHBECTUPAHO HA OCHOBY YIUTATE HJIM KpeauTa
0] UHBECTUTOPA.

() CTpaHa Koja ce carjiacijia jia He pojia, IPEeHece MM CTaBH TEPeT Ha CBOje MHTEPECe Y CHTUTETY Y KOJH je
MHBECTHPAHO 0€3 MPETXOAHE CarJIACHOCTH MHBECTHTOPa (OCHM y CHTyalijamMa y KOjuMa HHBECTHTOD U
Jpyra CTpaHa HMajy HpaBO INPETXOJHOI JlaBama CarjJacHOCTH M IpaBa Cy 3aCHOBAaHa Ha Y3ajaMHO
JIOTOBOPEHVM YCJIOBHMa JIBE BOJbHE HE3aBHCHE CTPAHE).

(m) CTpaHa KOja He MOXe Ja (uHaHCHpa CBOje IMOcCioBame 0e3 CyOopauHMpaHe (PUHAHCHjCKE IOAPIIKE
HMHBECTUTOPA.
(e) CHTUTET y KOjU je MHBECTHUPAHO Y KOME je BehinHa 4llaHOBa HErOBOT YIPaBJHAUYKOT Tella MM Y KOME je

KJBYYHO YTIPaBJhaYKO 0COOJbE HCTO KA0 U KO HHBECTUTOPA.

() CTpaHa Koja MMa OJIMCKe IIOCIOBHE OJHOCE Ca MHBECTUTOPOM, Kao IITO Cy OJHOCH u3Mely mpykaoma
npoQeCHOHATHUX yCITyTa U jeTHOT O] lerOBHUX 3HAYajHUX KIIHMjeHaTa.

KoHnTpona Hag oapejeHOM UMOBUHOM

WuBecTuTop je xyxaH jJa pasMOTPH Ja JIM TPETHpa Je0 SHTHTETa Y KOjU je MHBECTHPaHO Kao HedopManHo 3acebaH
SHTHUTET U, aKO je TO CIIydaj, a JI OH KOHTPOJIHIIE TaKaB HeopMaiHo 3acebaH EHTUTET.

WHBecTuTOp je MyKaH J1a TpeTHpa 10 SHTUTETa y KOjU jeé MHBECTHPAHO Kao HedOpMaslHO 3ace0aH €HTUTET aKo H
€aMo aKo je UCHymeH cienehn ycios:

Oppehena NMOBHHA CHTHTETa Yy KOJU je MHBECTHPaHO (M MoBe3aHa NoBehama KpemuTHOr OOHUTETA, aKO
mocToje) je jemuHM u3Bop 3a mnahame oxapeheHnx o0aBe3a €HTHTETa Yy KOjU j€ HWHBECTHPAHO WIIH
onmpeljeHUX APYTUX HWHTEpeca y CHTHUTETYy y Koju je mHBecTHpano. CTpaHe OCHM OHHX ca oxpeheHoM
00aBe30M HeMajy IpaBa HUTH 00aBe3e MOBe3aHe ca opel)eHoM NMOBHHOM WIIH Ca Pe3UyJIHUM TOKOBUMA
TOTOBHMHE OJf T¢ IMOBHHE. Y CYIITHHHM, HHjelaH IPUHOC 0] oapeleHe NMOBHHE He MOXKe OUTH KopuirheH
O/ CTpaHe IPEeOoCTaJor Jejla SHTUTETa y KOjH je WHBECTHPAHO, M HujeaHa oj obaBe3a HeOpMaiHO
3aceOHOr Jiela CHTUTeTa ce MOXKE HM3MHPHBATH M3 HMOBHHE MNPEOCTANIOr Jella CHTHTETa Y KOjH je
MHBeCTUpaHo. Jlakie, y CYIITHHH, CBa MMOBHMHA, 00aBe3e¢ M BIACHMYKH KalUTal TaKBOI He(OpMaiHO
3aceOHOT EHTUTETa Cy MPCTEHACTO orpaljeHH O]l IENOKYITHOI €HTUTETa y KOjU je MHBECTHpaHO. TakaB
HedopMallHO 3acebaH SHTUTET Ce YECTO Ha3HBa ,,CHIIOC .

Kaga je ycnos 3 maparpada b77 ucnymeH, 1a Ou mpoeHno a a1 uMa Moh Haj THUM JeJIOM CHTHTETa y KOjH je
MHBECTHUPAHO HMHBECTHTOp OM Tpebano na uIeHTH(HKYyje aKTHBHOCTH KOje 3HAa4ajHO yTHYy Ha IPUHOCE Of
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HeopMaITHO 3aceOHOT SHTUTETa W HaYMH Ha KOjU Ce yNpaBiba THM akTHBHOcTHMa. Kana mporemyje KOHTpOIy HaJ
He(hopMalHO 3aCEOHUM SHTUTETOM, HHBECTUTOP OU Takohe Tpebaso Ja pa3MOTPH Jia JIM MMa H3JI0KEHOCT I IIpaBa
Ha BapHjaOWIIHE IPHHOCE 110 OCHOBY CBOj€ ITOBE3aHOCTH Ca TUM He(OPMAITHO 3aCE0HUM EHTHTETOM U CIIOCOOHOCT Ja
ynoTpedu cBojy MOh HaJ| THM JIEJIOM EHTHTEeTa Y KOjH je MHBECTHPAaHO Kako OM M3BPLIMO yTHUIAj Ha M3HOC NMPHHOCA
HMHBECTUTOPA.

AKO HMHBECTHTOpP MMa KOHTPOJy HaJ HeGopMalaHO 3ace0HMM EHTUTETOM, OHAA OW MHBECTUTOp Tpebaio naa
KOHCOJIIJIyj€ Taj €0 CHTUTETA y KOjH jé HHBECTUPAHO. Y TOM CIIy4ajy, OcTalle CTpaHe UCKJbYUyjy Taj €0 CHTUTETa Y
KOjH j€ MHBECTHPAHO NPHIMKOM IPOLCHUBaka KOHTPOJIE, KA0 U KOHCOJIHAAINje SHTHTETa y KOjU j€ HHBECTUPAHO.

KoHTMHYyMpaHo npouexwuBame

NHBecTuTop Tpeba IOHOBO 1a MpOILECHYje Aa JU UMa KOHTPOJIY HaJ CHTHTETOM y KOjH je MHBECTHPAHO aKo
YHEbCHULIC U OKOJHOCTH YKa3yjy Ha TO Jia je JIOLLIO JI0 MPOMEHA Y jeJIHOM MIIM BHIIE O] TPH €IEMEHTa KOHTPOJIC
HaBeJIeHUX y naparpady 7.

VY cnyyajy na je Zomuio 10 MPOMEHA y HAauYMHY Ha KOjU Ce OCTBapyje Moh HaJ €HTHTETOM y KOjH je HHBECTHUPAHO,
TakBa MPOMEHA CE€ MOpPa OJPA3UTH Y HaYMHY Ha KOjH MHBECTUTOP MPOILEHYje CBOjy MOh HaJ CHTUTETOM Y KOjH je
nHBecTHpaHo. Ha npumep, npoMeHe y npaBuMa OJUIy4HBamba MOTY 3HAYUTH Ja C€ PEIEBAHTHUM aKTUBHOCTUMA BUIIIE
He ymnpaBjba NMyTeM IJIaCAuKUX IIpaBa, Beh JIpyrd apamKMaHH, Kao INTO Cy YTOBOPH, Jajy JAPYroj CTpaHH WU
cTpaHaMa Tekyhy crocoOHOCT Jia yrpaBJba peleBaHTHUM aKTUBHOCTHMA.

Hexun norahaj moke na Oyne y3poK Ja WHBECTHTOP CTEKHE WM H3TyOM KOHTPONy HaJ EHTHTETOM Yy KOjU je
WHBECTHPAHO YaK U KaJla HHBECTUTOP HHUje YyUECTBOBao y ToM jaorahajy. Ha mpum, uaBectiuTop MOXe fa 1o6uje Moh
HaJl GHTUTETOM Y KOjH je MHBECTHPAHO 3aTO IITO Cy MCTEKJa IpaBa OTydYHBama Koja je MMaya Jpyra cTpaHa WA
CTpaHe, a Koja Cy IPETXOHO CIpeyaBajla HHBECTUTOPA JIa KOHTPOJIUIIE CHTHTET y KOjH je HHBECTHPAHO.

WuBecturop Takohe pasmarpa mpoMeHE KOje yTHUy Ha HeTOBY HM3JI0KEHOCT, WM IpaBa Ha BapHjaOWIHE MPUHOCE
300 HEroBe MOBE3aHOCTH Ca EHTUTETOM Yy KOjH je MHBecTupano. Ha mpumep, MHBECTHTOpP KOjU MMa Moh Hax
SHTHUTETOM Y KOjH je HHBECTUPAHO MOJXKE J]a U3ryOH KOHTPOJIY HaJl THM €HTHUTETOM aKO MHBECTHUTOP IPECTaHe Jja IMa
IpaBa Ha MPUHOCE WIH Ja Oyje M3joxeH obOaBe3aMa, 3aTO IITO MHBECTHTOP HE 33a70BOJbaBa 3axXTeBe U3 maparpada
7(6) (Ha mpuMep, aKo je JOMLIO 10 MCTEKa yroBopa o MpUMamy HaKHaJe Koja je yCIoBJbeHa mephopMaHcama).

WuBecturop 6u Tpebano na pa3MOTPH JAa JH je JOIUIO IO NPOMEHE y HEroBoj MPOIEHH O TOME Jia JIM HOCIyje Kao
areHT WM TpUHIMNan. [IpoMeHe y ommTeM OmZHOCY M3Mel)y MHBECTHUTOpAa M APYTHX CTpaHa MOTY 3HAYUTH Ja
MHBECTUTOP BHWIIIE HE Jiea y CBOJCTBY areHTa, YaK M aKo je NMPeTXOMHO JeNao y CBOJCTBY areHra, u obpHyTo. Ha
HpHUMep, aKo je JOILIO JI0 IPOMEHa y NpaBHMa MHBECTUTOPA MM APYTHX CTPaHa, HHBECTUTOP O Tpebao Ja MOHOBO
Pa3MOTpH CBOj CTAaTyC NPHUHIIMIIATA WM areHTa.

VIHBECTHTOPOBA MHHUIIMjalIHA MPOLIEHAa KOHTPOJIE WM CTaTyca NPUHIMIANA WM areHTa He O Tpebaso 1a ce Mermba
€aMo 3aTo IITO CY HACTYNHWIH APYTH YCJIOBU HA TPXHUINTY (HA NpUMEp, IPOMEHA y TPUHOCHMA €HTHTETA Y KOJH je
WHBECTUPAHO M3a3BaHA TPHKHIIHKUX YCIIOBA), OCHM aKO MPOMEHE YCIIOBA HA TPIKHUIITY MMajy 32 MOCIECIUIy TIPOMEHE
JEIHOT WJIM BHIIC OJ] TPU €JEMEHATa KOHTPOJIC KOjH Cy HaBeACHH y maparpady 7 WM je JOIUIO 10 MPOMEHE y
LEJIOKYITHOM OJTHOCY M3Meljy IpHHIIUIIANA U areHTa.

Pa‘-IYHOBO,D,CTBeH n 3axXxTeBun

Bb86

MNMpoueaype KOHconNuaoBakwa

KonconnnoBanu GpHMHAHCH]CKU N3BEIITAjH:

(a) KOMOWHYjy IO3UIUje MMOBHHE, 00aBe3a, CONCTBEHOI KaluTana, IPHXO0Ja, pacxoja U TOKOBAa TOTOBHHE
MaTHYHOT EHTUTETA Ca NCTUM ITO3HI[HjaMa CBOjUX 3aBUCHUX €HTHUTETA.

(6) npebujajy (CTMMHUHUINY) KEbUTOBOJCTBEHY BPEIHOCT WHBECTHIN]C MATHYHOT mpeay3eha y CBaku 3aBHCHH
SHTHUTET U JIeO CONCTBEHOT KaIUTalla CBAKOT 3aBUCHOT €HTUTETa KOju npunana MatuaHoM eHrurety (IFRS
3 o0jammaBa Kako ce BpIIU 00yXBaTamke OMIIO KOT TIOBE3aHOT T'yIBHJIA).

(1) CIMMHHUILY y HOTIYHOCTH HMOBHHY M 00aBe3e, COIICTBCHM KallUTal, MPUXOJE, Pacxoie U TOKOBE
TOTOBHHE KOjU CE€ OJHOCE Ha TpaHCakIHje u3Mely eHTHTeTa yHyTap Tpyne (MOOMIM WM TYOWIM KOjH
pe3ynTHpajy U3 TPaHCAKIMja YHyTap TpyIe KOjU Cy MPHU3HATH Y UMOBHHH, Kao IITO Cy 3aluXe M OCHOBHA
CpelCTBa, ENUMHUHUINY C€ y NOTHyHOCTH). 'yOHMIM y OKBHpY Tpyne MOTYy YKa3sHBaTH Ha yMameme
BpPEIHOCTH Koje Tpeba MpU3HATH Y KOHCOJMMIOBaHMM (MHAHCHjcKUM m3BemTajuma. IAS 12 [lopes na
Jdobumax TpUMEmYje ce Ha NMPHBPEMEHE pa3yIMKe KOje HACTajy Kao pe3ynTaT eIMMHUHAIMje JoOWTaka U
ryOuTaKa KOju Cy HACTaJld U3 TPAHCAKIHja Y OKBHUPY TpyTIe.
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JeAuHCTBEHe pavyHoBoACTBEeHe NOJINTUuKe

AKO uJIaH TpyIe KOPHCTH PadyHOBOJCTBEHE IOJHMTHKE Jpyraduje Of OHHX KOje CYy YCBOjeHE y KOHCOJH/IOBaHHM
(hMHAHCHjCKMM H3BEIITAjHMa 3a TPaHCAKIMje HCTe BpCcTe M porahaje MOA CIMYHUM OKOJIHOCTHUMA, oAroBapajyhe
KOpeKIfje ce Bpule y (pUHAHCHjCKMM M3BelITajuMa TOI WIaHa Ipyle NPHIMKOM IpHIpeMe KOHCOJIHIOBAHMX
(uHaHCHjCKHX M3BelITaja 1a 61 ce 00e30euIa ycariameHoCT ca PauyHOBOACTBEHHM IOJINTHKAMa IpyTie.

OpmepaBame

EnTHTET yKIBYUyje MpPUXOIE M PACXOJE 3aBUCHOT CHTHTETAa y CBOjE€ KOHCONWAOBAaHE (PMHAHCH]CKE M3BEIITAjE OJ
Jatryma Jo0Hjama KOHTpOJIE O JaTyMma Kaja SHTHTET NPECTaHe Ja KOHTPOJIMIIC 3aBUCHU eHTHTeT. Ilpuxomu u
pacxoay 3aBHCHOT EHTHTETA 3aCHOBAaHM Cy HAa W3HOCHMa HMMOBHHE M o0aBe3a HPU3HATHM Yy KOHCOJIHMIOBAHHM
(UHAHCHjCKUM U3BEIITajUMa Ha JaTyM CTHIama. Ha npuMep, TpPOIIKOBM aMOpTH3alMje IPH3HATH Yy
KOHCOJIU/IOBAHOM M3BELITAjy O YKYIIHOM pe3yJTaTy IOCie JaTryMa CTHULama 3aCHOBAaHM Cy Ha dep BpeJHOCTHMA
oJroBapajyhie IMOBHHE KOja c€ aMOPTH3Yje U Koje Cy NMpU3HaTe Y KOHCOMHUIOBaHNM (PMHAHCHjCKUM HM3BEIITAjIMa Ha
JIaTyM CTHIamba.

MNoTeHuunjanHa rmacayka npaBa

Kana mocroje moTeHIujajHa Iilacayka MpaBa MM IPYTH JCPHBATH KOjH CaJp)Ke MOTCHIMjaHa Iiacadyka IIpaBa,
Cpa3MepHH J1e0 JI0OMTKa MM I'yOMTKa W NPOMEHA Ha COICTBEHOM KalUTaly KOjH Cy pacloAe/beHM Ha MAaTHYHH
eHTUTET U Ha ydemha Oe3 mpaBa KOHTpOJIE Y MPUIPEMH KOHCOJIMIOBAHWX (PMHAHCH]CKHUX M3BEIITaja oxpeheHu cy
HCKJBYYHMBO Ha OCHOBY IIOCTOjelMX BIIAaCHMYKHMX MHTEpeca M He ofpaxkaBajy moryhe kopuinheme WM KOHBEp3Hjy
MOTCHIIMjATHUX TJIACAYKUX MpaBa U IPYTUX JepUBaTa, OCUM KaJ ce nmpumemyje naparpagp 590.

Y HEKUM OKOJHOCTHMAa EHTHTET MMa, y CYIITHHH, IOCTOjehr BIacCHUUKH MHTEpec Kao pe3yNTaT TpaHCaKIuje Koja
EHTUTETy TPEHYTHO Jaje MPUCTYN NPUHOCHMA IOBE3aHUM Ca BIACHUYKHM HHTEPECOM. Y TaKBHM OKOIHOCTHMA,
HNPWIMKOM IPHIPEeMe KOHCOJIMAOBAaHMX (DUHAHCHjCKUX M3BEIITaja, JEJIOBH KOja Cy pacHoOfe/beHH Ha MaTHIHU
eHTuTeT U Ha yuemha Oe3 mpaBa KOHTposie ojpeleHH Cy y3uMameM Yy OO3Up €BeHTyalHor Kopuiihema THX
HNOTEHIINjaJIHUX IJIaCauKyX IIpaBa U APYTHUX JepHUBaTa KOjH €HTUTETY TPEHYTHO Jajy IPHUCTYII IPUHOCHMA.

IFRS 9 ce He mpuMemyje Ha UHTEpECE Y 3aBUCHUM CHTHTETHMa KOjH Cy KOHCONMUAOBaHU. Kaja MHCTPYMEHTH KOjH
cajp)ke MOTEHIHMjalHa IJlacayka [papa CYIITHHCKHA TPEHYTHO Jajy HPUCTYI NMPUHOCHMA MTOBE3aHHM Ca BIACHUYKUM
HHTEPECOM Yy 3aBHCHOM EHTUTETY, TaKBH HHCTPYMEHTH Hucy npenmer 3axteBa IFRS 9. V cBum npyrum
CllydajeBMMa, HHCTPYMEHTH KOjH CaJpike IMOTeHIMjaJIHa Tacadyka [paBa y 3aBHCHOM €HTUTETY C€ PauyHOBOACTBEHO
oOyxBarajy y cknany ca [FRS 9.

D,aTYM n3pelitTaBamwa

OuHAHCHjCKM HW3BELITAjH MAaTHYHOI EHTHTETAa M HErOBUX 3aBHCHHX EHTUTETAa KOJU Ce KOPHCTE y IPHIPEMH
KOHCOJIMJIOBAaHUX (DUHAHCHjCKMX H3BemTaja Ou Tpebalo 1a MMajy WCTH JaTyM H3BelITaBama. Kama je kpaj
M3BEIITAJHOT [IEPUOJia MATHYHOT CHTHTETA PasiMYUT y OJHOCY Ha Kpaj 3a 3aBHCHH CHTHUTET, 3aBHCHH CHTHTET 3a
CBpXE KOHCONMJAIMje TpHUIpeMa aojAaTHe (HUHaHCHjcKe HH(pOpManuje, 32 HCTH JaTyM Ha KOjH ce OJHOCE
(hPMHAHCHjCKM M3BEUITAj MATUYHOT CHTHTETA, 1a OM oMOTyhHo MaTHYHOM E€HTUTETy Ja KOHCOJHAyje puHAHCH]CKe
nH(pOpMalHje 3aBUCHOT EHTUTETa, OCHM aKO je TO MPAKTUYHO HEH3BOJBUBO.

AKO je TO IMpaKkTHYHO HEHW3BOIJBMBO, MAaTUYHU EHTUTET OM Tpebano ma KoHconuayje (UHAHCHjCKe WH(opManuje
3aBUCHOT €HTUTeTa KopucTehn HajHOBHje (PUHAHCH]CKE H3BEINTAje 3aBUCHOT EHTHUTETAa KOPHTOBaHE 3a e(eKTe
3HAYajHUX TpaHCaKLWja WK fgorahaja Koju cy Hactanu m3Mmely naTyma THX (MHAHCHjCKUX H3BELITaja U JaTyMa
KOHCOJIHIOBaHUX (DMHAHCHjCKMX HM3BEIITaja. Y CBAKOM CIy4ajy, pasnuka u3Mel)y matyma GUHAHCHjCKUX HM3BEINTAja
3aBUCHOT €HTHTETa M JaTyMa KOHCOJHMIOBAaHHMX (DMHAHCHjCKUX M3BEIITaja He cMe OWTH JyXka Of TPH Mecena M
Iy)KHHA M3BEIITAjHUX TEepHola W cBe pasnuke m3Mmehy maTryma (QUHAHCHjCKMX W3BeIlTaja MOpajy OWTH UCTH H3
Hepuoia y epro.

Yyewha 6e3 npaBa KOHTpone

Enturer he onpenenutH NOOWT, WM TyOUTKE M CBaKy KOMIIOHEHTY OCTAJIOr YKYIHOT pe3yJTaTa BIIACHHIMMA
MaTHYHOT eHTHTeTa M ydemhnma Oe3 mpaBa KoHTpose. Enturer 6m Takohe Tpebamo ma momenmu yKymaH pesynTar
BJIAaCHUIIMMAa MAaTHYHOT SHTHTETa M ydemhnma Oe3 mpaBa KOHTPOJIE, YaK M KaJa TO pe3ynTupa ja ydemrha 6e3 mpasa
KOHTpOJIE UMajy HEraTHBAaH Cano.

AKO 3aBHUCHH CHTHTET MMa EMHTOBAaHE KyMyJIaTUBHE HpedepeHIyjalHe akiyje Koje Cy KiacudukoBaHe Kao
COICTBEHH KallUTall M KOje Cy y BIACHUIITBY ydemrha 0e3 mpaBa KOHTpOJIE, €HTHTET OM Tpedano aa m3padyHa CBOj
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JIeo y TOOMTH Wid TyOUTKY IMOCIIE KOPEKIUja 3a TUBHICH/EC O]l TAKBUX aKIMja, HE3aBUCHO OJ TOTa Jia JIH Cy TaKBE
IUBHICHIE 00jaBJbCHE HIIH HE.

MpomeHe y nponopuuju yyewha 6e3 npaBa KOHTpone

Kana nohje mo nmpomeHe aena kamurana Koju je y BIacHUINTBY yuenrha Oe3 mpaBa KOHTpoJe, eHTHTET Ou Tpebaio xa
KOpHT'Yje KIbHTOBOJACTBEHE BPEJHOCTH KOHTpOJNHOr ydemrha u ydemha Oe3 mpaBa KOHTpoje 1a Ou ce ompasuie
HPOMEHE y Cpa3Mepu BHXOBUX HHTEPECa Y 3aBHCHOM eHTHTETy. EHTHTET OM Tpebaio Ja Mpu3Ha JUPEKTHO y OKBHPY
COIICTBEHOI' KallhTajla CBaKy pasiMKy n3Mel)y m3Hoca 3a Koju cy ydemha Ge3 mpaBa KOHTpoOJe KOpHroBaHa u (ep
BPEIHOCTH HAKHAJE Koja je mraheHa Wiy NpuMJbeHa U IPUIKCYje je BIACHUIIMMA MaTHYHOT €HTHTETA.

M'y6uTak KoHTpone

MaTH4HY €HTUTET MOJXKE J]a U3TyOH KOHTPOJIy HaJl 3aBUCHUM SHTHTETOM Yy J[Ba WJIH BUIIE apaH)XMaHa (TpaHCaKIHje).
MebyTumM, moHeKkan OKOJIHOCTH yKa3yjy Ha TO Ja OM BHIIECTPYKH apamKMaHH Tpedalo Ja ce padyHOBOJCTBEHO
oOyxBare Kao jeqHa Tpancakuuja. [Ipunukom onpehuBama na mu apamxmane Tpeda padyHOBOJCTBEHO 0OyXBaTaTH
Kao jelHy TpaHCaKIHjy, MATHYHH SHTUTET OM Tpebayo Ja pa3MOPTH CBE POKOBE M YCJOBE apaH)XMaHa M HUXOBE
eKOHOMCKe e(ekTe. Jemna wim Buiie cienehux CTaBKM yKasyje Ha TO Ja OM MaTHYHHA CHTHTET Tpebano Ja
BUIIECTPYKE apaH)KMaHe PauyHOBOJICTBEHO 00YXBAaTH Kao je/IHy TPaHCAKIW]y:

(a) VY BHX ce yIUIo UCTOBPEMEHO HIIM TOKOM BUX0BOT Mel)ycoOHOT pa3marpama.

©) OHu 4rHE jeHy TPaHCAKIH]jy KOja UMa 32 [UJb MOCTH3ake YKYITHOT KOMEPIHjaTHOT edeKTa.

(1) Hacranak jenHor apaH:KMaHa 3aBHUCH O] HACTaHKa 6ap jOIIl jeJJHOT APyror apaHkMaHa.

(m) Jenan apamkMaH pa3MaTpaH caMOCTaJIHO HHje eKOHOMCKHM OIIPaBJiaH, ajli je eKOHOMCKH OIIpaB/aH Kaja ce

pasmarpa 3ajeHO ca OCTaNM apamXKMaHHMa. JemaH mpuMep 3a To je oTyleme akuuja 00aBEEHO MO0 LEHU
HCIIOM TPXKHUIIIHE KOje je KOMIICH30BaHO C€ HAKHAJHUM OTyljermeM Koje je 00aBJbEHO MO IICHH BHIIO]j O]
TPKHUIIHE.

AKO MaTHYHHU CHTHUTET U3TyOH KOHTPOITy HaJl 3aBUCHUM CHTHTETOM, Tpebaso Ou na:
(a) HpecTaHe 1a pu3Haje:

(6] UMOBHHY (YKJbyuyjyhu cBaku TyzaBWiI) H 00aBe3e 3aBHCHOT CHTHTETa II0 HUXOBHM
KIbUTOBOJICTBEHUM BPEAHOCTUMA Ha IaTyM IyOUTKa KOHTpPOJIE; U

(i1) KEbUTOBOJICTBEHY BPEIHOCT CBHX ydelihia 0e3 mpaBa KOHTpOJIC Y OUBIIEM 3aBUCHOM EHTUTETY Ha
JIaTyM I'yOuTKa KOHTpoJIe (YKJbydyjyhu cBe KOMIOHEHTE OCTaJIOT YKYITHOT Pe3yJsiTara Koje UM ce
MOTY TIPHITUCATH).

©) npu3Haje:

6) (dep BpeaHOCT m00WjeHE HAIOKHAAE, YKOJIMKO TIIOCTOjU, O TpaHcakuuje, morahaja wnu
OKOJIHOCTH KOj€ Cy pe3yJIThpaie ryOUTKOM KOHTPOJIE;

(i1) aKo TpaHCaKIyja, rorah)aj WM OKOJHOCTU KOje Cy pe3yiTupaye TyOMTKOM KOHTpoJie oOyxBarta
pacrozielty akiyja 3aBUCHOT CHTUTETA BIACHULIMMA y CBOjCTBY BIACHHKA, Ty PacIojely; 1

(iii) CBaKy MHBECTHLHU]Y 3aipKaHy y OWBIIEM 3aBHCHOM CHTHTETY IO HEHO] (ep BPEAHOCTH Ha
JaTyM T'yOUTKa KOHTpOJIE.

(1) peknacupuKyje y 10oOHTaK WM TyOHTaK, WM MPEHOCH JUPEKTHO Y HEPACIONEIbCHU JTOOUTAK aKko ce TO
3axteBa y apyrum IFRS, cBe m3HOCe mpH3HATE y OCTAIOM YKYITHOM pPE3yJiTaTry KOju Cy IIOBE3aHH ca
3aBHCHUM EHTHTETOM Ha OCHOBY 3axTeBa yTBpheHux y maparpady 599.

(m) MpU3Haje CBaKy pe3ynryjylly pasimky kao IOOWTaK Wid TyOuUTak y OMIIaHCY ycmexa KOjH ce MOKe
HPUIUCATH MATHYHOM CHTHTETY.

AKO MaTM4YHM EHTHTET H3ryOW KOHTPOJY HaJ 3aBUCHUM EHTUTETOM MATUYHM EHTUTET Ou Tpebaso J1a
PaYyHOBOJICTBEHO O0YXBATH CBE U3HOCE MPETXOHO MPHU3HATE Y YKYITHOM OCTAJIOM pe3yJTaTy Be3aHE 3a Taj 3aBHCHHU
SHTHUTET I10 UCTOj OCHOBH MO KOjOj OM ce TO 3aXTEBAJIO Ja je MATHYHH CHTHUTET AUPEKTHO OTYHHO CBY ca 3aBHCHUM
CHTUTETOM IOBe3aHy MMOBHHY # oOaBe3e. Crora, ako HOOWTaK WIM TyOMTaK, MPETXOJHO NPU3HAT y YKYIHOM
ocTajloM pe3ynrary, Oyne pekiacupukoBaH y OwiaHc ycmexa mocie oTyhema ca 3aBHCHUM CHTHUTETOM IIOBE3aHE
MMOBHHE W 00aBe3a, MAaTHYHU CHTHTET OM Tpebano na pekinacuuKyje MOOMTaK HIM T'yOUTaK W3 CONCTBEHOT
Kamutaia y OwiaHc ycrexa (kao pekiacuuKalmjy yCJieJ KOPHroBama) Kajla W3ryOu KOHTPOIY Haj 3aBHCHHM
CHTUTETOM. AKO OM HETO NPHUXOIW/PE3yNTaT O] yCKiahjuBama BPEIHOCTH WUMOBHHE IMPETXOMHO NPH3HATH Y
YKYITHOM OCTaJOM pPEe3yJNTarTy OWMIM IMPEHETH IUPEKTHO Yy HepacloAeJbeHH JO0OUTaK Mociie OTylema HMMOBHHE,

© IFRS Foundation 25



IFRS 10

MaTHYHU EHTHUTET Ou TpeGano Jla NPEHECE TaKBE MU3HOCEC I10 OCHOBY IIOHOBHOI' BpEAHOBama JUPEKTHO Y
HEPACIIOACIbEHY ,H06I/IT Kajaa PI3Fy6PI KOHTpPOJIY HaJl 3aBUCHUM CHTUTETOM.

Mpwunor L
[Jatym cTynawa Ha cHary u npenasHe ogpenode

Osaj npunoe je cacmagnu 0eo osoz IFRS u uma ucmy eaxcrnocm kao ocmanu denosu 06oe IFRS.

Hatym cTtynaswa Ha cHary

gl

1A

Enrturer npumemyje oBaj IFRS 3a roqumme nepuoae xoju nouumsy 1. janyapa 2013. roguHe uim xacHuje. Panuja
MPUMEHA je 103BOJbeHA. AKO eHTHTEeT mpuMeHd oBaj IFRS panuje, Tpebano Ou ma 00eNoOgaHU Ty YUELEHHILY H Ja
ucrospemeno npumewyje IFRS 11, IFRS 12, IAS 27 [ojedunaunu guuancujcku uszeewmaju u 1AS 28 (m3memeH
2011. rogune).

Konconuoosanu punancujcku  uzeewmaju, 3ajedonuuxu apamdxcmanu u Obenodarusarea ummepeca y Opyeum
enmumemuma: Ilpenasno ynymcemeo (m3mene 3a IFRS 10, IFRS 11 u IFRS 12), mpato y jyny 2012. roamse,
pesuampao je naparpage L[2-116 u nomao naparpade L[2A-1126, I14A-11411, LISA u LI6A-1165. ExnTuTeT npuMemyje
OBE M3MEHE 3a TOJWLIkE NepHojae Koju mounmy 1. janyapa 2013. roguHe WM KacHUje. AKO €HTHTET NpHUMEHY]e
IFRS 10 3a panuju nepuo, Tpedano Ou 1a MPUMEHH OBE H3MEHE 3a Taj PaHHjU MIEPUO/L.

MNMpena3He oapende

2

I2A

1126

13

4
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Enrturer 6u tpebano na npumemyje oBaj IFRS perpocnexruBHo, y cxiany ca IAS 8 Pauynosoocmeene nonumuxe,
npomene payyHo80OCMEeHUX NPoYeHa u epeuike, OCUM Kao 1To je oxpeheno y maparpaduma [[2A-116.

VYnpkoc 3axtesuma naparpada 28 IAS 8, kama ce oBaj IFRS mpumemyje mo npsu myT, eHTUTeT OM Tpebano na
Npe3eHTyje caMo KBaHTUTAaTHBHe MH(popManuje koje 3axreBa maparpad 28(dp) IAS 8 3a roammmu mepuox Koju
HETIOCPETHO MPeTXoan AaTyMy noderHe npumeHe osor IFRS (,,Henocpenno nperxoxunu nepuoa’). Entuter Takohe
MOXe Ja Ipe3eHTyje Te MHpopManuje 3a TeKyhu mepruox Wi 3a paHHje YIOpeIHe NEepHojie, Al Ce O] Hera He
3axTeBa Ja TO ypad.

3a cepxe osor IFRS, narym moderHe mpuMeHe je MOdYeTak FOAMIIELEI U3BEIITAjHOT Iepuoja 3a koju ce osaj IFRS
HpUMeEHbYje 110 IIPBH IIyT.

Ha natym npBe npuMeHe 0J1 €HTHTETa Ce He 3aXTeBa J1a M3BPILIH KOPEKIHje 3a NPETX0/IHA Pa4yHOBOJCTBEHH TPETMaH
cBOjux yuemha y:

(a) EHTUTEeTUMa KOjU Ou OMiM KOHCONWAOBAaHM Ha Taj JatyMm y ckimamy ca IAS 27 Kowuconuooeanu u
nojedunaunu urancujcxu useewmaju u SIC12 Kouconuoayuja — Enmumemu 3a nocebne Hamene M jOII
YBEK ce KOHCONIUYjy y ckiany ca oBuM IFRS; nmm

©) CHTUTETUMa KOjU He OWM OMIM KOHCOJHIOBaHM Ha Taj AaTyM y ckimamy ca IAS 27 u SIC12 u Hucy
KOHCOJIJIOBaHH y CKiaxy ca oBuM IFRS.

AKO Ha JJaTyM IpBe NIPUMEHE HHBECTUTOP 3aKJby4H Ja OM Tpebdalio 1a KOHCONUYje CHTUTET Y KOjH je MHBECTHPAHO,
a Koju HHje Ouo KoHcouaoBaH y ckiany ca IAS 27 u SIC12, uaectutop 6u Tpedano na:

(a) aKO je CHTHTET Y KOjH je HHBECTHPAHO MOCIOBHU MoayxBat (kao mro je mepunucano y IFRS 3 Iocrosue
KomOunayuje), onMepaBa HMOBHHY, o0aBese W ydemha Oe3 mpaBa KOHTpOJE Yy TOM IIPETXOIHO
HEKOHCOJIMZIOBAHOM €HTHUTETY Y KOjH je MHBECTHPAHO, Kao J1a je Taj EHTUTET OMO KOHCOJMIOBAH (M mpeMa
TOME Kao Jia je NMPUMEHHBA0 PavyyHOBOACTBCHO O0yXBaTame CTHIama y ckiamy ca IFRS 3) on maryma
KaJa je WHBECTUTOP CTEKAa0 KOHTPOJIY Hal THM CHTHTETOM, y CKilagy ca 3axteBuma oBor IFRS.
WuBectutop 6u Tpebano ga PeTPOCIEKTUBHO KOPHIYyje TOJMIIGHM HEPHUOZA KOjU HEIOCPEAHO MPETXOIN
JaTyMy HpBe IpuMeHe. AKO je JaTyM CTHIakba KOHTPOJIE PAaHMjH OJ MOYETKa HENOCPEIHO IPETXOIHOT
Hnepuoja, MHBECTHTOp OM Tpebano Ja Ipu3Ha, Kao KOPEKIHUjy COICTBEHOI KamuTaja Ha IOYETKY
HEHOCPE/IHO IPETXOJHOT TIEPHOo/ia, CBE pasinKe u3Melhy:

@) BPEIHOCTH MPU3HATE UMOBHHE, 00aBe3a u yuentha 0e3 nmpaBa KOHTPOJIE; U
(i1) NPETXOJHE KIbUTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH Yydemha WHBECTUTOpAa Y CHTHUTETY Yy KOjH je
HMHBECTHPAHO.
© IFRS Foundation
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(6) aKO EHTHTET y KOjHU je MHBECTHPAHO HHje HOCIOBHHM IOAyxBaT (kao mTo je nepuuucano y IFRS 3),
olMepaBa MMOBHHY, obaBe3e u ydemha 0e3 mpaBa KOHTPOJIE Y TOM IPETXOJHO HEKOHCOJIHIOBAaHOM
EHTUTETY y KOjH je HHBECTHPAHO, Ka0 J1a je Taj CHTUTET OMO KOHCOJIMA0BAH (MpuMemyjyhn MeTon cTuama
koju je onmcad y IFRS 3, anu 6e3 mpu3HaBama OMIIO KaKBOT I'yABHIIA 32 CHTUTET Y KOjH je HHBECTUPAHO)
0J] IaTyMa KaJia je HHBECTHTOp CTeKao KOHTPOJy Haj TUM €HTHTETOM, y CKIady ca 3axTeBuMa oBor IFRS.
WuBecturop Tpeba peTPOCIEKTHBHO Ja KOPUTYje TOAMIILY IEPUO KOjU HEIOCPEIHO NPETXOAN JaTyMy
npBe NpUMeHe. AKO je JaTyM Kaja je KOHTpOJa CTEYeHa PaHHjH OJ MOYeTKa HEMOCPEIHO MPETXOIHOT
Nepuoaa, MHBECTHTOp OM Tpebaso Ja NpH3HA, KAa0 KOPEKIHjy COICTBEHOI KamHWTajla Ha IOYETKY
HENOCPE/THO NPETXOJHOT IEPHOo/ia, CBE Pas3InKe u3Melhy:

@@ BPEIHOCTH NIpU3HATEe IMOBUHE, 00aBe3a U ydemrha 6e3 mpaBa KOHTPOJIE; U
(ii) NPETXOJHE KILUIOBOJICTBCHE BPEIHOCTH WHBECTUTOPOBOr yuemha y EHTUTETY Yy KOjU je
HHBECTUPAHO.

AKo onMepaBame UMOBHHE, 0o0aBe3a u ydyemha 0e3 mpaBa KOHTPOJIC €HTUTETa y KOjH je HHBECTUPAHO, y CKIamy ca
naparpadom L14(a) wmu (0), HHje MPaKTUIHO U3BOUBKBO (Kao mTo je Aepunaucano y IAS 8) uasecturop 6u Tpedano
ja:

(a) aKo je CHTHTET Y KOjH je HHBECTUPAHO MOCIOBHHU MOAyXBaT, mpuMeHH 3axTeBe u3 IFRS 3 ox matyma xoju
ce cMarpa IaTyMOM CTHIama. [laTyM Koju ce cMmarpa JaTyMOM CTuIlaka Ouhe mouerak HajpaHujer
nepro/a 3a Koju je npumeHa naparpaga 114(a) npakTHIHO H3BO/JBHBA, IITO MOXE OMTH U TeKyhu nepuo.

©) aKO EHTUTET Y KOjU je MHBECTUPAHO HHUje MOCIOBame, NpuMeHH Meronx ommcaH y IFRS 3, amu 6e3
Ipu3HaBamka OWIO KAaKBOT TyIBWJIA 3a CHTHTET y KOJU je WHBECTHPAHO Ha JaTyM ozapeheH kao maTym
cTunama. JlaTyMm Koju ce cMarpa JaTyMOM CTHIama hie OWTH TMOodYeTak HajpaHHjer Meproja 3a KOju je
npumeHa naparpada 114(6) npakTuyHo U3BOIBMBA, ITO MOXE OUTH U TeKyhu IIepHo.I.

NHBecTuTOp Tpeba PETPOCHEKTHBHO Jia KOPHUIyje TOIMIIEGM IIEPHOJ KOjH HEMOCPEAHO IPETXOOH JaTyMy IpBe
MPUMEHE, OCHM aKoO je IOYeTaK HajpaHHjer Ieproja 3a KOjU je MpUMEHa OBOT maparpada MPakTUYHO H3BOAJEHUBA
tekyhu nepuoj. Kana je natym koju ce cmarpa ZaTyMOM CTHIamka PaHUjH O MOYETKAa HEMOCPEAHO MPETXOIHOT
nepuoja, MHBECTUTOp O Tpebano Ja NpH3HA, Kao KOPEKIHjy COICTBEHOI KaluTaja Ha MOYETKY HEMOCPEeIHO
HPETXOJHOT NIePHOJIa, CBE Pas3IHKe n3mehy:

(1) BPEAHOCTH MPU3HATE MMOBHHE, 00aBe3a 1 yueirha 6e3 npaBa KOHTpPOJIE; U
(m) HPETXO/IHE KIbUT'OBOJCTBEHE BPETHOCTH y4elrha HHBECTHTOpA Y CHTUTETY y KOjH je HHBECTHPAHO.

Kana je HajpaHuju IIeproA 3a KOjH je IpUMeHa OBOr Iaparpada IpakTHYHO M3BOJUbUBA TeKyhH mepros, Kopekiuja
COICTBEHOT KanuTtayia 61 Tpedao na Oyje mpu3HaTa Ha MOYETKY TeKyher nepuona.

Kana unBectutop npumemyje naparpade [14-C4A, a natym kaja je cTedeHa KOHTpoJa, y ckiany ca oBuM IFRS, je
nocne gatyma crynama Ha cHary IFRS 3 koju je pesumupan 2008. roqune (IFRS 3 (2008)), mosuBame Ha IFRS 3 y
naparpaduma 114 u 114A ce ognocu Ha IFRS 3 (2008). Ako je KOHTpoOJa cTeueHa Mpe JaTyMa CTyMamba Ha CHary
IFRS 3 (2008), naBectutop npumMessyje uwian IFRS 3 (2008) mmu IFRS 3 (o6jaBiben 2004.).

Kana unBecturop npumemyje naparpade [[4—C4A, a naTym kajaa je KOHTposia CTedeHa, y ckianay ca opuMm IFRS, je
mocJie Aatyma crymnama Ha cHary IAS 27 koju je pesumupan 2008. rogune (IAS 27 (2008)), naBecturop 6u Tpedaio
na npuMmemyje 3axteBe oBor IFRS 3a cBe mepuoze y kojuMma je eHTHTET Y KOjH je MHBECTHPAHO PETPOCHEKTHBHO
KOHCOJIMIOBaH y cKiany ca maparpadguma [{4-114A. Ako je KOHTpoJa CTedeHa Ipe aTyMa CTynama Ha cHary IAS 27
(2008), MHBECTUTOP NPUMEY]E HIIH:

(a) 3axteBe oBor IFRS 3a cBe mepuwone y kojuma je SHTHTET Yy KOjH j€ HWHBECTHPAHO PETPOCIEKTUBHO
KOHCOJIUJIOBaH y cKiamy ca maparpaduma L14-114A; nin

©) 3axteBe Bep3uje IAS 27 koja je o6jaBbena 2003. rogune (IAS 27 (2003)) 3a oHe mepHoae KOjH MPETXOC
JaTyMy cTynama Ha cHary IAS 27 (2008), a nHakoH Tora 3axteBe oBor IFRS 3a HapenHe nepuope.

Ako Ha JaTyM MOYeTHE IPHMEHE HHBECTHUTOP 3aKJbydH Ja BHUIIE Hehe KOHCONMIOBAaTHM EHTHTET y KOJH je
HMHBECTHPAHO, a KOjH je Ono KoHcoimuaoBaH y ckiaaxy ca IAS 27 u SIC12, uHBecTHTOp OfMEpaBa CBOje HHTEpEce y
TOM CHTHTETYy 10 W3HOCY MO KOoMe OM OHH OWJIM OoJMepeHH jaa cy 3axteBu oBor IFRS crymmnm Ha cHary kana je
MHBECTUTOpP cTekao ydemrhe y (anm HHje cTekao KOHTpouly y ckiaxy ca oBuM IFRS), mim m3rybuo koHTposy Haj
EHTUTETOM y KOjH je MHBecTHpaHo. MHBecTHTOp O6M Tpedaso fa peTpOCIeKTHBHO KOPHUTYje TOAUIILH EepHOT KOjU
HETIOCPEeTHO MPEeTXOIU AaTyMy IpBe mpuMmeHe. Kana je maTym kajga je MHBECTHTOp cTekao ydemhe y (amm HHje
CTEKa0 KOHTPOJy y ckiaxy ca oBuM IFRS), nnn n3ryono KOHTpOIy HaJ €HTHTETOM Y KOjH je MHBECTHPAHO, PAHUjH
O]l TIOYETKa HEMOCPEAHO IPETXOJHOT IepHojia, UHBECTHUTOP OM Tpebano aa MpH3HA Kao KOPEKIHjy CONCTBEHOT
KalMTala Ha IOYETKY HEOCPEIHO IPETXOTHOT IIepPHoIa, CBE pasiiuKe u3Mely:

(a) MPETXO0AHO UCKA3aHE KIbUT'OBOJACTBECHE BPEAHOCTU UMOBHUHE, obaBe3a u yqemha 0e3 IpaBa KOHTPOJIE; U

(6) HPU3HATOT N3HOCA HHBECTUTOPOBOT yuemiha y eHTUTEeTy y KOjH je HHBECTHPAHO.

© IFRS Foundation 27
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Axo onmepaBame ydemha y SHTHTETY y KOjU je MHBECTHpaHO y CKiady ca maparpadom IS Huje mpaktmanO
W3BOJJBHBO (Kao mTo je nedunucano y IAS 8) maBectuTop 6m Tpedano xa npumenu 3axteBe oBor IFRS Ha mogerky
HajpaHHjeT MepHoja 3a Koju je mpuMeHa maparpada S mpakTudHO M3BOAJBHBA, INTO MOXe OWTH Tekyhu mepuon.
WuBecturop Ou Tpedano a peTpoCHeKTHBHO KOPHUTYje TOAUIIBLU HEPHO/] KOjH HEMOCPEAHO MPETXOIH JaTyMy IIpBe
IpUMEHEe, OCHM aKoO je MOYeTaK HajpaHWjer MepHoja 3a KOjU je MpHUMeHa OBOr Iaparpada NMpaKTHYHO U3BOAJBHBA
texyhu nepuon. Kana je natym xaja je mHBeCcTHTOp cTeKkao ydenthe y (aji HHje CTEKao KOHTPOILY y CKJIamy ca OBHM
IFRS), uiu u3ryOuo KOHTPONY HajJ CHTHTETOM Y KOjH je MHBECTHPAHO, NpE IOYETKa HEMOCPEIHO MPETXOJHOT
Hepuosia, WHBECTHTOp OM Tpebaio Ja NpU3HA, Ka0 KOPEKIHMjy COINCTBEHOI KaluTajda Ha IOYETKYy HEHOCPEeIHO
HPETXOHOT EePUo/ia, CBE pasirke u3mehy:

(a) HPETXOJ[HO NCKa3aHe KEbUTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH UIMOBHHE, 00aBe3a u yuentha 0e3 mpaBa KOHTPOJIE; U
(6) HPHU3HATOT N3HOCA MHBECTUTOPOBOT yueriha y eHTUTETy Y KOjH je HHBECTHPAHO.

Kana je HajpaHUju niepron 3a KOjH je IpHMEHa OBOT maparpada MpakTHYHO M3BOJJBHMBA TEKyhH MepHoa, KOPEKIHja
COIICTBEHOT KalHTalla ce MIPU3HAje Ha TOYeTKy TeKyher meproaa.

[Maparpadu 23, 25, 594 u 596599 cy n3mene y IAS 27 xoje cy uzBpmene 2008. ronune u koje cy nperere y IFRS
10. OcuM Kkama eHTUTET mpuMemyje maparpad L3, wim ce ox mera 3axTeBa jga mpumenu maparpade [14-1[5A,
eHTHUTET O Tpebasio a NIpuMemyje 3aXTeBe U3 THX naparpada Kao IITo CleIu:

(a) Entuter He Om Tpebano ma mpempaBiba BPEAHOCTH JOOWTaKa MIM TyOHTaka KOjH Cy JOACJHCHH
M3BELITajHUM IIEPUOANMA IIPe HEero IITO MO MPBY My T NPUMEHN n3MeHe u3 naparpada 594.

©) 3axteBu u3 maparpada 23 u B96 3a pauyHOBOACTBEHO O0yXBaTame MPOMEHA Y BIACHHYKOM ydemhy y
3aBHCHOM CHTHUTETY HAKOH CTHIaa KOHTPOJIC CE HE MPHMEBY]y Ha IPOMEHE KOje Cy HacTale Ipe Hero
IITO EHTUTET I10 IPBH MyT IPUMECHH OBE H3MEHE.

() Entuter He Om Tpebano na TpenpaBiba KEHWUTOBOJACTBEHE BPEIHOCTH WHBECTHLH]C Y OMBINM 3aBHCHHU
EHTHUTET aKo je KOHTpPOJIa U3ry0JbeHa Mpe HEeTo LITO je IO MPBHU IyT NPUMEHHO U3MEHe U3 maparpada 25 u
B97-B99. Ilopex Tora, eHTuTeT HE Tpeba MOHOBO Aa oOpadyHaBa NOOWTKE HIM TyOHTKEe O TyOHMTKa
KOHTPOJIC y 3aBHCHOM SHTHTETY KOjH Cy HacTaJd Ipe IpBe MpUMeHe u3MeHa u3 naparpada 25 u 597-599.

No3uBamwe (ynyhuBamwe) Ha ,,HenocpeaHoO npeTxoaHu nepuoa’

be3 003upa Ha MO3MBake Ha TOAMIIBH IEPUOJ KOjH HEMOCPEAHO MPETXOAU JaTyMy IpBE NPUMEHE (,,HEIOCPEIHO
mpeTxoqHK mepuox’) y maparpadpuma L[4-1[SA, entuter Takohe Moke Aa IMpe3eHTyje KOPUTOBaHE YIOpEIHE
nHdopManyuje 3a cBe paHHje NPe3eHTyje MepHoje, allkd Ce O] Imera He 3aXTeBa Ja TO ypaau. AKO SHTHTET He
HpE3eHTYje KOpHroBaHe ymopeaHe MH(OpMalyje 3a CBe HPETXOAHE [EPHOJE, CBAKO I103MBAmkbE HA ,,HEMOCPEIHO
npeTxonHu nepuon” y maparpaduma I[4-I1[SA oxgnocu ce Ha ,,HajpaHHjH KOPUTOBAaHH YIOPEIHU HEPHOJ KOjU je
Hpe3eHTyje”.

AKO CHTHTET MPE3CHTYje HEKOPUTOBaHe yropeane HHpopMaIlije 3a 6110 KOju paHuju mepuo/, Tpedaio Ou aa jacHo
03HauM MHPOpPMAIHje KOje HIUCY KOPUIOBaHe, Jla HaBeJle Jia Cy NPHUIIPEMIbEHE Ha Pa3siM4nuTOj OCHOBH, U Jia 00jacHU
TY OCHOBY.

MNo3snBamwe (ynyhuBamwe) Ha IFRS 9

Axo entuter npuMemyje oaj IFRS amn jom ne mpumemyje IFRS 9, cBako nosuBame Ha IFRS 9 y oBom IFRS
Tpebano Ou 1a ce cmaTpa nozusame Ha IAS 39 Quuancujcku uncmpymenmu.: npusHagarse u 00Mepasarve.

MNoenauyexwe gpyrux IFRS

8

9

28

OBaj IFRS 3amemyje 3axTeBe Be3aHE 3a KOHCOJMIOBaHE (uHaHCHjcke u3BemTaje u3 IAS 27 (u3mewmen 2008.
TOJIHHE).

Ogaj IFRS Ttakohe 3amemyje SIC 12 Koucoruoayuja — Enmumemu 3a nocebne HameHe.
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