IFRS 10

MehyHapoaHu ctaHgapa
dmHaHcunjckor nssewtasawa 10
KoHconudoeaHu ghuHaHcujcku uszeewmaju

Uun
1 b oBor IFRS je na ce ycTaHOBe NPUHIMIN 3a NPE3EHTAIM]y U MIPUIPEMY KOHCOIHMAOBAHUX (PUHAHCH]CKUX
M3BEIITaja Kafia eHTUTET KOHTPOJIMILE je]aH WIN BHIIIE IPYTHX eHTHTETA.
NMocTnsawe unsa
2 Ja 6u ce mocturao uusb u3 naparpada 1, oeaj IFRS:
(a) 3axTeBa O] CHTUTETa (MAMuyHu ewmument) KOjU KOHTPOJIMIIE jelaH WM BHIIEC APYTHMX CHTUTETA
(s3asucnu enmumemu) na Ipe3eHTyje KOHCONHIOBaHe (DHMHAHCH]CKE H3BEIITAjE;
(©) nedUHUILEe PUHLIKIE KOHmpoJie U opel)yje KOHTPOIy Ka0 OCHOB 332 KOHCOJIH/IAIIH]Y;
(1) JneUHUIE KaKo ce MpUMEmYje MPUHLIUI KOHTPOJIE MPHIMKOM HACHTH(UKALUje a JIH MHBECTUTOD
KOHTPOJIMIIIE EHTUTET Y KOjH je MHBECTHpPAHO U 300T Tora Mopa Ja KOHCOJIUAYje SHTHTET Y KOjH je
MHBECTHPAO;
(n) neUHUIIE pauyHOBOJCTBEHE 3aXTEBE 3a MPHUIPEMY KOHCOJIH/IOBAHUX (PMHAHCH]CKHX M3BEIITAja; U
(e) neUHUIIe WHBECTHIHOHN SHTHTET M H3y3eTKe OJ KOHCONWaaluje oapeleHuX 3aBHCHHX CHTUTETa
WHBECTHIIMOHOT EHTUTETA.
3 OBaj IFRS ce He 0aBM pauyHOBOJICTBEHHM 3aXTE€BHMa 3a IMOCIOBHE KOMOWHAIWjE U HUXOBOM e(eKTy Ha
KOHCONUAAIM]Y, YKJbYUyjyhu TyABHUI KOjU NpoucTH4e U3 mocioBHe komOuHanuje (Bunetu IFRS 3 Ilocrosue
Kombunayuje).

Oenokpyr

4 EHTHTET KOjH je MaTUYHH CHTHUTET je 00aBe3aH Jia Mpe3eHTyje KOoHconaoBaHe (puHaHcHjcke u3BemTaje. OBaj
IFRS ce npuMemyje Ha CBe EHTUTETE, OCUM Ha ciezehe:

(a) MaTHYHH EHTHUTET HeMa 00aBe3y Ja Npe3eHTYje KOHCONHMIOBaHe (UHAHCHjCKE H3BEINTaje aKo
HCIyHhaBa CBE YCIIOBE KOjH Ciefe:
(i) OH je 3aBHCaH E€HTUTET Y MOTIYHOM BJIAaCHUIUTBY WJIHM 3aBUCAH €HTHTET y NEIUMUYHOM
BIIACHHIUTBY APYIOr CHTUTETAa M CBH H-CTOBH BIIACHMIM, YKJbY4yjylinm M OHE KOjH HHa4e
HeMajy NpaBo rjiaca, cy o0aBelITeHH W He NMPOTHBE Ce TOME Ja MAaTUYHH EHTHTET He
MPEe3CHTYje KOHCOIUA0BaHEe (PUHAHCH]jCKE U3BEILTA]j€;
(i) HETOBUM JY)KHUUKUM WU BIIACHUYKUM MHCTPYMEHTHMA C€ HE TPryje Ha jaBHOM TPXKUILUTY
(momaha wim wHOCTpaHa Oep3a WIIM BaHOEP3aHCKO TPXKHIITE, YKIbYUIYjylH H JIOKaJHO U
PETHOHAIIHO TPIKHIIITE);
(iii) OH HHje TOJHEO HHUTH je y IMOCTYNKY MOJHOIICHAa CBOjUX (DUHAHCHjCKHX H3BEINITaja
KOMHCHJU 32 XapTHje OJf BPECAHOCTU WM JIPYr0j PEryJaTOPHOj OpraHM3allfji 3a CBpXe
eMHTOBama OHMIIO KOje KJlace HHCTPYMEHATa Ha jJaBHOM TPXKUILTY; U
(iv) BETOB Kpajlbl WIM OWIO KOjU O] HEroBHX Mel)y MaTHUHMX EHTUTETa IpumpemMa
(uHAHCHjCKe U3BEITaje KOjU Cy JOCTYITHH 32 jaBHY yIoTpeOy M Koju cy y ckiany ca IFRS,
y KOjUMa Cy 3aBHCHE KOMIIaHHje KOHCOJHMIOBAaHE MM OJMEpEHE MO (ep BPEIHOCTH KPo3
O6unanc ycnexa y ckiany ca oBum IFRS.
(©) [6pucan]
() [6pucan]
4A Ogaj IFRS He mpuMemyje ce Ha IUIAHOBE MpHMama 10 MPECTaHKy 3alociieha WK Jpyre AyTOpOYHe ILIaHOBE

MpHUMaba 3aMociIeHuX Ha Koje ce npuMewyje [AS 19 Ilpumarsa 3anocrenux.
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IFRS 10

4B MarnyHa KOMITaHHja KOja je MHBECTHIIMOHU CHTHTET HE MPE3CHTYje KOHCOJNA0BaHe (PUHAHCH]CKE H3BEIITAje
aKo ce 0J1 Ie 3axTeBa, y ckiany ca naparpagom 31 osor IFRS, na onmepaBa cBe cBoje 3aBHCHE KOMIIaHH]j€ 110
(hep BpeHOCTH KpO3 OMJIAHC ycIexa.

KoHTpona

5 HNHuBecTHTOpP, HE3aBHCHO O] MPHPO/JE CBOT OJTHOCA €A EHTHTETOM (EHTHTETOM Y KOjH je MHBECTHPAHO),
oapebyje na 1u je OH MATHYHU €HTHTET TAKO LITO MpOLEYje 1a JIM OH KOHTPOJIMIIE eHTUTET y KOjH je
HHBECTHPAO.

6 HNHBecTHTOP KOHTPOJIMINE €HTHTET Yy KOjH je MHBECTHPAHO KajJa je M3JI0JKeH, WJIM HMa INpaBa Ha,

BapHjaOWJIHUM NPUHOCHMA MO0 OCHOBY CBOT yyeliha y eHTUTETY Y KOjHU je HHBECTHPAO U MMAa CIOCOOHOCT
Aa yTHYe HA Te MPHHOCE 110 OCHOBY MOhH KOjy HMa HAJl eHTUTETOM Y KOjH je HHBeCTHPAOo.

7 Jlakjie, HHBECTUTOP KOHTPOJIMIIE EHTUTET Yy KOjU je HHBECTHPAO aKO U €aAMO aKO HHBECTHTOP HUMa CBe
IITO CJIEIH:

(a) Mol HaJ eHTHTETOM Y KOjH je HHBecTHpao (BuaeTn maparpage 10-14);

) U3JI0K€HOCT, HJIM MPaBa HAa Bapujadu/He MPUHOCE MO0 OCHOBY CBOT y4yemha y eHTUTETY y KoOju
je uHBecTUpao (BuaeTu naparpade 15 u 16); u

(1) CIOCOOHOCT /1a KOPHUCTH CBOjy MOh Ha/l EeHTUTETOM y KOjH je HHBECTHPAO KAKO OM yTHLA0 HA
H3HOC MPHHOCA 32 HHBeCTUTOPa (BuaeTH nmaparpade 17 u 18).

8 WHBECTUTOP MOpa Y3eTH y 003Up CBE YHILCHHUIIE U OKOJHOCTH KaJa MpoIehYje 1a JIH OH KOHTPOJHIIE EHTUTET
y KOjH je WHBeCTHpao. VIHBECTUTOpP je MyXkaH Ja TMOHOBO IMPOICHM Jia JIM KOHTPOJIMILE CHTUTET Yy KOjH je
MHBECTHPAO y CIIy4ajy Jia YMIHCHHIE U OKOJHOCTH YKa3yjy Ha TO Ja je JOIUIO O IPOMEHA Y jeHOM MM BHILE
OJI TPH eJieMeHaTa KOHTPOJIe HaBeieHUX y naparpady 7 (Buaeru naparpade b80—b85).

9 JlBa WiIM BHUIllE WHBECTHTOPA KOJCKTUBHO KOHTPOJMIIY CHTHTET y KOjH Cy HHBECTHPAIH Kaaa Mopajy
3aje[IHHYKH J1a JIeNlajy a OM yIpaBJbald pelIeBAHTHUM aKTHMBHOCTHMA. Y OBAaKBHM cilydajeBuMa, Oymyhu na
HUjeZlaH MHBECTUTOP HE MOXKE Jia YIpaBjba aKTMBHOCTHMA 0e3 capajibe ca JPYrHM HHBECTUTOPUMA, HHjelaH
WHBECTUTODP TI0jeIMHAYHO HE KOHTPOJIMIINEC CHTUTET y KOjU je wuHBecTHpaHo. CBaku HWHBECTHUTOp he
PauyHOBOJICTBEHO TPETHPATH CONCTBEHO yuelifie y eHTUTETY y KOjH jeé HHBECTUPAHO Y CKIIaly ca PelieBAHTHUM
IFRS, xao mro cy IFRS 11 3ajednuuru apanscmanu, \AS 28 Unsecmuyuje y npuopyscene enmumeme u
3ajednuuxe nooyxeame unu |\FRS 9 @unancujcku uncmpymenmu.

Moh

10 MHuBecTuTOop MMa MOh HajJ €HTUTETOM Yy KOjU je MHBECTHUPAO KaJa WHBECTUTOP Beh MMa mpaBa Koja My Jajy
TeKylly CIIOCOOHOCT Ja ycMepaBa penesanmHe akmugHocmu, Tj. aKTHBHOCTH KOj€ 3Ha4ajHO YTUYy Ha TPHHOCE
€HTUTETA y KOjU j€ MHBECTHPAHO.

11 Moh npoucTtrue u3 npasa. Hekana je mporemuBambe MOMM jeIHOCTaBHO, K0 IITO je Cly4aj Kaga je Moh Haj
EHTUTETOM Y KOjH jé HHBECTUPAHO OCTBapeHa JUPEKTHO M UCKJbYIHMBO MyTEM IIaCauKUX MpaBa KOja MPOUCTHIY
M3 BIACHMYKMX MHCTpyMEHATa KalHTaja Kao IITO Cy aKlHje, U MOXe OUTH NPOIEeHheHa Ha OCHOBY INIACAYKHX
npaBa Koja MOTHUYY OJl TUX aKuuja. Y OPYruM cllyyajeBHMa, MpOICHUBakbe he OUTH MHOTO CIIOKEHHjEe U
3aXTeBaTH pa3MaTpame BUIE Of jemHor (akTopa, Ha mpuMep Kaxa Mol MpOUCTHYE U3 jeIHOT WM BHUILE
YTOBOPHUX apaHXMaHa.

12 WHBecTHTOp Ca cajaimboM criocobHommhy 1a yeMepaBa pelieBaHTHE aKTHBHOCTH MMa MOh 4ak u ako OU Bmerosa
npaBa ycMmepaBawma TeK Tpebajo aa Oyay ocTBapeHa. J[oka3 /ha je MHBECTHTOpP PYKOBOJIWO PEJICBAHTHHM
aKTUBHOCTHMA MOe OMTH o momohu ko oxpehuBama 1a 11 HHBECTUTOP IOCEyje MO, anu TakaB AOKa3 caM
no cebu HHje omiydyjyhm y ozmpehuBamy fAa M HHBECTHTOp moceayje Moh HaJ EHTHTETOM Y KOjH je
HUHBECTHPAO.

13 Axo 1Ba WIM BHIIE MHBECTHTOpPA, CBAKH MOHA0CO0, MMajy cajallima MpaBa Koja UM JAajy CHOCOOHOCT Aa
yIIpaBjba HE3aBHCHO OJ APYTUX Pa3INYUTHM PEJICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA, MHBECTUTOP KOjU MMa Calalliby
CHOCOOHOCT Ja pPYKOBOJM AaKTHBHOCTHMAa KOj€ Haj3HAa4yajHUje yTUYY Ha MPHHOCE EHTUTETa Yy KOjU je
WHBECTUPAHO, UMa MON HaJl eHTUTETOM y KOjU j& HHBECTUPAHO.

14 VHBecTHTOp MOXKE MMAaTH MON HaJ SHTHTETOM y KOjU je MHBECTHPAO YaK M aKO OCTalM eHTUTETH Beh mmajy
noctojeha nmpasa koja UM 1ajy Tekyhy cliocOOHOCT J1a yUeCTBYjy y YIIpaBJbamy PENeBaHTHUM aKTUBHOCTHMA, Ha
npuMep Kaja IPYTH eHTHTET UMa 3nauajan ymuyaj. MelyTuM, THBECTHTOpP KOjU MMa caMo TpaBa 3aIlTHTE HeMa
MOh HaJ EHTUTETOM y KOju je HHBecTHpao (BuieTtu mnaparpade b26-b28), n kao mocmemuma tora He
KOHTPOJTHIIIE €HTUTET y KOjH je HHBECTHPAO.
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MpuHocu

WHBecTUTOp je W3IIOKEH, WIM HWMa IpaBa Ha BapujaOWIIHE TPUHOCE IO OCHOBY CBOjE IOBE3aHOCTH ca
SHTUTETOM Y KOjH j& HHBECTUPAO KaJIa HHBECTUTOPOBHU IPHHOCH 10 OCHOBY F-ETOBE MIOBE3aHOCTU Ca EHTUTETOM
Y KOJH j& MHBECTHUPAO TOTCHIIUjATHO MOTY OMTH MPOMEHJbUBH Y 3aBHCHOCTH O] TIepOPMAaHCH SHTUTETAa y KOjU
je uHBecTUpaHo. [IpyHOCH WHBECTHTOPAa MOTY OUTH CaMoO MO3UTHUBHH, CAMO HETATUBHU WIH W MO3UTHUBHU U
HEraTHBHH.

Hako caMo0 jeIaH MHBECTUTOP MOXKE KOHTPOJMCATH €HTUTET y KOjU jeé MHBECTUPAHO, BHIIE CTpaHa MOXKE
y4ecTBOBaTH y IPHHOCHMA €HTHUTETa y KOjH je MHBecTHpaHo. Ha mpumep, BracHunM 6e3 mpaBa KOHTPOJIE MOTY
Yy4ECTBOBATU Y JOOUTH MU PACIOfeaMa CHTUTETA Y KOjU j€ MHBECTHPAHO.

Be3a namehy mohu n npuHoca

WHBECTUTOp KOHTPOJIMIIE CHTUTET y KOjU je HMHBECTHPAHO aKO HHBECTUTOp, HE caMo na uMa Moh Haj
CHTUTETOM Yy KOjH je HMHBECTHPAaHO, M3JIOKECHOCT WJIM IpaBa Ha BapujaOWIIHE MPUHOCE MO OCHOBY CBOjE
MIOBE3aHOCTH Ca EHTUTETOM Yy KOjHU je MHBeCTHpaHo, Beh ako Takohe uma u cnocoGHOCT 1a cBOjy MOh ynoTtpebu
Jia OM YTHUIIA0 Ha MPUHOCE MHBECTHTOPA 10 OCHOBY CBOj€ MOBE3aHOCTU Ca EHTUTETOM Y KOjH j& HHBECTHPAHO.

Jlakiie, ”HBECTHTOD, KOjH MMa MpaBa ONTy4YHBama, AYXaH je Ja OApead Ja JH je OH MPUHIWNAN WM areHT.
HuBecTuTOp KOjU je areHr, y ckiaay ca mnaparpaduma B58-B72, He KOHTposuIle €HTUTET Y KOjU je
WHBECTHUPAHO Kajia OCTBapyje CBOja MpaBa OJIy4YHBama Koja Cy My JeJieTUpaHa.

Pa‘lyHOBOp,CTBeH n 3axTeBu

19

20

21

22

23

24

25

MaTu4HH eHTUTET je o0aBe3aH [Ja MpPUNpPeMa KOHCOJIWI0BaHe (pUHAHCHjcKe H3BelITaje kopuithemem
jeaHoo0pa3sHNX pauyyHOBOJCTBEHUX MOJUTHKA 32 CJIMYHE TPAHCAKIMje U ocTalie Aorahaje moa caudHUM
OKOJTHOCTHMA.

KoHconuaoBame EHTUTETa Y KOjU je WHBECTUPAHO MOpa Ja MOYMHE Of JaTyMma Kaja HHBECTHUTOp CTEKHE
KOHTPOJIY HaJl CHTHTETOM MW MpecTaje KajJa WHBECTHUTOP H3TyOHM KOHTPOJIy HaJ CHTHTETOM Yy KOjU je
WHBECTUPAHO.

TTaparpadu B86-B93 najy cMepHuIle 3a npunpeMy KOHCOTHIOBAHUX (DUHAHCH]CKHX M3BEIITAja.

Yyewha 6e3 npaBa KOHTpone

MarugHu eHTHTET je obaBe3aH Ja mpe3eHTyje ydemrha Ge3 mpaBa KOHTpOJE y KOHCOIHMIOBAHOM H3BEIITAjy O
(uHAHCHjCKOj MO3UIMjU y OKBHPY KalMTalla, OABOjEHO O] COICTBEHOI KalMTaja KOjU MpHIaja BIACHULIMMA
MAaTHYHOT CHTHTETA.

IIpoMeHe y BIIACHHWINTBY MAaTHYHOT EHTHTETA y 3aBHCHOM CHTHTETY KOjé HEMajy 3a IOCIeAWIly T'yOHTak
KOHTpOJIC HaJ 3aBHCHHM CHTHTETOM MPEACTaBbajy TPaHCAKIHje Yy OKBHPY COIICTBCHOT Kamuranma (Tj.
TpaHCaKIHje ca BIACHULUMA Y HbUXOBOM BIACHUYKOM CBOjCTBY).

IMaparpadu B94-B96 najy cmepHuile 3a padyyHOBOJICTBEHO oOyxBarame yuemrha 0Oe3 mpaBa KOHTpOJIE Y
KOHCOJIUIOBAHUM (PMHAHCH]CKAM H3BEIITAjUMa.

FNyoutak KoHTpone

AKO MaTUYHH CHTHTET H3Fy6I/I KOHTPOJIY HaJl 3aBUCHUM €CHTUTCTOM, MAaTUYHU CHTUTET:

(a) mpecTaje Ja MpH3Hajeé MMOBHHY M 00aBe3e¢ MPETXOJHO 3aBHCHOT EHTHTETa Y KOHCOJHMIOBaHOM
W3BEINTajy O (HMHAHCH]CKO] MO3UIIH]H.

©) y MOMEHTY T'yOMTKa KOHTpOJIE IPH3HAje OMIO KOjy MHBECTHUIH]Y 3a[p)KaHy Y MPETXOJHO 3aBHCHOM
SHTHTETY 110 HEHOj (pep BPEIHOCTH M HAKOH TOTA je PauyHOBOJCTBEHO oOyXBaTa, Kao M OMIIO Koje
U3HOCE KOje My IyTyje HMpEeTXOJHO 3aBHCHM EHTUTET WIH KOje OH HeMy IyTyje, y CKIagy ca
penesantHuM IFRS. OBa ¢ep Bpemuoct he ce cmartparé ¢ep BpemHomhy NPUINKOM ITOYETHOT
Ipu3HaBama (puHaHCHjCKOT cpencTBa y cknany ca IFRS 9 wm, ako je To oxrosapajyhe, kao HabaBHa
BPEAHOCT IPHINKOM IOYETHOT NMPU3HABAa MHBECTHIMjE y HPHAPYKCHE EHTUTETE U 3ajeJHUYKE
HoyXBaTe.

(1) MpU3HAje JOOUTAK WM TYOUTAaK MOBE3aH ca TYOUTKOM KOHTPOJIE KOjU MOYKE Jia Ce MPUIHIIE OUBIIEM
KOHTPOJIHOM yuelnhy.
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[Maparpadu 597-599 najy cmepHuiie 3a pauyHOBOJCTBEHO 00yXBaTame ryOHUTKa KOHTPOJIE.

OppehuBawe aa Ny je HEKM €eHTUTET MHBECTULIMOHU EHTUTET

27

28

29

30

MaTtuuyna komMnanmja oapelyje na 1u je ona nHBecTHIIHOHM eHTUTeT. UHBeCTHLIMOHU €HTHTET je
eHTHTET KOju:

(a) mnpubdaB/ba HOBYAHA CPECTBA OJ jeHOT UM BHILe HHBECTHTOPA y IM/bY NPYKamba ycayra
ynpaB/bamba MHBECTHIHjaMa TOM WJIH THM HHBECTHTOPUMA.

(0) o0aBe3yje ce cBOM(jUM) HHBECTHTOPY(HMA) 12 je CBPXa H:er0BOI N0CJI0Balka 1a HHBECTHPA
(doHI0Be HCKIbYUHBO PaIH PHX0/a 0 NoBehamba KanUTAaIa, IPUX0JA Of HHBECTHIMja WIH
o00oje; u

() oaMepaBa M BpeaHyje nepgopMaHce CYIITHHCKU CBUX HHBECTHI[Hja HA OCHOBY ¢)ep BPEIHOCTH.
Ilaparpadu B8SA — B85M caapike noBezaHe cMEpHHIE O IPHMEHH.

IIpunukom mpoleHe Aa JIM UCIIyH-aBa KpUTEpHjyMe U3 maparpada 27, eHTUTeT Tpeba Ja pa3MOTpH 1a JId
nocexyje cnenehe THIIMYHE KapaKTEPUCTUKE HHBECTUIIMOHOT EHTUTETA:

(a)  wma Buie of jeaHe uHBecTHIUje (BuaeTH naparpade b850 — B85IT);

(6)  wmma Buie ox jeaHor uHBecTHTOpa (BUaeTH naparpade b85Jb — B85C);

()  WMa MHBECTUTOpE KOjHM HHCY IMOBe3aHe cTpaHe eHTuTeTa (BuaeTH maparpade B85T — B85Y); u

(n)  wma BiacHHYKO yuemrhe y o0JMKY KanuTaia win cimvHor yuemiha (Buaetu naparpade b85B — B85Hh);

Henocrartak 6110 KOje 01 OBHX KJbYYHHUX KapaKTEPUCTUKA HE 3HAYU HYKHO Ja C€ CHTUTET JUCKBATU(UKYje O
Kiacu(puKanuje Kao HHBECTHI[HOHOT eHTHTETa. VIHBECTUIIMOHN EHTUTET KOji HEMa CBE OBE THUITHYHE
KapaKTEepHUCTHKE BPILH JI0JaTHA 00eoJambrBamba Koja ce 3axTeBajy naparpadom 9A IFRS 12 Oberodarusarsa
yueutha y Opyeum enmumemuma

AKO YHI-CHHIIE ¥ OKOJIHOCTH YKa3yjy Ja TO Jia je JOIUIO IO TPOMEHA y jeIHOM WIIH BHILIE O TPU CJICMCHTa
Koja yiHe Je()UHHIIN]y UHBECTHIIMOHOT CHTUTETA, K0 IITO je ONMUCAHO Y naparpady 27, Wid THITHYHUX
KapaKTepPUCTHKA HHBECTHUIIMOHOT EHTUTETA, Ka0 IITO je OMUCaHo y maparpady 28, MaTudHa KOMIaHHja Tpeba
MOHOBO J1a MPOLICHH /1A JIH j& OHa HHBECTULIHOHU CHTHUTET.

Marunyna KoMIIaHHja Koja MpecTaHe 1a Oy/ae MHBECTUIIMOHN EHTHTET WIH TIOCTaHE MHBECTHULIMOHU CEHTUTET
Tpeba J1a pauyHOBOACTBEHO 00YXBaTH MMPOMEHY CBOT CTaTyca MPOCIEKTHBHO O AaTyMa Ha KOjH je 10 Te
npoMeHe cratyca nouuto (Bugetu naparpage 5100 — 5101).

MHBeCTULMOHM eHTUTETU: U3y3eTaK og KOHconupauuje

31

32

33

OcuM y ciay4ajy onucaHoMm y naparpadgy 32, ”HBeCTHIIHOHHM €HTUTET He KOHCOJIUAYje CBOje 3aBHCHe
enTuTeTe HUTH NpuMemyje IFRS 3 kana cruye KOHTpPOIY HaX APYTHM €HTUTETOM. Y MeECTO TOra,
HHBECTULIMOHM EHTHTET TPeda J1a 0AMepPH HHBECTHLMjY Y 3aBHCHU EHTHUTET 10 (hep BPEJHOCTH KPO3
6msanc ycnexa y ckiaany ca IFRS 9.1

be3 063upa Ha 3axTeB y naparpady 31, ako MHBECTHLMOHH €HTUTET UMa 3aBUCHY KOMIIaHHjy KOja cama Huje
WHBECTUIIMOHU EHTHUTET U YHja je OCHOBHA CBpPXa M JCIATHOCT MPYXKambe YCIyra Koje ¢y y Be3H ca
WHBECTUIIMOHMM aKTMBHOCTUMA MHBeCTUIIMOHOT eHTUTeTa ((Buaeru naparpade b851] — B8SE), Tana enturer
Tpeba 1a KOHCOJHIYje Ty 3aBHCHY KOMITaHUjy y ckiany ca maparpaguma 19-26 osor IFRS u ga npumenn
3axteBe [FRS 3 Ha cTuname cBake TakBe 3aBHCHE KOMIAHH]eE.

Marn4Ha KOMIIaHHja MHBECTHIIMOHOT €HTUTETA Tpeda a KOHCONUIYje CBE EHTUTETE KOje KOHTPOJIHIIIE,
yKJbYuyjyhu ¥ OHE KOje KOHTPOJIHIIIE TPEKO 3aBUCHE KOMITAaHH]j€ HHBECTHLIMOHOT €HTHTETA, OCUM Y CIIy4ajy
KaJa je ¥ caMa MaTHYHa KOMITaHHja HHBECTHIIMOHH CHTHUTET.

! Iaparpa¢ 117 IFRS 10 Koncoaudosanu gpunancujcku uzgewmaju riacu: ,,AKo eHTHTET npuMemyje oBaj IFRS amu jomr e npumemyje IFRS 9,
cBako ynyhusame Ha IFRS 9 y oBom IFRS Tpebaio 6u na ce unrta kao ynyhusame Ha IAS 39 Qunancujcku uncmpymenmu: npusnasaroe u
oomepasarve.
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Mpunor A

IFRS 10

AedpunHununje

Osaj npunoe je cacmaenu deo osoe IFRS.

KOHCOTH0BAHH
duHaHCHjCcKHU
U3BeLITaju
KOHTpOJIa HA{
eHTUTETOM Yy KOjH je
HHBECTHPAHO
JAOHOCHJIALl OJ/TyKA

I'pyna

yuemhe 6e3 npaBa
KOHTpoJIe

MATHYHHU CHTUTET

Moh

npapa 3alITHTe

OUHAHCHU]CKU U3BEIITajU Ipyle y KOojuMa Cy UMOBMHA, 00aBe3e, CONCTBEHU KaluTajl, IPUXOIH,
pacxoly U TOKOBU FOTOBUHE MATHYHOI €HTHTETA U HErOBHX 3aBMCHHUX €HTHTETa IPE3CHTOBAHU
Kao J1a Cy OHU jeJlaH €KOHOMCKH €HTUTET.

VHBECTHTOP KOHTPOJIHMIIE SHTUTET Y KOjH je MHBECTHPAHO KaJa j€ HHBECTHTOP H3JI0KEH Y OAHOCY
Ha, WM MMa TIpaBa Ha BapHjaOHIIHEe MPUHOCE 110 OCHOBY CBOj€ TIOBE3aHOCTH Ca EHTUTETOM Y KOjH je
UHBECTUPAHO U MMa CIOCOOHOCT Ja yTHde Ha Te IpHUHOCe 3axBajbyjyhu Mohu Kojy uma Hax
CHTHUTETOM Y KOjH j& HHBECTHUPAO.

EnTtuTteT ca nmpaBuMa oUTydrBamka KOjH je WIM HHBECTHTOP HOCHIIAI] MIIM areHT 3a JIpyre CTpaHe.
MaTH4YHM €HTUTET U HETOBU 3aBHCHH €HTHTETH.

Kamnmran y 3aBHCHOM eHTHTETY KOjH C€ He MOKe MPUITHCATH MATUYHOM €HTHTETY HU HEIOCPETHO
HH IIOCPEJTHO.

EnTurer KOjI/I KOHTPOJJIMIIE je/:[aH WJIK BUIIC CHTUTCTA.

TTocrojeha mpaBa koja 00e30ehyjy CIocoOHOCT

AKTHUBHOCTHMA.

cajlalimy yIpaB/bamka PpeJleBAHTHHM

TIpaBa koja cy OCMUIIIJbEHA J1a 3aIITUTE HHTEPECe CTPaHe KOoja MMa Ta Npasa, 0e3 JaBama TOj CTPaHU
MoK HaJl EHTUTETOM Ha KOjH Ce Ta MpaBa OJHOCE.

pejieBaHTHe aKTUBHOCTH 3a cBpxe oBoT IFRS, peneBaHTHE aKTHBHOCTH Cy aKTHUBHOCTH €HTHTETA Y KOJH j& MHBECTHPAHO KOje

npasa yckpahusamwa
opaamhema

3aBUCHHU CHTHUTET

3HA4YajHO YTUYY Ha IPUHOCE TOT CHTHTETA.

IpaBa a ce TOHOCHOILY OJUTyKa yCKpaTe oBialifieha 3a JOHOIICHE OJUTyKa.

EHTHTET KOjH je IO KOHTPOJIOM JIPYTOT' EHTUTETA.

Cnenehn tepmunu cy nepunucanu y IFRS 11, IFRS 12 O6enodamwusarse yuewdia y opyeum enmumemuma, |1AS 28 (m3memen
2011. romuue) wmu IAS 24 Ob6enooarsusara nogezanux cmpaua, n xopucre ce y oBom IFRS ca 3Hauewmuma koja cy

nedunucana y Tum I[FRS:

. OPHIPYKCHU CHTHTET

. yuemihie y IpyroM eHTUTETY
. 3ajeJHUYKH TTOJyXBaT

. KJBY4HO pykoBoaehe ocobibe
. MOBE3aHa CTpaHa

. 3HaYajaH yTHIIA].
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Mpunor b
YnyTcTBO 3a NPUMEHY

Osaj npunoe je cacmasHu deo 06oe IFRS. YV wemy ce onucyje npumena napacpaga 1-26 u oH uma ucmy 8anicCHOCm Kao oCcmani
oenosu 060z IFRS.

bl

IIpumepn y 0BOM IPHIIOTY NMPUKA3y]jy XUIOTETHIKE CHTyanuje. Flako HeKn acrekTu mpuMepa Mory OUTH NPUCYTHH Y
CTBapHUM UMEEHUYHUM CTamuMa, kaga ce npuMmewnyje IFRS 10 Mopajy ce IpOLEHUTH CBE YUEEHHIE U OKOJIHOCTU
3a 1IaTO YME-EHUYHO CTame.

MpoueHa KOHTpoOne

b2

B3

b4

b5

b6

b7

B8

Jla Ou oapeno a I KOHTPOJIUILIE CHTUTET y KOJU je HHBECTUPAO, MHBECTUTOP j€ JyXKaH Jia MPOLICHH JIa JIH NMa CBE
on cneneher:

(@ Moh HaJl eHTUTETOM Y KOjH j€ HHBECTHUPAO;

(©) M3JI0)KEHOCT, WM MIPaBa Ha, BapHjaOHUIHE MPHHOCE 10 OCHOBY CBOj€ TIOBE3aHOCTH Ca CHTUTETOM Y KOjH je
WHBECTUPAO; U

(1) CIOCOOHOCT J1a KOPUCTH CBOjy MON HaJ CHTHTETOM y KOjH je WHBECTHPAHO M TaKO YTHUYE HAa HM3HOC
HPHHOCA 32 HHBECTHTODPA.

Pasmatpame cienehux gaxropa moxe nomohu y oBoM ozpehuBamy:

(a) HaMEHa M CTPYKTYpa CHTUTETA Yy KOjH je nHBecTupaHo (Buaetu naparpagpe b5-b8);

©) KOje Cy peJeBaHTHE aKTMBHOCTH M Ha KOjU CE€ HA4WH O HUMa JIOHOCE omiyke (BumetH maparpage b11-—
B13);

() Ja JM TpaBa HHBECTHUTOpPa HeMy oOMOrylyjy caiaiimby CIOCOOHOCT Ja YIpaBiba pPEJICBaHTHHUM

akTuBHOCTHMA (BuzeTH maparpade b14-b54);

(n) Jia JIK je WHBECTUTOP M3JI0KCH MM MMa IpaBa Ha BapHjaOUIIHE MPHHOCE 10 OCHOBY CBOj€ IMOBE3aHOCTH Ca
SHTUTETOM Yy KOjHU je HHBecTupao (Buaetu naparpade b55-b57); u

(e) J1a I MHBECTUTOP MMa CIIOCOOHOCT J1a KOPHCTH CBOjy MOh HaJl €HTUTETOM Y KOjH j€ HHBECTHPAO U TaKO
yTHYE Ha U3HOC NPUHOCA 32 MHBeCTUTOpA (BUAeTH naparpade b58-572).

[punrkoM mpoleHe KOHTPOJIE HAll CHTUTETOM Y KOjH je HHBECTHPAHO, HHBECTHTOP je IyKaH Ja Pa3MOTPHU IPUPOILY
CBOT OJIHOCA ca ocTayiuMa cTpaHaMa (Buaeru naparpage b73-575).

HameHa u cTpyKTypa eHTUTETa Y KOjUu je MHBECTUpaHoO

Kana npouemyje KOHTpOITy HaJl €HTUTETOM Y KOjU j€ MHBECTHPAO, HHBECTUTOD je AY)KaH Ja y3Me Y 003Up HaMeHy U
CTPYKTYpy €HTHTETa Yy KOjU je MHBECTHpAO ca IMJBEM Ja Ce OZpEe/e PelicBaHTHE aKTWBHOCTH, HAYMH Ha KOJH ce
JIOHOCE OJJIYKE O PEeJICBAHTHUM aKTHBHOCTUMA, KO HOCenyje TeKyhy cocoOHOCT Jia yIpaBiba TUM aKTHBHOCTUMA U
KO TIPEMa TIPHHOCE OJ] THX aKTHBHOCTH.

Kaza cy HaMeHa U CTPYKTypa CHTHTETa y KOjH je HHBECTHPAHO Pa3MOTPEHH, MOXKE MOCTAaTH jacHO Jia ce KOHTpOJa
HaJ CHTHTETOM Yy KOjU je HHBECTHPAHO OCTBapyje IIyTeM BIACHHYKHX HHCTPyMCHATa KOJH [ajy HMAoIly
MPOTIOPLIMOHAIIHO TPABO IJlaca, Kao MITO Cy OOMYHE aKIMje CHTUTETa Y KOjU je MHBECTHPAaHO. Y TOM CIy4ajy, y
OJICYCTBY OWJIO KOJHX JOJATHHX apamkKMaHa KOjuMa ce Mema JIOHOIICHE OTyKa, IPOIeHa KOHTpole ce (hoKycupa
Ha TO KOja CTpaHa, ako YOIIITE IOCTOjU OMJIO Koja, MMa CIIOCOOHOCT Jja OCTBapyje CBOja Iylacadyka IpaBa Ha HAYMH
Koju omoryhaBa onpeluBame MOCIOBHHX W (DMHAHCH]CKUX TMOJHUTHKA SHTUTETa y KOjH jé MHBECTHUPAHO (BUICTH
naparpad b34-550). V HajjeaHocTraBHHjeM cilyudajy, HHBECTUTOP KOjH Moceyje BehnHy TakBUX Iilacaukux Mpasa, y
OJICYCTBY OWIIO KOJUX APYTUX (aKTOpa, KOHTPOIUIIE SHTUTET Y KOJH j& HHBECTHPAO.

Ja Ou ce oxpeawso Na JIM MHBECTUTOP KOHTPOJIMIIE €HTUTET Y KOjU jé MHBECTHUPAO Y CIOKEHHMjUM CIIydajeBHMa,
MoOKe OUTH IOTPEeOHO pa3MaTpame HEKUX WK CBUX (akropa u3 naparpada b3.

CTpyKTypa eHTHTeTa y KOjU je WHBECTHPAHO MO)ke OMTH TakBa Ja Ijlacadka IpaBa HE IPEICTaBIbajy JOMUHAHTH
¢axTop 3a yTBphHUBame KO KOHTPOJIMILIE CHTHTET Y KOjH je MHBECTHUPAHO, Kao IITO je CIydaj Kaja cy OWio koja
rjacayka rpapa Be3aHa jeMHO 32 aIMHHHCTPATHBHE MOCIOBE, 0K CE PEICBAaHTHHUM aKTHBHOCTHMA YIPaBJba IIYyTEM
YTOBOPHUX apaH)KMaHa. Y TakBHM CIIy4ajeBHMa, HHBECTUTOPOBO Pa3MaTpame HAMEHE M CTPYKType EHTUTETa Y KOjH
je nHBecTHpaHo Ou Takohe Tpebayno na 00yxBaTH M pasMarpame pH3MKa 3a KOje je BPCTEe H3JIOKEHOCTH PU3HMLUMA
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SHTUTET Y KOjH je HHBECTUPAHO CTPYKTYHPaH, pU3HUKE 3a KOj€ je CTPYKTYPHpaH Ja X MPEHece Ha IPpyre CTpaHe Koje
Cy IOBE3aHe Ca CHTUTETOM Y KOjH je HHBECTHPAHO, U JIa JIH j€ MHBECTUTOP M3II0KEH HEKUM HJIM CBHUM O] HABESACHUX
pu3uka. Pa3maTpame pusnka He o0yXBara caMO PU3HKE OJ HEraTHBHHX edekata, Bell yKIbydyje W MOTEHIIUjaHEe
MO3UTUBHE ePEKTe.

Moh

Jla 6u uMao mMoh Haj EHTHUTETOM Y KOjH je MHBECTHpAOo, MHBECTUTOP MOpa MMaTH moctojeha mpaBa koja My najy
Tekyhy cIOCOOHOCT JAa ynpaBjba PEIEBaHTHUM aKTHBHOCTHMA. 3a CBpXe IpolieHe Mohu, moTpebHO je na ce
pasmarpajy jeJHO 3Ha4yajHa IpaBa W MpaBa Koja HUCY TpaBa 3amTure (BuaeTH naparpad 622-b28).

OnpeljuBame /1a I MHBECTUTOP MMa MO 3aBHCH OJ1 pEJICBAaHTHUX aKTUBHOCTH, HAYMHA Ha KOjU C€ JOHOCE OJUTYKE O
pElICBAaHTHUM aKTHBHOCTHMAa W TpaBa KOjeé MHBECTUTOP M Jpyre CTpaHE MMajy y OJHOCY Ha CHTHTET Y KOjU je
WHBECTUPAHO.

PeneBaHTHe aKTUBHOCTU U ynpaB/bakbe pereBaHTHUM aKTUBHOCTUMaA

3a MHOTE CHTUTETE Y KOje€ jé HHBECTHPAHO YHTAB HHU3 MOCIOBHHUX M (DMHAHCHjCKUX aKTHBHOCTH 3HAYajHO YTHYE HA
BHUXOBE TpHHOCE. [IprMepu aKTHBHOCTU KOje, Y 3aBUCHOCTH OJI OKOJHOCTH, MOTY OWUTH pelieBaHTHE aKTHBHOCTU
YKIbY4Y]y, a1 HUCY OTPaHHYCHH Ha:

(a) MIPO/Iajy U KYMOBUHY J00apa Win yCIyra;

©) ynpaBibame (PUHAHCHjCKOM UMOBHHOM TOKOM H-EHOT BeKa Tpajama (YKJbydyjyhH U ynpaBibame y Ciiydajy
HeMOTYRHOCTH HCITyrhbaBamha (HHAHCH]CKHX 00aBe3a);

(1) n300p, CTHLIAKE WK OTyheme UMOBHHE;

(m) HCTPaKUBAE U Pa3B0j HOBHX MPOU3BOJIA WJIH TPOIIeca; U

(e) onpehuBame cTpyKType GUHAHCUpara Win 00e30elerme GUHAHCH]CKUX CpejicTaBa.

IIpumepu oiIyKa 0 peleBaHTHUM aKTUBHOCTHMA YKJbYUY]y, alld HUCY OTPAaHUYEHH Ha:

(a) YCTaHOBJbABAHE TMOCIOBHMX M KAlHWTAIHUX OJJIyKa CHTUTETa Y KOjU je MHBECTHPAHO, YKJbydyjyhu u
(dbuHaHCHjCKe IIJIAaHOBE; U

(©) HMMEHOBalkhe KJbYUHOT YIPaBJbAUKOI 0cO0Jba EHTUTETA y KOjU jé MHBECTUPAHO UM oapehuBame HUXOBUX
HpHMarba WM MMEHOBae NpYysKajiala yeiayra U IPeKu MpUMama bUX0BUX YCIIyra WK 3al0ciemha.

VY HekuM cHTyalujaMa, akTHBHOCTH, KaKO Ipe, TaKO M IIOCJIe HAaCTaHKa Ofpel)eHOr CKylla OKOJHOCTH WM HaCTaHKa
norahaja Mory OWTH peJeBaHTHe akTHBHOCTH. Kajia J1Ba WM BHIE MHBECTUTOpA MMajy TeKylly cOCOOHOCT na
yIIPaBJbajy PEICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA M T¢ aKTUBHOCTH CE€ JOTOJC Y PAa3IMYUTO BpeMe, HHBECTHTOPH MOpPajy Ja
OJUTyue KOjH MHBECTHUTOP je CHOCO0aH Jia yrnpaBjba aKTHBHOCTHMA KOj€¢ Haj3Ha4yajHUje yTHYy Ha OHE MPUHOCE Ha
Ha4yMH KOjH je yckiaheH ca TpeTMaHOM HCTOBPEMEHHX IIpaBa OJulydMBama (BuueTd maparpad 13). MuBectutopu
MOpajy TOBPEMEHO Jia MPEUCIUTYjy TAaKBY MPOLEHY aKo je JIOILIO J0 MPOMEHa y pejeBaHTHUM UHE-CHUIIaMa WIIH
OKOJIHOCTHMA.

Mpumepu npumeHe

Mpumep 1

JlBa MHBECTUTOpAa OCHHBAjy EHTHUTET y KOjU HMHBECTHPajy Yy LMJbY pa3BHjamba U MHpoJaje METUIUHCKOT
NpomM3BOJa. JemaH WHBECTHTOP je OATOBOPAH 3a Pa3BOj M HOOWjame 3aKOHCKE CarJIaCHOCTH 32 MEIUIMHCKH
MPOM3BOJ—Ta OJTOBOPHOCT 00yXBaTa CaMOCTAHY CIIOCOOHOCT JOHOIIEHmAa CBUX OATyKa BE3aHHX 3a Pa3Boj
NpPOM3BOJAa M JNOOHjamse 3aKOHCKE CariJacHOCTH. JeTHOM KaJa 3aKOHOJaBal] OXOOpPH MPOM3BOJ, IPYTH
MHBECTUTOP Mpey3uMa IErOBY NPOHM3BOAKBY U IPOJAjy—Taj HMHBECTHTOP HMa CaMOCTaJHy CIIOCOOHOCT
JIOHOIIIEHha CBHUX OJUTyKa BE3aHO 3a MPOU3BOIKBY M MPOAAjy NMPOH3BOJA. AKO Cy CBE aKTMUBHOCTH—PAa3Boj H
Jno0ujambe 3aKOHCKHX CarjlacHOCTH, Ka0 W MPOU3BOAHA U MPOJaja MEAMUIMHCKOT HMPOU3BOJa—pEIeBaHTHE
aKTHBHOCTH, CBaKH O]l UHBECTUTOpa 61 Tpeballo Aa oApeaH Aa JIM UMa CIIOCOOHOCT Aa YIpaBJba AKTUBHOCTUMA
KOje Haj3HayajHuje yTUdy Ha IPHHOCE OJl €HTUTETa y KOjU je HHBecTupaHo. IIpema Tome, CBakd of
HHBECTHTOpa OH Tpebano Ja pa3sMOTpPH Ja JIH Cy pa3Boj U JOOUjamke 3aKOHCKHUX CarJIaCHOCTH MM ITPOU3BOAKA
Y IpoJaja MEIUIUHCKOT IIPOM3BOJIa Ta aKTUBHOCT KOja Haj3Ha4YajHUje YTUYEe Ha IPHHOCE OJf HTUTETA Y KOjH
je MHBECTHpaHO U Ja JIX OH UMa CIIOCOOHOCT Ja yIpaBjba TOM akTHBHomhy. Y oxpehuBamy KOjH HHBECTHUTOP
uma Moh, nHBecTUTOpH OM Tpebaso aa pa3MoTpe:

(a) HaMEHY U CTPYKTYpY €HTHTETa Y KOjH j& HHBECTHPAHO;
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Mpumepu npumeHe

(©) (dakTope koju oapelyjy nmpoduTHY CTOMy, MPUXOJIE U BPEAHOCT CHTUTETA Y KOJH j¢é MHBECTUPAHO,
Kao0 ¥ BPEIHOCT METUIIMHCKOT MPOU3BO/IA;

() edeKTe Ha PHUHOCE CHTUTETA y KOjU j& HMHBECTUPAHO KOjH MPOU3MIIa3e U3 OBJamiemka 3a JOHOIICHE
OJITyKa CBaKOT OJ1 HHBECTUTOpa Yy oiHOCY Ha (akrope nox (0); u

(n) U3J105KEHOCT UHBECTUTOPA BapHjabUIHOCTH IPUHOCA.

Y 0BOM KOHKPETHOM IIPUMEDPY, UHBECTUTOPU Takohe Ou Tpedano na pasMoTpe:

(e) HEU3BECHOCT U TPYJ HEOINXOJaH 3a 100Mjambe 3aKOHCKUX carjlacHOCTH (y3uMajyhu y o03up
HCKYCTBO HHBECTHTOPA y YCIICITHOM Pa3B0ojy U HOOHjamy 3aKOHCKHX CarTacCHOCTH 32 MEAUIIMHCKE
MIPOU3BO/IE); U

(D) KOju he HHBECTUTOP KOHTPOIMCATH MEIUIIMHCKHU POU3BOJ HAKOH ycnenrHe (ase pa3Boja.

Mpumep 2

MuBectuiona (UHAHCHjCKA CTPYKTypa (CHTUTET Yy KOjU je MHBECTUPAHO) je OCHOBaHAa M ()MHAHCHpaHA U3
JY)KHHYKOT WHCTPYMEHTa Yy TOCeAy HHBECTUTOpa (MY)KHHYKH HWHBECTUTOP) M BIACHUYKHX HHCTpYMEHaTa
KaluTala KOju Cy y Ioceay HM3BeCHOT Opoja Apyrux HHBecTHTOpa. KamuramHa TpaHma nMma 3a Wb Ja
arncopOyje IpBe I'yOUTKe U []a IPUMHU CBE pe3UyallHe IPUHOCE OJf eHTUTETa y KOjU jé HHBECTUPAHO. JeaH o
MHBECTUTOpA ca BIACHUYKUM MHCTPYMEHTHMA KamuTana Koju moceayje 30% kamuTana je yjeIHo U MeHayep
UMOBHHE. EHTHTET Yy KOjU je WHBECTHPaHO KOPUCTH MPUXOJE 3a KYMOBHHY MOpTdesba (HHHAHCH]CKUX
CpelcTaBa, YAME Ce CHTHUTET Y KOjH je WHBECTHPAHO H3JaKe KPEAUTHOM PU3HMKY MOBE3aHOM ca MOryhum
Hen3BpulewkeM Iutahama 1Mo OCHOBY TJIaBHHIE M KamaTe OJf CpeAcTaBa. TpaHCakKiHja ce HyIH TYKHIYKOM
MHBECTUTOPY Ka0 MHBECTHIMja Ca MUHHUMAIHOM H3JI0KEHOINY KPETUTHOM PU3UKY MOBE3aHOM ca Moryhnm
HEeM3BpLICHEM CpelicTaBa y MopTdesby, 300Tr caMe MPUPOAe THX CPENCTaBa M 3aTo INTO je KalHuTajlHa TPaHIIa
CTPYKTypHUpaHa Ha HA4MH Ja arncopOyje npBe TyONTKe EHTUTETa y KOjHU je HHBeCTHpaHo. [IpHHOCH eHTHTETa Y
KOjU je MHBECTHPAHO Cy MOJ 3HAYajHUM YTHIAjeM YIpaBJbarba MOPTPEHOM HMOBHHE TOI CHTHUTETA, INTO
o0yxBaTa OJUTyKe 0 M300pY, CTHIakY U OTy)ey cpelcTaBa y OKBUpHMa CMEpHHUIA HOpTdesba U yIpaBibarmba
cpencTBuMa moprdesba Koja Cy y crarycy Hem3Bpiuema. CBHM OBHM aKTHBHOCTHMA YIIpaBjba MeEHalep
UMOBHHE JO MOMCHTa Kajga OOMM HEM3BPIICHHX 00aBe3a IOCTHIHE HAa3HAYCHY IPOIOPIHjY BPEAHOCTH
noptdesba (Tj. Kaaa je BpeaHocT noprdesba Takea Ja je KalUTajlHa TPaHIIa CHTUTETa Y KOjH j€ MHBECTHPAHO
norpoueHa). O Tor MOMEHTa, yrpaBuresb poHaa Tpehe nuie yrnpasiba CpeCTBUMA Y CKJIaTy Ca YIyTCTBHUMA
JIY>KHIYKOT HHBECTHTOpA. YTIpaBibamke MOPT(PehOM HMOBHHE €HTUTETA y KOJH jé MHBECTHUPAHO INPEICTaBba
pEJIeBaHTHY aKTMBHOCT TOT CHTHTETa. MeHayep HMOBHHE HMMa CIIOCOOHOCT [a YIpaBiba PEICBAHTHUM
aKTHBHOCTHMA JI0 MOMEHTa KaJia 0OMM HEW3BpIIEHa JOCTUTHE Ha3HaueHY IPONOPLH]Y BPEIHOCTH MOPTdespa;
JY>)KHHYKH MHBECTHTOP MMa CIIOCOOHOCT Jja YIIpaBjba PEICBAHTHUM aKTHBHOCTHUMA KaJia BPEJHOCT CPEICTaBa
y HEW3BpIUEHY MpeMalld Ha3HaueHy MPONOPLHjy BpeOHOCTH NopTdespa. MeHayep UMOBHHE W JTYKHHYKH
WHBECTUTOP CBAKO MOHa0co0 Ou Tpebano Aa oIpedu Na M MUMajy CIOCOOHOCT Jia yIpaBibajy aKTUBHOCTHUMA
KOj€ Haj3Hauajuuje yTUIy Ha IPHHOCE EHTUTETA Y KOjHU jé MHBECTUPAHO, YKIbYUYjyhiH U pa3MaTpame HaMeHe ’
CTPYKTYypE SHTUTETA Y KOjH j€ HHBECTHPAHO, Ka0 U N3JI0KEHOCTH CBaKe OJ] CTpaHa Ha BapHjabMIIHOCT IPHHOCA.

lNMpaBa Koja aajy uHBecTUTOpY MOh Haf, eHTUTETOM Y KOjU je UHBeCTUpao

Moh npouctuye u3 npasa. Jla 6u Mao Moh HajJ EHTHTETOM Y KOjU je MHBECTUPAO, MHBECTHUTOP MOpa Jia Moceayje
nocrojeha mpaBa Koja MHBECTHTOPY Hajy TeKylly CIOCOOHOCT aa ycMepaBa pejieBaHTHe akTHBHOCTH. IIpaBa koja

MOT'Y HHBECTHTOPY AaTH MOh ce MOTY Pa3iMKOBATH O[] jeHOT [0 IPYroT €HTHTETa Y KOjU jé HHBECTHPAHO.

IIpumepu mpaBa Koja, OWIIO MOjeIMHAYHO WIIM Y KOMOMHAIMjH, MOTY JaTW WHBECTUTOPY MOh YKJby4Yjy allki HHUCY

OrpaHUYCHa Ha:

(a) IIpaBa y BUAY IMIaCAuKUX IpaBa (WM IOTEHIMjaHUX ITIacauKuX IpaBa) y eHTUTETY Y KOjH j€ HHBECTHPAHO
(Bunmetun naparpacde b34-550);

(©) IpaBa WMCHOBamWa, MOHOBHOT HMMEHOBaWkha WM pa3pelieha 4YJIaHOBAa KJbYYHOT YIPaBJhAYKOT 0c00Jba
SHTHTETA y KOjH je HHBECTHPAHO KOje MMa COCOOHOCT Ja YIIPaBJba PEIeBAHTHIM aKTHBHOCTHIMA;

() IIpaBa UMEHOBaba UJIM pa3pellerha IPyror eHTUTETa Koje YIpaBba PeJIeBaHTHIM aKTUBHOCTUMA;

(n) IIpaBa JaBama MHCTPYKIMja EHTUTETY Y KOjH j€ MHBECTHPAHO 3a CTYIAmke y TPAaHCAKIHje, WIH IIpaBa BeTa

HaJ €BCHTYAaJIHUM U3MCHaMa, KOje CY Y KOPUCT HHBECTUTOPA; U
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(e) ocrajla IpaBa (Kao IUTO cy IpaBa OJJIy4uBama Koja Cy Je(UHHCaHa YrOBOpDOM O YIpaBJbamy) Koja
HOCHOITY THX IpaBa Jjajy CIIOCOOHOCT J]a yIpaBJba PeJICBAHTHUM aKTHUBHOCTHMA.

Omnuite y3eB, KaJla eHTUTET Yy KOjU j€ MHBECTUPAHO MMa HU3 MOCIOBHUX U (PUHAHCUjCKUX aKTUBHOCTH KOj€ 3HAYajHO
yTH4Y Ha IPUHOCE EHTUTETA Y KOjH j€ HHBECTHPAHO H KaJla je HEOIXOJHO KOHTHHYHPAHO CYIITHHCKO OJUTyIHBAMKE Y
BE3U ca TUM aKTUBHOCTMMA, MON MHBECTUTOpa MPOMCTHUE U3 IVIACAUKMX MM CIMYHUX IIpaBa, OMIO Jla cy OHa
MOjeIMHAYHA WM Y KOMOWHAIIMjH ca APYrUM apaHXKMaHUMA.

Kana riacauka mpaBa He MOTY MMaTd 3HAa4yajaH yTHIA] Ha MPUHOCE CHTHTETa y KOjH jeé MHBECTHUPAHO, Kao WITO je
Cllydaj Kaja ce rjacadka mpaBa OJZHOCE CaMO Ha M3BPIIHE IOCIOBE M Kaja yrOBOPHH apaHKMaHu oapelyjy cmep
pETeBaHTHUX aKTHBHOCTH, HHBECTUTOP OU TpeOao Ja MPOICHH TAKBE YTOBOPHE apamKMaHe J1a OU OJpeano aa JIU Cy
HEroBa MpaBa JI0BOJbHA J1a My 00e30e1e Moh HaJl eHTUTETOM y KOjH je HHBEeCTHpao. Jla OM MHBECTHTOP YCTaHOBHO Ja
JIM UMa JIOBOJHHO TIpaBa Koja Ou My Jaia Moh, MHBECTUTOD je JyXKaH Ja pa3MOTPH HAMEHY M CTPYKTYPY SHTHTETa y
Koju je uHBecTHpao (Bumetu maparpade B5-b8), kao u 3axTeBe u3 maparpada b51-b54 3ajenno ca maparpaduma
b18-520.

Y HeKHM OKOJIHOCTHMa MOe OWTH TEIIKO YCTAaHOBHTH Jia JIM Cy TpaBa WHBECTUTOPA IOBOJbHA J1a MY Jajy Mol Hax
SHTHUTETOM Y KOjU je MHBECTHpPao. Y TaKBUM CliydajeBuMa, na Ou ce oMoryhuia mporeHa Mohu, HHBECTHTOpP Mopa
Pa3sMOTPUTH J0Ka3e KOjU yKa3yjy Ha TO Jia JJU OH MOCEAyje HMPAKTHYHY CIOCOOHOCT Ja jeJIHOCTPaHO YIpaBJba
pEJIeBaHTHHM aKTHBHOCTHMA. Pasmatpajy ce cienehe unmeHHIE, anu 0e3 OrpaHNueHa CaMo Ha bHUX, Koje, KaJa ce
pasMoTpe 3ajeHO ca MpaBUMa WHBECTHUTOpA W WHIUKaTopuMma u3 naparpada 619 u 620, Mory npyxuTtu g0ka3s ja cy
mpaBa UHBECTUTOPA JOBOJbHA J1a MY J1ajy MOl Hajl CHTUTETOM y KOjH je HHBECTHPAO:

(@ WuBectutop Moxe, 6e3 yroBopoM AehHHHCAHOI IpaBa Ha TO, Ja MMEHyje WIH 0J00OpH HUMEHOBame
KJby4HOT pykoBojeher oco0spa Koje MMa CIIOCOOHOCT Jia yIpaBJba PeICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA.

(©) WuBectutop Moxe, 6e3 yroBopoM Je(hUHHUCAHOT IpaBa Ha TO, Ja HAJIOXKU €HTUTETY Y KOjU je HHBECTUPAO
Jla la CTYIH y 3HaUajHe TPAHCAKIHje y KOPUCT HHBECTUTOPA MM CTABH BETO HA BIXOBE IIPOMEHE.

() WHBeCTUTOp MOXE Ja JOMHHUPA WM MOCTYNKOM HOMHHOBaMa 3a W300p WIaHOBA Y YIPaBJbAYKOM TEIY
SHTUTEeTa Yy KOjH je WHBECTHPAHO WJIM MOXE Ja OCTBapu noOHjameM omiamhema o IPyrux HMaola
IJIaca4yKHX IIpaBa.

(m) Kibyuno pykoBojaehe 0co0ibe EHTUTETA Y KOjH je MHBECTHPAHO CY ITOBE3aHa CTpaHa ca MHBECTHTOPOM (Ha
MIpUMeEp, U3BPIIHU JUPEKTOP CHTUTETA Y KOjU j€ MHBECTUPAHO U M3BPIIHU TUPEKTOP HHBECTUTOPA CY je/IHA
Te ucTa 0coba).

(e) Behuna unaHoBa ympaBJ/hauKOr Tejla CHTHTETA Yy KOjU je HHBECTHPAaHO Cy IIOBE3aHE CTpaHe ca
HHBECTUTOPOM.

Hexan cy mpucyTHe MHAMIMjE Ja MHBECTHUTOP MMa MOCe0aH ONHOC Ca €HTUTETOM Yy KOjH jé WHBECTHPAo, LITO
HaroBeUITaBa Jja UHBECTUTOP MMa BHUIIIC O TTACHBHOT MHTEpECa Y EHTUTETY y KOjU je MHBecTHpao. [locrojame Omito
KOT TOjeIMHaYHOT MHANKATOPA, WM IMoceOHe KOMOWHAIMje HHANKATOpa, He 3HAYM CaMo 10 ceOu Ia je KpUTepHjyM
Mohu ucrywmeH. MeljyTum, nocTojame BHIIE OJ ITACUBHOI MHTEpECa y CHTUTETY Y KOjH je MHBECTHPAHO MOXKE
YKa3WBaTH Ha YHMILCHUILY J1a HHBECTHTOP MMa Jpyra CpoIHa mpasa Koja Cy JOBOJbHA Ja My o0e30exe Moh wimu na
NpyKe JOKa3 O MOCTojarkby MOhM Haj €HTUTETOM Yy KOjU je mHBecTHpaHo. Ha mpumep, cnenehe ykasyje Ha To na
MHBECTUTOP MMa BHIIIE O]l TACHBHOT WHTEpEca Y €HTUTETY y KOjU je MHBECTHPAaHO W, y KOMOWHAIMjU ca IPYTHM
IpaBUMa, MOXKE YKa3UBaTH Ha IOCTOjame Mohu:

(a) KipyuHo ympaBiauko 0co0Jbe SHTHTETa y KOjH je MHBECTHPAaHO KOjé MMa CHOCOOHOCT Ja ycMepaBa
peneBaHTHE aKTUBHOCTH j€ Y CafalllieM TPEHYTKY WM j€ paHuje OMo 3al0CIeH KOA HHBECTUTODA.
©) IMocnoBame eHTUTETA Y KOjH je HHBECTHPAHO je 3aBUCHO OJf HHBECTUTOPA, Kao y cienehnM curyanujama:
0] duHaHCHpame 3HAYAjHOT Jela II0CIOBama CHTHTETa y KOjU je HHBECTHPAHO 3aBHCH O]
MHBECTUTOPA.
(i) VHBecTHTOp TapaHTYyje 3a 3Ha4ajaH Jeo 00aBe3a eHTUTETA Y KOjH jé HHBECTHPAOo.
(iii) Enturer y Koju je MHBECTHUPAHO 3aBHCAH j€ OJ HHBECTUTOpA y chepH KIbYUYHHX YCIYra,

TeXHOJ’IOl"I/Ij €, 3aJiuXa Ui CUpOBHUHA.

(iv) MHBECTUTOP KOHTPOJMIIE UMOBHHY, KA0 IITO CY JIMIEHIE WIM 3alITUTHU 3HAKOBH, KOja je OJ
KJbYYHE BaXXHOCTH 32 MOCIIOBAKE CHTHTETA y KOjH j& HHBECTHPAO.

(V) EHTHTET y KOjH je WHBECTHPaHO 3aBHCH OJl HHBECTHTOpA Y IOTJIEAY KIJbYYHOT YIPaBJbauyKOT
0co0Jba, Ha TIPUMEP Y CIIy4ajy Kajia 0co0Jbe MHBECTUTOPA MOCEAYje CICHHjaIi30BaHa 3Haba O
TIOCIIOBahY EHTUTETA Y KOJH j& HHBECTUPAHO.

() 3HauajaH 7€0 aKTHMBHOCTH EHTUTETa y KOjH j€ MHBECTHPAHO WM YKJbydyje WIH ce o0aBjba y HMeE
HHBECTUTOPA.
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(m) WznoxeHocT MHBECTHTOpA, WIM IpaBa, Ha MPHHOCE OJ ydemtha y €HTHTETY y KOjH jé MHBECTHPAHO je
Hecpa3MepHO Behia 0] BEroBMX Iilacaukux IpaBa WM JPYTUX CpoAHUX mpaBa. Ha mpumep, moryha je
CUTyallja Y K0jOj HHBECTUTOP MMa TPaBO, WK M3JI0XKEHOCT, HA BHUILE OJ] TIOJIOBUHE MPHHOCA CHTUTETA Y
KOjH je UHBECTHPAHO, aJli UMa Marbe O] MIOJIOBHHE TJ1aCAUYKHX MpaBa y EHTUTETY Y KOjU j€ HHBECTUPAHO.

[ITo je Beha M37T0XKEHOCT WHBECTUTOPA, WK MpaBa Ha BapujalHIIHE MPUHOCE MO OCHOBY yuelnhia y eHTUTETY Y KOju
j€ MHBECTHpaHO, TUM je BehM MOJICTHIA] 32 MHBECTUTOPA Jia CTEKHE IMpaBa Koja Cy JI0BOJbHA J1a My 00e30exe moh.
Crora je moCTOjame BEIUKE U3JI0KSHOCTH NMpeMa BapHjaOUITHIM PHHOCUMA HHAUKATOP JIa UHBECTUTOP MOXKE HMAaTH
Moh. MehyTuM, BeTMunHA HHBECTUTOPOBE M3II0KEHOCTH, caMa 1o cebu, He oapelyyje Ja i1 HHBecTUTOp uMa Moh Haj
€HTUTETOM Yy KOjU je HUHBECTUPAHO.

Kana ce dakropu HaBenenu y maparpady B18 u mnmukaropu HaBenenu y maparpaduma b19 u B20 pasmarpajy
3ajelHO ca IpaBUMa MHBecTUTOpa, Beha TexuHa Ou Tpebano ga Oyae gara JokasuMa MONM KOjU Cy OINHUCAHU y
naparpady B18.

3HauajHa npaea

WHBecTuTOp, MPUIMKOM MpOICHUBaba /1a T UMa MOh, y3uma y 003Mp camo 3HayajHa IpaBa Koja ce OJHOCE Ha
CHTHUTET Y KOjH j& MHBECTUPAHO (KOja MHBECTHTOP U APYrH uMajy). Jla Ou mpaBo OMIIO 3HAYajHO, HOCHIIAL] TOT TpaBa
MOpa UMaTH MPAKTUYHY CIOCOOHOCT Jia TO MPAaBO U OCTBApH.

OppehuBame na U cy mpaBa 3HayajHa 3axTeBa MpocyhuBame, y3uMame y 003Mp CBUX YHWHCHHIA U OKOJIHOCTH.
dakropu koje Tpebda y3eTH y 003Hp MPUIMKOM TaKBOT ojjpehBamba yKIby4y]jy, ajli HUCY OTpaHUYCHH Ha cliesiehe:

(a) Ja nu nocroje 6mino xakBe Oapujepe (€KOHOMCKE WJIM Jpyre) Koje clipedyaBajy HOCHOIA TOT mpaBa (WM
HOCHOIIC THX IpaBa) [a Ta MpaBa OCTBapH. [lpuMepu TakBHX Oapujepa yKIbYdyjy, ajid HHUCY OrPaHHYCHH
Ha:

0] (MHAHCHjCKe Ka3HEe WM ITOJCTHUIAje KOjH MOTY CIPEeYnTH (WM OJBPATHTH) HOCHOLA TpaBa y
OCTBapHUBaby HErOBUX IIPABa;

(i) LEHY M3BpLICHA WIK IIEHy KOHBEp3Hje Koja cTBapa (DMHAHCHUjCKY NMpenpeKy Koja Ou crnpeduniia
(unm onBpaTHIIa) HOCHOIIA TIPaBa y OCTBAPHBAKY CBOjJUX NPaBa.

(iii) TEPMHUHE U YCIIOBE 300T KOjuX je Mana BepoBarHoha 1a he nmpaBa OMTH OcTBapeHa, Ha pUMED,
YCIIOBH KOju o1ipel)yjy KpaTak BpEMEHCKH TEPHO/I 33 FBbUXOBO OCTBAPCHH-E.

(iv) HENOCTOjalbeé U3PUYUTOT, Pa3yMHOI MEXaHM3Ma, y OCHUBAUKUM AaKTHMa EHTUTETa y KOjU je
MHBECTHPAHO WM y BakelnMM 3aKOHMMa WJIM MPOINMCHMA, KOjUM ce oMoryhaBa HOCHOIly mpaBa
Jla OCTBapH CBOja Ipasa.

(v) HECIIOCOOHOCT HOcHOLa TpaBa Ja NpubaBu HH(pOpMAIMje HEOIXOJHE 3a OCTBAPEHE CBOjHX
npasa.
(vi) oliepaTHBHE Oapujepe WK MOJCTHIAje KOjH MOTY CIPEYUTH (MM OJBPATHTH) HOCHOLA MpaBa y

OCTBapHBamy CBOjHX NpaBa (Ha IMpHMep, OJCYCTBO JPYTHX MEHalepa BOJGHUX HIIH CIIOCOOHHX
na obe30ele criennjan30Bane yeiyre wim 00e30ele ycuyre u mpey3My Ipyre akTHBHOCTH Koje
CY y HaJJI©)KHOCTH TPEHYTHOT' MEHalepa).

(vii) 3aKOHCKE WJIM PETYJIaTOpHE 3aXTeBe KOjU CIpevuaBajy HOCHOIA TpaBa y OCTBapUBAKy CBOjUX
npasa (Ha IpUMep, KaJid je HKHOCTPAHOM HHBECTUTOPY 3a0parbeHo Jia 0CTBapyje CBOja MpaBa).

©) Kana ocTBapeme mpaBa 3axTeBa CarjliaCHOCT BHUILE CTpaHa, WM Kaja Cy BHILIE CTPaHA HOCHOLM NpaBa, Ja
JIM je YCTAaHOBJbEH MEXaHW3aM Koju 00e30eljyje THM cTpaHama MPaKTHYHY CIIOCOOHOCT Ja 3ajeIHUYKH
ocTBape CBoja Mpasa ako ojadepy aa To ypazae. Hemocrarak TakBOr MeXxaHHM3Ma je HHAMKATOpP Ja MpaBa He
Mory OutH 3HauajHa. IlITo je Behu Opoj cTpana uuja je carlacHOCT 00aBe3Ha 3a OCTBApEH-C TMpaBa, THM je
Mama BepoBaTHOha /1a cy Ta mpaBa cymrtuHcka. Mehytum, yrpaBHH 0100p YHjH Cy YIAHOBU HE3aBUCHH OJ1
JOHOCHOLIA OJITYKE MOYe MOCITYXHTH Ka0 MEXaHN3aM 32 MHOTOOPOjHE HHBECTHTOPE Ja 3ajeJHUYKHU pajie y
ocTBapHBamy CBOjUX mpasa. CTora je BepoBaTHHje Ja he mpaBa ogy3uMmama oBilamhema 3a JOHOLICHE
OJUTyKa JJOHOCHOLIMMA OJUTyKa, KOja Ce OCTBapyjy IMPEeKO He3aBUCHOT YIPAaBHOT 000pa, OUTH O PHPOAN
BHUIIIE CYLITHHCKA HEro kajga Ou TakBa mpaBa OWiia OCTBapWBaHa II0jEIUHAYHO O] CTPAHE BEJIUKOT Opoja
WHBECTUTOPA.

(1) Jla nu cTpaHa WM CTpaHe Koje Cy HOCHOIM IpaBa MOTY MMaTh KOPHCTH OJf OCTBapema THX mnpasa. Ha
npuMep, HOCHJIAL TIOTEHIIMjATHUX TIACaYKHX [IPpaBa y CHTHTETY Y KOjU je WHBECTHPaHO (BUACTH maparpad
b47-b50) 6u Tpebanmo nma pasMoTpu IeHY H3BpIUCH-Aa WM IIEHy KOHBEp3Wje HMHCTpyMeHTa. Bume je
BEPOBATHO J1a Cy POKOBH W YCJOBH 3a IOTEHIIMjaJTHA TJacadka MpaBa CyCTUHCKU KaJa je MHCTPYMEHT
HOBYAHO M3Pa)KCH WM OU MHBECTHTOP MMA0 KOPHCTH O] U3BpIICHA MIM KOHBEpP3Hje MHCTPYMEHTa U3
JPYTHX pasiora (Ha IpUMep, KpO3 OCTBAapeme CHHEpruja u3Mel)y WHBECTHTOpA M CHTHTETA Y KOjH je
WHBECTUPAHO).
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b24 Jla Ou npaBa Ouia 3HauajHa oHa OM Takohe Tpebana na Oyry ocTBapuBa Kaja je MOTPeOHO JOHETH OJJIyKE O CMEpY
pEIICBAaHTHUX AaKTUBHOCTH. YTIIABHOM, Ja Ou Ouiia 3HavajHa, TpaBa OM Tpebana ga Oyay TPEHYTHO OCTBapHBa.
MelyTum, TOHeKa | IpaBa MOTY OWTH 3HAYajHa, HAKO Ta IpaBa HUCY TPEHYTHO OCTBAPHBA.

Mpumepu npumeHe

Mpumep 3

EHTHTET y KOjH je MHBECTHUPAHO OJp)KaBa TOJMUIIBY CKYNIITHHY akKI[MOHapa Ha KO0joj ce JOHOCE OJUTyKE O
cMepy peneBaHTHHX akTHBHOCTH. Cieneha CKymuTHHA ak[MOHApa je IUTaHWpaHa 3a ocaM Mecenu. Mehyrum,
aKIMOHApU KOjU TIOjeIMHAYHO WIIM KOJEKTHMBHO HMMajy HajMame 5% Triacauykux mpaBa MOTY Jia Ca30BY
BaHpPEIHY CKYIILITHHY pagd MpOMEHe mocrojelie MONUTHKE O PEeeBAHTHHM aKTHBHOCTHMA, Al 3aXTEB 1a Ce
obaBecTe Npyrd aKIHOHAPH 3HAYM Jia TaKBa CKYIIITHHA HEe MOXe OWTH oipkana mpe ucteka 30 maHa.
ITonuTHKe Be3aHEe 3a pPEICBAaHTHE AKTHBHOCTH CE MOTY MEHATH jEOMHO HA BAaHPEAHHM WA PEIOBHHM
CKyNIITHHAMa aknuoHapa. To ykibydyje 0J00paBame MaTepujaiHO 3HAYajHUX IMpoJaja MUMOBHHE, Kao U
CTHIIAEE WK O0Tyheme 3HauajHUX NHBECTUIIH]A.

HaBenenu ckyn ummeHuIa je npuMemeH y npuMepuma 3A—-3]1 koju cy pone omucanu. CBaku HmpuMep ce
pasmarpa moceOHo.

Mpumep 3A

HuBectutop nMa BehuHy rilacadykux MpaBa y eHTUTETY Y KOjU je HHBecTHpaHo. ['Jlacauka mpaBa HHBECTHTOPA
Cy 3HadYajHa 3aTO IITO je HHBECTUTOP CIOCcOo0aH Jla TIOHOCH OJUTYKE O CMEpy pelICBAHTHHX aKTHBHOCTH KaJia je
HOTPEeOHO JOHETH TakBe ouTyke. YumeHHIA Ja je moTpe6Ho 30 maHa mpe HO INTO MHBECTHUTOP MOXE Ja
OCTBapM CBOja TIjlacayka IpaBa HE ClpeyaBa WHBECTUTOpA Ja MMa TeKyhy cHnocoOHOCT Ja ympaBiba
pENeBaHTHHM aKTHUBHOCTUMA OJ MOMEHTA KaJla HHBECTUTOP CTEKHE BIACHUIITBO HAJ aKIHjama.

Mpumep 36

MuBecTuTOp je yroBopHa cTpaHa y GopBap/ yroBopy 3a cTullambe BehHHCKOT Jeia akiija y eHTUTETY Y KOjH je
uHBecTUpaHo. JlaTym u3Bpiuewma (GopBapa yroopa je 3a 25 nana. ITocrojehu akiuoHapu He MOTy Ja U3MEHE
nocrojehe monMTHKE Be3aHE 3a PENeBaHTHE aKTWBHOCTH 3aTO IITO BaHPEAHA CKYIINTHHA HE MOXe OUTH
onpxkana 3a mame on 30 maHa y koM nepuony he ¢opsapa yrosop Beh Outu m3Bpmen. Ilpema Tome,
HMHBECTHTOP MMa MpaBa Koja Cy CYLITHHCKH jefHaKa [paBuMa BEhHHCKOT BIaCHHKA W3 mpumepa 3A rope (Tj.
MHBECTHTOD ca (opBap] yrOBOPOM MOXKE Jia JOHOCH OJJIYKE O CMEpy PEJICBAaHTHHX aKTUBHOCTH KaJa HX je
notpebHo monerH). DopBapa YyroBop MHBECTHUTOPA je CYIITHHCKO MPaBO KOje MHBECTUTOPY aje Tekyhy
CIIOCOOHOCT J1a ycMepaBa pelieBaHTHE aKTHMBHOCTH, YaK ¥ Ipe U3BpLICHa (popBap/ yroBopa.

Mpumep 34

MHBecTUTOp MMa MaTepUjaIHO 3HAYAjHY OMNIHUjy 3a CTHIAmbe BEhHHCKOT Jiena akiuja y SHTUTETY Y KOju je
WHBECTUPAHO KOja je M3BpIIMBA 3a 25 NaHa W MMa LIEHY M3BpIICHA KOja je 3HAYajHO MCIIOJ TPKHUILIHE IIeHE
MMOBHHE KOja JIe)KU Y OCHOBH. VICTH 3aKJbydak ce MOXe M3BECTH Kao y mpumepy 3b.

Mpumep 30

HuBecTuTOp je yroBopHa crpaHa y ¢hopBap] yroBopy 3a CTUIamke BENMHCKOT /iesla aklija y eHTUTETY Y KOjH je
WHBECTUPAHO, 0e3 JAPYrux IOBE3aHHX IpaBa HaJ EHTHTETOM Y KOjU je HHBecTHpaHO. [laTym Wu3BpIIeHa
(dhopBap] yroeopa je 3a mect Mecely. 3a pa3iuKy oJ IpUMepa rope, MHBECTUTOP HeMa Tekyhy crocoOHoCT na
yIIpaBJba PENIEBAaHTHUM aKTHBHOCTMMA. [locTojehn akmuoHapm mMajy TPeHYTHY CIHOCOOHOCT Jla yCMepaBajy
PCICEBAaHTHE AKTUBHOCTH 3aTO LITO MOT'Y Aa IIPOMEHE l'[OCTOjehe TIOJIMTUKE BE3aHEC 3a PCICBAHTHC aKTUBHOCTHU
npe U3BpIIeHa GopBap] yroBopa.

B25 CymThHCKa MpaBa Koja Cy OCTBapHBa 3a APYTe CTpaHe MOTY CIPEYHTH HHBECTUTOPA A2 KOHTPOIHIIE SHTUTET Y KOjJH
je MHBECTHPAHO a Ha KOjU Cce Ta MpaBa ofgHOce. TakBa CyIITHHCKA IpaBa HE 3aXTeBajy O EKUXOBHX HOCWIALA Ja
MMajy CIOCOOHOCT J1a MHUIMPajy omtyke. CBe JAOK MpaBa HUCY caMo Mpasa 3amrtute (Bugetu naparpade 526-528),
CYIITHHCKa IIpaBa KOja MMajy APYre CTpaHe MOTY CIPEYHTH HHBECTUTOPA Jla KOHTPOJMIIE EHTUTET Yy KOjH je
WHBECTUPAHO, YaK M KaJ Ta IpaBa J1ajy BUXOBUM HOCHOIIMMA caMo TeKyhy CIocoOHOCT ia o00pe Witk OJIOKUpajy
OJUTyKE KOj€ c€ OJHOCE Ha PEIEeBAHTHE AKTUBHOCTH.
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SawmummHa npaesa

VY npouewuBamy Aa M MpaBa Jlajy WHBECTUTOPY MON HaJ CHTUTETOM Y KOjU je WHBECTHPAHO, MHBECTHTOpP O
Tpebao J1a OICHH Jia JIK Cy HKeroBa Mpasa, U MpaBa Koja JAPYTH UMajy, 3allITUTHA NpaBa. 3allTHTHA MpaBa ce OJHOCE
Ha 0a3W4yHe NMPOMEHE Yy AKTUBHOCTMMA CHTHUTETa Yy KOjU je WHBECTHPAHO WM C€ MPUMEBY]y Y H3Y3eTHHM
OKOJIHOCTUMA. MeljyTuM, HUCY cBa MpaBa Koja ce MPUMEY]y Y H3Y3eTHUM OKOJHOCTAMA WIIM KOja Cy YCIOBJbEHA
HekuM Jorahajuma 3amTutHa npasa (Bugetu naparpade 513 u b53).

Bynyhiu na cy 3aliTHTHA MpaBa OCMUIIUBEHA J1a 3aITHTE UHTEpece BHUXOBOT HOCHOIA Oe3 JaBama TOj cTpaHu Mohu
HaJl CHTUTETOM Y KOjH je MHBECTHPAHO M HAa KOTa Ce Ta IpaBa OJHOCE, HHBECTUTOP KOjH MMa CaMo 3allTUTHA IIpaBa
HE MOXKE MMaTH MON WM CIIPEYUTH JAPYTy CTpaHy Ja uMa Moh Hall EHTUTETOM y KOjU jé WHBECTHPAHO (BUICTU
naparpad 14).

[TpuMepu 3alITUTHUX NIPaBa YKIbYIY]y, alld HUCY OTpaHUYEHA Ha:

(a) IpaBO 3ajMOJIaBLia Jla OTPaHMYM AYXKHUKA Y Npey3UMamby aKTUBHOCTH KOjeé MOI'Y 3HAyajHO U3MEHHUTU
KpeAUTHH PU3HK Ty)KHUKA Ha IITETY 3ajMOIaBIIA.

©) IpaBO CTpaHe Koja MMa yuemrhe Oe3 IpaBa KOHTPOJE y €HTUTETY y KOjU jé UHBECTUPAHO Ja 0100pu
KaIluTallHe HHBECTHIIMje Koje cy Behie o1 moTpeOHUX 3a yoOHUYajeHO MOCIOBake, HITH Ja 0JJOOpH EMHUCH]Y
BJIACHUYKUX WU JY>KHUUKUX UHCTpYMEHATA.

() MpaBo 3ajMOJIaBLA [1a MPEy3Me MMOBHHY MY)KHHKA y CIydajy da QyKHUK HE HUCIyHH Ha3HAa4YeHE yCIOBE
oTIIIaTe 3ajMa.

PpaHwmse

YroBop 0 GpaHIIN3U Y KOME je EHTUTET Y KOjU je MHHBECTUPAHO MpHUMaJall ¢ppaHIIu3e Aaje AaBaoly (ppaHIIM3e npasa
KOja MMajy 3a IIWJb 3alITUTY (paHIIn3HOT OpeHa. YTOBOPH O (PpaHIIM3K THITMYHO /3]y JaBaouuma (paHim3e Heka
IpaBa OJUIy4HBamba Be3aHa 3a IIOCIOBamke IpUMaona (GpaHIuse.

OmnmiTe y3eB, mpapa jaaBaiana (paHIIM3e HE OrpaHHYaBajy CHOCOOHOCT CTpaHa KOje HUCY JaBajail (paHIIu3e 1a
JIOHOCE OJUTyKe KOje MMajy 3HaudajaH yTHIlaj Ha IpHHOce npuMaona ¢panmmse. Mcro Tako npaBa qaBaona ¢paHImse
y YroBopy O (paHIIN3M HE Jajy o0aBe3HO JaBaoiy (paHmmn3e Tekyhy CIOCOOHOCT Ja ycMepaBa aKTHBHOCTH KOje
3HAYajHO YTUYY Ha IPUHOCE MPUMAOIa (PpaHIIIn3e.

TToTpeOHO je HarpaBUTH pa3uKy u3Mel)y Tekyhie CiocOOHOCTH 3a JOHOIICHE OTyKa KOje MMajy 3HauajaH yTHI] Ha
MpUHOCE TIpUMaola (hpaHIIn3e U CIOCOOHOCTH 3a JOHOUICHE OJTyKa KOjuMa ce ITUTH (paHimm3Hu Opena. [lasanan
(dpanmmse HemMa Moh Haj mpumaolneM (paHIIM3e ako Jpyre CTpaHe mMmajy nocrojeha mpapa Koja UM 1ajy Tekyhy
CIIOCOOHOCT J1a yCMepaBajy pelieBaHTHE aKTHBHOCTH IpuMaona (hpaHIiuse.

[pucrynamem yroBopy o (GpaHIIn3u MpuManal (ppaHIIn3e je JOHEO CaMOCTAIHO OUIYKY O Bol)ery CBOT MOCIIOBamba
y CKJIaJly ca YCJIOBUMa M3 YTOBOpa 0 (hpaHIIM3H, ajlk 3a CBOj padyH.

Konrpona Hajg Tako QyHIaMeHTATHHM OJUTyKaMa Kao INTO Ccy NpaBHU OOJNMK mMpHMaona (paHIIN3e W CTPYKTypa
(uHaHCHpama MOXKe OUTH y pyKaMa CTpaHa Koje HHCY AaBaiall (paHIIn3e U MOXKE 3HAuajHO YTHUIATH Ha IMPUHOCE
npumaona ¢panmmse. 11ITo je HIKKM HUBO (PUHAHCHjCKE TMOAPIIKE KOjy Mpyka AaBajialn (paHIIn3e U HITO je Mamba
M3JI0)KEHOCT AaBaoua (paHmmsze BapujaOMIIHOCTH TpUHOCA Npumaona (panmmze To je Beha BepoBaTHOha na
napanal GpaHIIN3e caMo UMa 3alITHTHA IpaBa.

Maca4ka npaBa
Yecto HUHBECTUTOP UMa TeKyhy CHOCO6HOCT, MOCPEACTBOM ITaCaA4YKUX WM CPOJHHUX IIpaBa, a yCMEpaBa PCICBAHTHE

aKTUBHOCTU. VHBecTHUTOp pa3MaTpa 3axTeBe U3 OBOr ojesbka (maparpadgu B35-B50) ako ce peneBaHTHUM
aKTUBHOCTHMA €HTUTETA Y KOJHU jeé HHBECTHUPAHO YIIPaBba ITyTeM ITIACAYKHM paBa.

Moh ca eehuHckum enacadykum ripasuma

MuBecTuTOp KOjU MMa BHIIE O MOJOBHHE INIaCAaYKHX MpaBa y HTUTETY Y KOjH je HHBECTHpaHO uMa Moh y cnenehum
cHUTYyalMjama, OCHM aKo ce mpuMemyje naparpad b36 wim maparpad B37:

(a) pelieBaHTHE aKTHMBHOCTU C€ yCMEpaBajy MyTeM TIjlacama OJf CTpaHe HOCHOIla BEhMHCKOT Jela TiIacaukKux
npaBa, Win
(©) BehMHa 4IaHOBA YNPaBJbAYKOT Teja KOje YCMepaBa pPEJIeBAHTHE AaKTUBHOCTH HMEHYje ce TJlacambeM

HOCHOLa pehuHCKOT JI€JIa TJIaCavyKuXx Ipana.
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BehuHcka anacayka npaea anu 6e3 mohu

Jla Ou MHBECTHTOP KOjH MMa BHIIIE OJ] TIOJIOBHHE TJIACAYKUX MpaBa y CHTUTETY Y KOjH je MHBECTUPAaHO UMao Moh Haj
SHTUTETOM Yy KOjH je HWHBECTHUPAHO, IJlacayka MpaBa HMHBECTUTOpA MOpajy OWTH CYIITHHCKA, y CKIamy ca
naparpapuma B22-B25, u Mopajy ob6e3behuBatu wmHBecTHTOpPY TeKkyhy CHOCOOHOCT Ja ycMmepaBa peJicBaHTHE
aKTHBHOCTH, IITO CE YECTO CIPOBOIHM KPO3 OIpehiBame MOCIOBHE M (DUHAHCHjCKE MOJHUTHKE. AKO JAPYTH CHTHTET
uMa nocrojeha mpasa Koja TOM SHTUTETY Jajy TIPABO J]a yCMepaBa peieBaHTHE aKTHBHOCTU U Taj CHTUTET HHje areHT
WHBECTUTOPA, OHJIa HHBECTUTOP HeMa MON HaJl SHTUTETOM Y KOjHU j& HHBECTHPAHO.

WuBectuTop HEeMa MOh HaJl eHTUTETOM Y KOjH je HHBECTHPAHO YaK M aKO WHBECTUTOP MMa BehHHY Iiiacauykux IpaBa
KaJla Ta Tyacayka IpaBa HUCY CYNITHHCKA. Ha nmpuMmep, THBECTHTOP KOjH MMa BHIIE O] IIOJIOBUHE TJIaCAuKUX MpaBa y
SHTHUTETY Y KOjU j& HHBECTHPAHO HE MOYKE UMATH MOh aKo Cy pejeBaHTHE aKTUBHOCTH IO KOHTPOJIOM APXKaBe, Cy/a,
YIIPaBHUKA, CTEYAjHOT YIIPABHHUKA, TMKBHIAHOHOT YIPaBHUKA WIN 3aKOHOIABIIA.

Moh 6e3 sehuHCKux anacadykux ripasa

WHBecTUTOp MOXE UMaTH MOh YaK U KaJ Ma Marmbe o] BehHe Tacadkux MpaBa y CHTUTETY Y KOjU je HHBECTUPAHO.
HHBecTUTOp MOXKE UMATH MOh ca Marbe o] BehrHe riacaykuxX MpaBa y CHTUTETY Y KOjU je HHBECTUPAHO, Ha IpUMep,
3axBaJbyjyhu:

(a) YTOBOPHOM apamXMaHy H3Mel)y HHBECTHTOpa M OCTANMX HOCHIIAIA TNIACAYKHX IpaBa (BHAETH mHaparpad
B39);

6) MpaBUMa Koja MPOUCTHYY M3 JPYTHX YTOBOPHHUX apaHxmaHa (Buaetu naparpad b40);

() IJIacauKuM IpaBMMa HHBecTUTOpPA (BuaeTH naparpade b41-545);

(n) MOTEHIUjaTHUM IJ1acayKuM IpaBuMa (BuaetH naparpade b47-b50); uiu

(e) koMOuHanuju of (a)—(x).

Y2080pHU apaHXMaH ca OpyauMm Hocuouuma aracaqykux rnpasa

VYroBopHH apaH)XMaH u3Mel)y HHBECTHTOpa 1 APYrUX HOCHIIALA JIACAYKHX IIPaBa MOXKE DaTH HHBECTUTOPY IIPaBO Ja
OCTBAapH Ivlacayka NpaBa JOBOJbHA Ja MHBECTHTOpPY 00e36ene Moh, 4ak M ako MHBECTHUTOP HeMa riacayka IpaBa
JIOBOJbHA J]a My Jajy Moh 0e3 yroBOpHOr apaHxXMaHa. MehyTHM, yroBOpPHH apaHXXMaH MOXE OCUTYpaTH Ja
MHBECTHTOP MOXE Ja YyCMepH [0BOJbaH Opoj ApYrMX HOCWIIAllA TJIacayKuX MpaBa Kako Aa riacajy u Tako omoryhe
MHBECTHTOPY J1a JOHOCH OIJIYKE O PEJICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA.

lpasa koja npou3sunase u3 Opyaux y2080PHUX apaHXMaHa

Jpyra mpaBa 3a JOHOLIEEHE OJIyKa, y KOMOWHAIMjH ca TITAacadkuM IIPaBHMa, MOTY IAaTH HWHBECTHTOPY TeKyhy
CIOCOOHOCT Jja ycMepaBa pejieBaHTHe akTHBHOCTH. Ha mpumep, mpaBa JeduHHCaHA YrOBOPHUM apamHKMAaHOM Y
KOMOHWHAIIM]H ca TTacadkKuM IpaBUMa MOTY OWTH JOBOJbHA 12 HHBECTHTOPY Aajy TPEHYTHY CIIOCOOHOCT Ja yIpaBlba
IPOU3BOJHUM IIPOLECHMAa CGHTUTETa y KOjH je HMHBECTUPAHO WIM Ja MX YCMepaBa WM Jpyre MOCIOBHE HIIH
(MHAaHCHjCKE aKTHBHOCTH EHTHTETa Yy KOJH jeé MHBECTHPAHO KOje 3HA9ajHO YTHIy Ha INPUHOCE TOT EHTHTETA.
Mebhytum, y oacycTBy OwIO KOjU IpyruX IIpaBa, €KOHOMCKA 3aBHCHOCT CHTHTETa Y KOjH j€ HMHBECTHPAHO O
HHBECTHTOpaA (Kao ITO cy omgHOcH m3Mely 100aBjbauya M HETOBOT TJIABHOT KyIIla) HE MOXeE Jla MMa 3a MOCIEAUILy
Moh MHBECTHTOpA Ha/l EHTUTETOM y KOjH jé HHBECTHPAHO.

acauka npasa uHeecmumopa
MuBectuTop ca mame of BehuHe Ii1acauykux MpaBa UMa IMpaBa Koja Cy JI0OBOJbHA Ja My 11ajy Moh KaJa MHBECTUTOD
MMa MPAaKTUYHY CIIOCOOHOCT J]a CAaMOCTAIHO yCMepaBa PeJICBAHTHE aKTUBHOCTH.

Kama ce omemyje ma Jm cy WHBECTHTOPOBA IJacadyka IpaBa JOBOJbHA Ja My Aajy Moh, HHBECTHUTOp pa3Marpa CBe
YUHCHUIIE U OKOJTHOCTH, YKJbYuyjyhu:

(a) BeJIMUMHY ydyemha MHBECTHTOpA y IJIacayKMM IIpaBHMa y OJHOCY Ha BEJIMUMHY U AUCHEp3Hjy ydemha
oCTallMX HOCUJIALa INIacayKUX IpaBa, y3 HallOMEHY Ja !

(i) mro Beha riacauka mpaBa WHBECTUTOpP MMa, TO je Beha BepoBaTHOha 1a WHBECTUTOP HMMa
noctojeha npasa koja My J1ajy Tekyhy crmiocoOHOCT J1a ycMepaBa pelieBaHTHE aKTUBHOCTH;

(i) mro Beha rimacayka npaBa MHBECTHTOP UMa Yy OJHOCY Ha JIpyre HOCHOILIC INIacayKuX MpaBa, TO je
Beha BepoBarHOha nma wHBecTUTOp MMa mocrojeha mpaBa koja My zmajy Tekyhy crocoGHOCT jaa
ycMepaBa pelicBaHTHE aKTHBHOCTH;
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(iii) mTo je Behn Opoj cTpaHa koje Ou Tpebano na ce yapyxe aa Ou Hairiacale HHBECTUTOPA, TO je
Beha BepoBaTHOha /1a MHBECTHTOpP MMa mocrojeha mpaBa kKoja My Jajy Tekyhy cnocoOHOCT na
ycMepaBa pesieBaHTHE aKTHBHOCTH;

(©) MOTEHIIMjaJlHaA TJlacayka MpaBa Koja MHBECTHTOP MMa, JPyre HOCHOIIC INIaCAaYyKUX MpaBa M JIpyre CTpaHe
(Buneru naparpad b47-550);

(1) IpaBa Koja MPOMCTHYY U3 IPYTHX YTOBOPHUX apaHxMmaHa (BuneTu naparpad b40); u

(m) CBe JIOJIaTHE YHWICHUIIC M OKOJIHOCTH KOj€ yKa3yjy Ha TO Ja HWHBECTUTOpP MMa, WIM Hema, Tekyhy

CIIOCOOHOCT J]a ycMepaBa peJICBAaHTHE aKTUBHOCTH Y MOMEHTY Kaja Tpeba JIOHETU OANyKe, yKibydyjyhu
obpacrie riacama Ha IPETXOAHUM CKYIIITHHAMA aKI[FOHAPA.

Kana ce cMep perneBaHTHHX aKTUBHOCTH onpeljyje BehMHOM riiacoBa M Kaja WHBECTHTOP MOCEIyje 3HA4ajHO BHIIC
rIacaykux MpaBa o OWIO KOT IPYror HOCHOLA IJIacavyKor IpaBa WM OPTaHH30BaHE IPyNe HOCHIANA TIIACAYKHX
npaBa, ¥ KajJa Cy OCTalId aKIMOHAPH IIMPOKO JHCIIEP30BAHU, MOXKE MOCTATH jaCHO HAKOH y3UMarma y 003Up camo
(hakTopa HaBeneHux y naparpady b42(a)—(1r) 1a nHBeCTUTOp MMa MOh HaJl EHTHTETOM Y KOjHU je HHBECTHUPAHO.

Mpumepu npumeHe

Mpumep 4

HuBecturop ctrde 48% Tiiacaykux mmpaBa y eHTUTETY y KOjU je HHBecTUpaHo. [Ipeocrana riacadka npasa cy y
Mocey BHIIE XWJbaJa akI[MOHapa, IIPU YeMy HHUje[aH MOjeMdHAYHO He mocenyje Buime oa 1% riaacauykux
npaBa. Hujenan oJ1 akiinoHapa HeMa apaH)XMaH Jia ce KOHCYITYje ca OHIIO KOjUM JIPYTHM aKIIMOHAPOM, HUTH
3a JIOHOULICH¢ KOJCKTUBHUX OJTyKa. [IPUITHKOM MpOleHhHUBamka MPOIEHTa TIacadkuxX MpaBa Koju Ou Tpedao
Jla CTeKHe, a Ha OCHOBY pPeJIaTHBHE BEMYMHE OCTANNX BIACHHYKHX ydernha, HHBECTHTOD j€ YCTaHOBHO Jia je
yuemthe ox 48 % 0BOJFHO J1a My 00e30e1u KOHTpOJy. Y TOM CiIy4ajy, Ha OCHOBY allCOJYTHE BEJIMYHUHE CBOT
yuemha ¥ pelaTUBHE BENMYMHE OCTANMX ydemrha, MHBECTHTOP 3aKJbydyje a MMa IOBOJFHO JOMHUHAHTHO
rmacayko ydemrhe Koje 3al0BOoJpaBa 3axTeBe KputTepujyma mMohu 0Oe3 morpebe aa pasMOTpU Apyre JoKasze
Mohn.

Mpumep 5

Husectutop A nma 40% riacaukux 1pasa y €HTUTETY Y KOjHU jé MHBECTHPAHO, IOK CBAaKU O IBaHAECT APYTUX
HHBECTHTOpA TIOcenyje 1Mo 5% Tiacaukux IpaBa y €HTHTETY y Koju je mMHBecTHpaHo. Cropasym mimelhy
aKIyoHapa Jiaje MHBECTUTOPY A MpaBo Ja MUMEHYje, pa3peliaBa U ojpelyje HakHaay ynpaBH HAIJIEKHO] 3a
yIIpaBJbamke PEeIeBaHTHAM aKTHBHOCTHMA. [la Ou ce cropa3yMm m3MeHHO HmoTpeOHa je aBoTpehwHcka BehmHa
IJ1acoBa aKIMOHapa. Y TOM CIydajy, MHBECTHUTOP A 3aKkjbydyje Ja alcoiIyTHa BEIMYMHA HeroBor ydemha u
penaTHBHA BeIMYMHA OCTANMX ydemrha camu 1o ceOH HUCY JOBOJFHHU Ja OM ce 3aKJbYYHMIIO Oa W HHBECTHTOP
rocejyje mpaea Koja Cy J0BOJbHA Aa My 00e30ehyjy moh. Mehyrum, naBectutop A yrBphyje na je meroso
YrOBOPHO IIPaBO J]a IMEHYje, pa3pelasa u oapelyje HakHa Iy yHIpaBH JOBOJBHO Jla Ce 3aKJby9H Jla OH Mocemyje
MOh HaJl EHTUTETOM Yy KOjH je MHBeCTHpaHO. YHmeHHIa 1a HHBECTUTOP A MOXJa HUKAJ HUje UCKOPUCTHO TO
npaBo, Kao HHU BepoBaTHoha ma he MHBeCTHTOpP A WCKOPHCTHTH CBOjeé HPaBO Ja MMEHYyje, pa3pelaBa U
onpelyje HakHany yrpaBu, He Ou Tpebano Aa ce pa3MaTpajy MPHUIMKOM NPOLEHE J1a JIM UHBECTUTOpP A HMa
Moh.

VY npyrum cuTyanujaMa MOXe MOCTaTH jJaCHO HAKOH pa3Marpama caMmo (akTopa HaBeneHux y naparpady b42(a)—(u)
Jla MHBECTUTOP HeMa Moh.

Mpumepu npumeHe

Mpumep 6

HuBectutop A je Hocmnan 45% riacauykux IpaBa y €HTUTETY Y KOjU je mHBecTupaHo. CBaku Of IBa Apyra
WHBECTUTOpA Toceayje no 26% rinacauykux IpaBa y €HTUTETY Y KOjU je MHBECTHpaHO. TpH aKuIMOHapa cy
HOCHOIIY MPEOCTANNX INIacavyKHX MpaBa oJ] Kojux cBaku uma 1mo 1%. He nocroje Apyru apaHKMaHu KOjH yTHUIY
Ha OJUTy4YHBam-€. Y OBOM CIIy4yajy BeJMYMHA y4elha HHBECTUTOpa A M HBEroBa peliaTHBHA BEIMYHHA Y OJTHOCY
Ha apyra ydemha cy TOBOJbHHM J1a c€ 3aKJby4H aa uHBecTUTOp A Hema moh. Camo /Ba npyra MHBECTHTOpa OU
Tpebalio 1a ce yapyxe aa OM CIpeunsidi HHBECTUTOPa A Jla YIpaBJba PEIeBaHTHUM aKTUBHOCTHMA €HTHTETA Y
KOjH je MHBECTUPAHO.
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Mebyrum, dakTopu HaBeneHu y naparpady b42(a)—(1) camu no cebu MoXIa HHCY JOBOJBHO YOemJbUBU 1a Ou ce
JIOHEO 3aKJby4aK. AKO MHBECTUTOpP, HAKOH pa3MaTpama THX (akTopa, HHje CUTypaH jaa I uMa Moh, oH Ou Tpebaio
Jla pa3MOTpH JOJaTHE YUILEHULIE U OKOJIHOCTH, Ka0 Ha IIPUMEp Ja JIM Cy OCTalIM aKLUOHAPH 110 NPUPOJM MACUBHU,
MTO je AEMOHCTPUPAHO Kpo3 oOpacie Triacama Ha MPETXOJHIM CKyNIITHHAMA aknuoHapa. OBO yKJbydyje MPOLEHY
(axropa HaBeneHux y maparpady B18 u mnauxatopa u3 maparpada B19 u B20. Illto mame Iiacaukux Ipasa
WHBECTUTOD MMa, U IITO je MambK Opoj cTpaHa Koje Ou Tpebao aa ce yapyke aAa OW Hajriaacajie HHBECTHTOPA, TUME
6u Ttpebano ma Oyzne npata Beha crnenuduyHa TEKUHA NOJATHUM UYUEECHHIAMA U OKOJHOCTHMA IMPHIMKOM
HpoIekHHBaka J1a TH Cy MHBECTHTOPOBA IpaBa JOBOJBHA Ja My Aajy moh. Kama ce unmeHHIe M OKOIHOCTH H3
naparpada b18-b520 pa3maTpajy 3ajeqHo ca IpaBUMa MHBECTUTOpPA, Beha crenuduyHa TexxuHa 6u Tpebano aa Oyzne
nara gokazuma mohu u3 naparpada b18 nero unaukaropuma mohu u3 naparpada 519 u b20.

Mpumepu npumeHe

Mpumep 7

WuBectuTop nocenyje 45% riacaukux mpaBa y eHTHTETY Y KOjU je HHBeCTHpaHO. CBaKky O jeaHaecT APYTUX
aKIMOHapa IOjelMHAaYHO MMa 5% Ijacaukux IpaBa y EHTUTETY y KOjU je MHBecTHpaHo. Hujenan on
aKIHOHapa HeMa YrOBOPHM apaHKMaH Ja ce KOHCYITYyje ca APYTMM aKIHOHApHMa, HUTH 33 KOJEKTUBHO
OJUTydHBare. Y OBOM CIyd4ajy, alcoJyTHa BelM4YMHa ydyemrha WHBECTHTOPA M PElaTHBHA BEJIMYMHA ydemnha
OCTANNX aKIMOHApa caMu IO ceOM HHCY JOBOJFHH 32 3aKJbYYHBAEmE y OJApehHBamy ma M HHBECTUTOD
Hoceyje Impasa Koja cy JI0BOJbHA Jja My Jiajy Moh HajJ €eHTUTETOM Y KOjU je HHBECTUPaHO. JlofaTHe YnbeHULEe
M OKOJIHOCTH KOj€ MOTY HPYKHTH J0Ka3 J1a HHBECTUTOP MMa MM HeMa Moh O0u Tpebaso ia Oyay pasMOTpeHe.

Mpumep 8

HuBectutop uma 35% Iinacaukux IpaBa y eHTUTETY y KOjU je HHBecTupaHo. CBakM OJ] TPH OcTalla aKI[MOHapa
nojeIMHaYHo nMa 5% TIacauykux IpaBa y eHTUTETY y KOjH je HHBecTHpaHo. [Ipeocraina riiacauka npaBa UMajy
MHOTOOpOjHU JAPYTH aKkIHMOHApu U HUjeAaH o] Kojux Hema Buie ox 1% rnacaukux npaBa. Hujeman on
aKIHOHApa HEMa apaHkKMaH Jla ce KOHCYNTyje ca OMIO KOjuM APYTHM aKIHOHApOM, HHTH 32 IOHOIICH:E
KOJIEKTHBHUX OTyKa. OIUIyKe O PEleBaHTHHM aKTHBHOCTMMA CHTHTETAa y KOjH je MHBECTHPAHO 3aXTEBajy
cariacHOCT BehiHE T1acoBa Ha PEJICBAHTHUM CKYIIITHHAMA aKIIMOHapa - 75% o/ yKyNHUX TilacayKuX Ipasa y
CHTHUTETY Yy KOjU je WHBECTHPAHO je KopHfieHO Ha HEJaBHHM PEJICBAaHTHUM CKYIIITHHAMa akKIMOHapa. Y
OBOM CIy4ajy, aKTHBHO ydemhe OCTaINX aKIMOHApa Ha HEAAaBHUM CKYIIITHHAMA aKI[OHAapa yKasyje Ha TO Ja
HWHBECTUTOP HE 6I/I HMao MpaKTUIHY CHOCO6HOCT Ja CaMOCTaJIHO YyIpaBJba PCJIICBAHTHUM aKTHBHOCTHUMA,
YIPKOC YHBCHUIM Ja je WHBECTHTOP YNPaBJhaO PEIEBAHTHHM aKTHBHOCTHMA 3aTO IITO je JOBOJbAH Opoj
JpYrux aKuuoHapa riacao Ha UCTU HAYMH Ka0 MHBECTUTOP.

AKo HHje jacHO J1a MHBECTHTOp MMa Moh, HaKOH pa3MaTpama (axTopa HaBeaeHUX y maparpady b42(a)—(n), oHnma
WHBECTUTOP HE KOHTPOJIUILE EHTUTET Y KOjH j€ HHBECTHPAHO.

lNomeHuyujanHa enacadka rnpasa

Kana ouemwyje koHTposy na Ou oapenuo aa 1 uMa MOh MHBECTUTOP y3MMa y 003HMp CBOja MOTEHLHUjalIHA Tacayka
npaBa, Kao M MOTEHIIMjaJIHa Tacadka Ipasa Koja uMajy apyre crpane. [loTeHIMjalHa racayka 1mpasa cy npasa Ja ce
CTEKHY IlacadyKa NpaBa y €HTUTETY Y KOjU j€ MHBECTHPAHO, KA0 LITO Cy OHA KOja MPOUCTHYY M3 KOHBEPTHOMIHUX
MHCTpYMEHATa WM ONIIHWja, YKJbYy4dyjyhn u ¢popBap yropope. TakBa NOTEHIMjaIHa IIpaBa pa3MarTpajy ce jeHHO aKo
Cy mpaBa cymTuHcKa (BuaeTu naparpade b22-525).

Kama pasmarpa mnoTeHuMjasHa TIJlacayka MpaBa, HMHBECTUTOp OM Tpebaso na pa3sMOTPHU CBPXY M CTPYKTYPY
MHCTPYMEHTA, Ka0 U CBPXY M CTPYKTYPY CBHX OCTAaJMX aHTa)KMaHa KOje MHBECTUTOpP MMa y CHTHTETY y KOjH je
uHBecTupaHo. OBo 00yxBaTa OLEHY Pa3IMYMTHX POKOBA M YCJIOBAa MHCTPYMEHTA, K0 U MHBECTHUTOPOBA OYMIJIETHA
OueKuBamba, MOTUBE M Pa3Jiore 3a MPUXBATamkE TAKBUX POKOBA U YCJIOBA.

AKO MHBECTHUTOp Takolje MMa riiacadka WIH Jpyra mpaBa OMTydHBama Koja ce OJJHOCE Ha aKTHMBHOCTU CHTHTETA y
KOjH je MHBECTHPaHO, HHBECTHTOP OIICbYje 1a JIU Ta NpaBa, Y KOMOMHAIIMjU ca IIOTSHINjaTHAM TJIAaCAaYKHM MPaBUMa,
WHBECTUTODY 1ajy Moh.

CymTHHCKa TOTEHIMjalHa Tllacadka IIpaBa cama Io ceOH, WM y KOMOWMHAIMjH ca JPYTUM IIpaBHMa, MOTY
MHBECTUTOPY 1A Aajy TeKyhy CHOCOOHOCT Ja ympaBjba peleBaHTHHM akTUBHOCTMMA. Ha mpumep, To je BepoBaTHO
ClTydaj Kaga HHBeCTHTOp MMa 40% TilacaukuX IpaBa y €HTHTETY y KOjH je HHBECTHPAHO H, y CKIIay ca maparpagom
b23, uma cymrTuHcKa npasa Koja MpOUCTHYY M3 OIIIHje 3a CTUllamke NoAaTHUX 20% Iinacaykux mpasa.
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Mpumepu npumeHe

Mpumep 9

WNuBectutop A ctrde 70% riacaukux mpaBa y €HTUTETY y KOju je mHBectHpano. Musectutop b mma 30%
rJIacavyKuX MpaBa y EHTUTETY Y KOjU jé HHBECTHPAHO, KA0 U OMIIH]jy 33 CTHUIAhE TMOJIOBUHE TIIACAYKUX MpaBa
uHBectutopa A. Ta omiuMja je U3BpIIMBA 3a HapeIHE JABE TOJMHE MO (UKCHO] LIEHH Koja je 3HayajHo Beha o1
TPXKUILHE [[EHEe CTULAka CPEICTBA Koje y ceOM CcajipXu Ta Iiacadka mnpasa (M oyekyje ce ja he TakaB oIHOC
OCTaTH y TOM JBOTOAMIIE-EM Ieprony). HBeCTHTOp A KOPHCTH CBOja IJlacadyka IpaBa W aKTUBHO YIpaBJba
pENeBaHTHHM aKTUBHOCTUMA SHTHTETA Y KOjU je HHBECTUPAHO. Y TOM CIIy4ajy, BEpOBaTHO j€ Ia HHBECTHTOP A
3a/I0BOJbaBa 3aXTeBEe KpuTepujyma Mohu ¢ 003upoM jaa u3riieAa uMa Tekyhy CIocoOHOCT Ja ympaBiba
pENeBaHTHHM aKTHBHOCTHMA. Mako WHBECTUTOP b MMa TpEeHYTHO HM3BPIIHMBE OINIHje 32 CTUIAKE JOJATHUX
TJIacaykuXx mpasa (koja Ou My, Kajga Ou ce MCKOPUCTHIA, Jana BehnHCKa Tiiacavka rnpaBa y eHTUTETY Y KOjH je
WHBECTUPAHO), POKOBH H YCJIOBH MOBE3aHUM Ca THM OIIIIMjaMa Cy TAKBH JIa C€ OMIIUje He CMATPajy 3HAYajHIM.

Mpumep 10

HuBectuTOp A M IBa Ipyra HHBECTUTOpA CBaKH NMOHAa0co0 nMajy 1o TpehuHy riacadkux mpaBa y eHTHTETY Y
KOju je uHBecTHpaHo. [lOCIIOBHE aKTMBHOCTH EHTUTETa Y KOjU je HHBECTHPAHO Cy YCKO IIOBE3aHE ca
naBecTuTOpoM A. Ilopen cBOjuX BIACHMYKHX HMHCTPYMEHAaTa, MHBECTHUTOp A Takohe MMa M JyKHHYKE
UHCTpyMEHTe ca MoryhHoihy BUX0OBe KOHBEp3Hje y OOMYHE aKlyje eHTUTEeTa y KOjU je MHBECTHUPAHO Y OUIIO0
KOM TPEHYTKY TI0 II€HH Koja je Beha ox TpxkwinHe meHe akiuja (aam He 3HauajHo Beha). Kamx 6m momuto 1o
KOHBEp3uje ayra, MHBecTHTOp A OM crTekao 60% Tiacaukux IpaBa y EHTHUTETY Yy KOjHU jeé HHBECTHPAHO.
MuBectuTop A OM MMao KOPHCTH OJ pealk3aldje CHHEpPrija ako Ou ce AYKHHYKA HHCTPYMECHTH
KOHBEPTOBAIM y oOMuHe akiuje. MHBecTUTOp A MMa MOh HaJ €HTUTETOM Yy KOjU j€ WHBECTHPAO 3aTO MITO
mocejlyje riiacauka npaBa y EHTUTETY Y KOjU je MHBECTHPAO 3aj€/IHO ca 3HAYajHUM MOTCHIMjaJTHUM TJIAaCAYKUM
npaBUMa Koja My J1ajy TeKyhy criocoOHOCT J1a yIpaBiba peJIeBaHTHIUM aKTHBHOCTHMA.

Moh kaga rnacayka unu cnu4yHa npaBa Hemajy 3Ha4yajaH yTuuaj Ha NPUHOCe eHTUTeTa
Y KOju je "HBeCTUpPaHoO

V onemuBamy CBpPXe M CTPYKType €HTHUTETa y KOjH je MHBecTHpaHO (BuueTH maparpad b5-b8), muBecturop Ou
Tpebano a pa3MOTPH yIEeCTBOBAE U OJUIyKE KOje Cy JOHETE MPWINKOM OCHUBAKbA CHTUTETA Y KOjU j€ MHBECTHUPAHO
Kao Ie0 HEroBe CTPYKType M BpeiHyje Ja JIH YCIOBH TPAHCAKIWje M KapaKTepPHUCTHKE ydecTBOBama 00e30ehyjy
MHBECTUTOPY IpaBa KoOja Cy JOBOJbHA JAa My najy Moh. YuecTBOBam€ Yy CTPYKTypHpamy EHTHTETa Yy KOjU je
HMHBECTHPAHO CaMo I10 ceOr HUje JOBOJHHO J1a MHBECTHTOPY a KOHTpoIy. MelhyTiM, ydecTBOBame y CTPYKTypHpamy
MOX€ YKa3aTH Ha TO Jla jé MHBECTHTOP MMAao NPWIMKY Aa CTEKHE IIpaBa Koja Cy IOBOJbHA Ja My Jajy Moh Hajx
CHTHUTETOM Y KOjH j& HHBECTHPAHO.

HonatHo, nHBecTHTOP fie pa3MOTPUTH YrOBOPHE apaHKMaHE Kao LITO Cy OIIMOHA MpaBa KYHNOBHHE, OIIHOHA TIpaBa
HpoJaje U npasa JIMKBHIALHMjE KOja Cy YCTaHOBJbEHA MPHJIMKOM OCHHBambha EHTHTETa Yy KOjH je uHBecTHpano. Kana
TaKBU YrOBOPHH apaH)KMaHU 00yXBaTajy aKTUBHOCTH YCKO IIOBE3aHE Ca CHTHTETOM Y KOjH je HHBECTHPAHO, OHJIA Cy
TaKBE aKTHBHOCTH Y CYLITHHH CaCTaBHH JI€O OINIITHX aKTHBHOCTH €HTHUTETA y KOJH je MHBECTHPAHO, YaK M aKO OHE
MOT'Y HaCTaTU H3BaH IPaBHUX OKBHUpA CHTUTCTA Y KOjPI jC HUHBECTHUPAHO. ]]alcne, CKCIUIMIMTHA WJIKM HUMINIHIUTHA
HpaBa OTy4nBaba, yrpaljeHa y yroBopHe apamXMaHe KOjU Cy YCKO II0BE3aHH ca EHTUTETOM y KOjH je HHBECTHPAHO,
Tpebano O Ja ce TpeTHpajy Kao peleBaHTHE aKTUBHOCTH HMPWIMKOM oapehuBama MOhM HajJ €HTUTETOM Y KOjH je
HUHBECTHPAHO.

3a HeKe CHTUTETE Y KOje je HHBECTUPAHO, PEJICBAHTHE aKTUBHOCTH HACTA]y jJEIMHO KaJa HACTaHy M0CeOHE OKOIHOCTH
i porahaju. EHTHTET y KOjH je HHBECTHPAHO MOXE OMTH CTPYKTYpHpPaH TAaKO Ja je CMep HETOBHX aKTHBHOCTH H
MpUHOCA yHanpea opeheH, ocuM u 10 MOMEHTa KajJa HacTaHy noceOHe OKOJIHOCTU WiH norahaju. Y oBoM ciyuajy,
€aMo OJTyKe O aKTHBHOCTHMA SHTHTETa Y KOjH je MHBECTHPAHO KaJa HACTaHYy TaKBe OKOJHOCTH X porahaju Mory
3HAYajHO YTUIATH Ha IETOBE NPHHOCE W, THME, IPEACTaBJbajy pElieBaHTHE AaKTUBHOCTH. Huje HeomxogHo na
HACTaHy OKOJHOCTH WM forahaju ma Oum MHBecTHTOp, ca crnocoOHomhy ma IOHEce TakBe OMIyKe, MMao Moh.
YumeHnna J1a je IpaBo JOHOLIECHA OATyKa YCIOBJLEHO HACTAHKOM OKOJIHOCTH HJIM Jjorahaja He YMHH, caMma 1o celu,
Ta TpaBa 3aIITHTHUM IIPaBHMa.
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Mpumepu npumeHe

Mpumep 11

JemuHa aKTHBHOCT EHTUTETA Y KOJH j€ MHBECTHPAHO, IITO je Ie()UHUCAHO Y HETOBUM OCHHBAYKUM aKTHMA, je
OTKYIl TIOTPa)KMBamha W JHEBHO CEPBUCHUPAE HCTHX Y MME HErOBUX HWHBECTUTOpA. [IHEBHO CEPBUCHPAHE
o0yxBara Hariaty M npociehuBame yIuiaTa rIaBHUIIC U KaMaTe 1Mo BbUXoBoM focnehy. V cinydajy na Harmiata
MOTPaXKUBakha HUje U3BPIICHA O POKY, CHTHTET Yy KOjU j€ MHBECTUPAHO AyTOMATCKH IMPOJaje MOTPaKHUBAbE
HHBECTHTOPY Yy CKJIaAy Ca MOCEOHO YrOBOPSHHM CIIOPa3yMOM O MPOJajd u3Mel)y MHBECTUTOpa M CHTHTETA Y
KOjH je UHBECTUPAHO. JeJHA PelICBAHTHA aKTUBHOCT j€ yIpaBJbalbe MOTPaXKHBambUMa Koja HCY HariaheHa y
poKy, Oyayhu na je TO jequHa aKTHMBHOCT KOja MOJYKE 3HA4ajHO Jia YTHYE Ha MPUHOCE CHTUTETa Y KOjU je
WHBECTUPAHO. YTIPaBJbamkhe MOTPAKHUBABLUMA MPe poKa Jocreha hUXoBe HAIIaTe He MPECTaBiba PEICBAHTHY
aKTHUBHOCT, Oyyhun /a He 3aXTeBa OHOIICHE 3HAYajHUX OJUIyKa KOje MOTY 3Ha4ajHO YTHUIATH Ha MPUHOCE
SHTUTETA y KOjH j& NHBECTUPAHO—aKTHBHOCTH TPe HEro0 HACTYIU POK HAILIaTe Cy yHanpen oapeleHe u cBome
ce caMo Ha HaIUIaTy TOKOBa FOTOBHHE [0 BbUXOBOM Joctiehy U mpocieluBame HCTHX HHBECTHTOPHMA.

TIpema ToMe, MPUIMKOM MPOIICHE OMIITHX AKTUBHOCTH €HTUTETA Y KOjU je HHBECTUPAHO KOje 3HAYajHO YTHUUY
Ha MPUHOCE TOT CHTUTETa Tpeba y3eTH y OO3Mp jemMHO MpPaBO MHBECTUTOPA [a yIpaB/ba MMOBHHOM IIO
HACTaHKy HaIulaTe O pOKy. Y OBOM IpUMeEpy CTPYKTypa SHTHUTEeTa y KOjU je MHBecTHpaHo o0Oe3behyje nma
HHBECTHTOpP MMa oBnamiliciha 3a O[y4YrMBamke O aKTHBHOCTHMA KOj€ 3HAYajHO YTHYYy HA MPUHOCE CaMo Y
JEIMHO] CHTyalMju KaJia je TakBo oBiamheme 3a OTydrBame MOTpeOHO. YCIIOBH M3 CIOpa3yMa O NpoJaju
YMHE CaCTaBHH /€0 IICNIOKYITHE TPaHCAKLHje M OCHHUBaEka CHTUTETa y KOju je mHBecTHpaHo. [Ipema Tome,
YCIIOBH M3 CIIOpa3yMa O IPOJAjH 3aje[IHO ca OCHMBAYKUM aKTHMa CHTHUTETA Y KOjH je MHBECTHPAaHO BOJAC Ka
3aKJbYUKY [1a HHBECTUTOP MMa MON HaJl EHTUTETOM Y KOjH j€ HHBECTHPAHO, YIIPKOC YHE-CHHUIN [[a HHBECTHTOD
npey3uMa BIACHUINTBO HaJll MOTPKHBAKBMMA jEMUHO MO HEM3BPINCHY M YIPaB/ba OBUM MOTPaKUBambUMa
U3BaH [IPABHUX OKBUPA CHTHTETA Y KOjH j& HHBECTUPAHO.

Mpumep 12

JeMHa WMOBWHA CHTUTETa y KOjH jé WHBECTHPAHO Cy MOTpakhBama. [IPHIMKOM pa3MaTpama CBpXe H
CTPYKTYpE CHTHTETa Y KOjU je WHBECTHpPAHO, YTBpPh)CHO je &a je jeMHa peleBaHTHA aKTUBHOCT YIPaBIbarhe
MOTpaKUBamKMa y noimu. CTpaHa Koja UMa CIOCOOHOCT Jia yIpaBiba OBaKBUM MOTpakMBambUMa uMa Moh
HaJl CHTUTETOM Yy KOjH j€ UHBECTHPAHO, HE3aBUCHO OJI TOTA JIa JIU je OMJIO KO O] AY)KHHKA KOjU HHje M3BPIINO
o0aBe3y y poKy.

VIHBECTHTOP MOXE MMATH CKCIUIMIUTHY WIH UMIUTHLIUTHY obaBe3y na o0e30equ HACTaBaK IOCIOBamka CHTHTETA Y
KOJH je HMHBECTHPaHO Kao INTO je IulaHupaHo. TakBa oOaBe3a Moxke na moBehia H3JI0KEHOCT HHBECTHTOPA
BapyjaOMIHUM NPUHOCKMA, IITO MoBehaBa MHBECTUTOPOBY MOTHBHCAHOCT 32 CTHIIAE TpaBa Koja Cy I0OBOJbHA J]a MY
06e36ene moh. IIpema Tome, 06aBe3a 1a 00e30e11 HACTABAK IMOCIOBaka CHTUTETA Y KOjJH jé HHBECTHPAHO Kao IITO je
IUIAaHUPAHO MOXK€ OUTH MHIUKATOp Aa MHBECTUTOP MMa Moh, aju caMo IO ceOM He Jaje MHBECTUTOpPY MOh, HUTHU
CrpeyaBa JIpyTry CTpaHy Ja uMa Moh.

N3noxeHOCT unu npasa Ha BapnjabunHe npuHoce oA eHTUTETa Yy Koju je
MHBECTUpaHo

Kaza vHBECTHTOp MpoLCHYje Ia Ji MMa KOHTPOJLY HaJl eHTUTETOM y KOJH je HHBECTHPAHO, HHBECTHTOP YTBphyje na
T MMa M3JI0KEHOCT, WM MpaBa Ha BapHjaOMIIHE MIPUHOCE MO OCHOBY CBOj€ IOBE3aHOCTU Ca CHTHTETOM Y KOjH je
WHBECTUPAHO.

Bapujabuiau mpuHOCH cy NPHHOCH KOjU HHUCY (HMKCHH M KOjH HMMajy MOTyAHOCT Bapupama y 3aBHCHOCTH O]
neppoOpMaHCH EHTHTETa y KOjU je WHBECTHpaHO. BapwjaOWiHU TPHHOCH MOTY OWTH CaMO IO3UTHUBHH, CaMo
HETaTUBHU WM U MO3UTHUBHM W HETaTHBHU (BuAeTH maparpad 15). MlHBecTuTOp Ipouemyje Aa 1 Cy NPUHOCH OX
SHTUTETa y KOjH je WHBECTUPAHO BapHjaOWIHH W KOJHMKO Cy BapujaOWIHM TH MPUHOCH Ha OCHOBY CYIITHHE
apamKMaHa M HE3aBHCHO O] mIpaBHe ¢opMe mHpuHOoca. Ha mpumep, MHBECTHTOP MOXE HMAaTH OOBE3HHIly ca
ucmiatama gukcHe kamare. Vcmiate gukcHe kamare cy BapujaOWiTHH mpuHOCH 3a cBpxe oBor IFRS 3aro mro cy
MNOAJIOKHE PU3UKY OJl HaIjlaTe M H3JIaKy HMHBECTHUTOpPA KPEAWTHOM pPH3HMKY eMuTeHTa oOBesHuie. CreneH
BapHjabMIHOCTH (Tj. KOJMKO Cy BapWjaOWIIHH TaKBU IPHHOCH) 3aBUCH OJl KPEOUTHOT pH3nKa oOBe3Hue. CIHYHO
ToMe, (MKCHa HaKHAJa ycIOBJbeHa MepdopMaHcaMa 3a YNpaBjbak€ UMOBHHOM EHTHTETa y KOjU jé MHBECTHPAHO
Npe/ICTaB/ba BapWjabMIHM NPUHOC 3aTO INTO M3JIAKE HWHBECTHTOPA PHU3UKY NeppOpPMAHCH CHTHTETAa Y KOjU je
uHBectupaHo. CreneH BapujaOMIIHOCTH 3aBHCH O] CIIOCOOHOCTH €HTUTETa y KOjU jeé WHBECTUPAHO Ja TeHEpHIIe
JIOBOJbHE TIPUXOAE 3a Iutahame HakHage.
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IIpumepu npuHOCa yKIbYUYjy:

(a) JTUBHJICH]IE, PACIIO/IENY APYTHMX €KOHOMCKHUX KOPHCTH O]l CHTHTETa Y KOjH je MHBECTHpAaHO (Ha MpHMeEp,
Kamara Ha Ty)KHHYKE XapTHje OJ] BPSAHOCTH KOj€ je eMUTOBAO EHTUTET Y KOjH jé HHBECTUPAHO) U MPOMEHE
Y BPEIHOCTH MHBECTHUIM]€ NHBECTUTOPA Y Ta] EHTUTET Y KOjH j& HHBECTHPAHO.

(©) HaKHAJIe 332 CEpBUCHPAmEe UMOBHHE WM 00aBe3e CHTHTETA Y KOJH jeé MHBECTUPAHO, HAKHAJIE U M3JI0KEHOCT
IryOUTKY 10 OCHOBY IpYyXKama KpeauTHE WM MOAPINKE JTUKBUIHOCTH, pe3uayanHa ydemha y HMOBHHHU H
obaBe3aMa CHTHTETA Y KOjU je MHBECTHPAHO HAKOH JIMKBHIAIMjE TOT SHTUTETA, MOPECKEe ONAKIIHIE, U
npucTyn OynyhuM JIMKBHIHHM CpPEACTBUMA KOjH WHBECTUTOpP HMMa 10 OCHOBY CBOje TOBE3aHOCTH ca
€HTUTETOM Yy KOjU j&é HHBECTUPAHO.

() IIPUHOCE KOjU HUCY JOCTYIIHHM APYTUM BlacHUIMMa ydemrha. Ha npumep, HHBECTUTOP MOXeE J1a KOPUCTU
CBOja CpelcTBa Yy KOMOWHAIMjH ca CPEICTBUMA CHTUTETa Y KOjH j€ HMHBECTHPAHO, Kao y CIyd4ajy
KOMOMHOBama MOCIOBHUX (YHKIMja KaKo OM ce OCTBapWId €KOHOMHja 00UMa, YIITEIE Y TPOIIKOBHMA,
HpOHATAXEHEe U3BOPA PETKUX MPOU3BOJA, H00OHjame MPUCTYIA 3aIITHNCHAM 3HABHMa WITH OTPAaHHYaBamkhe
HEKHMX aKTMBHOCTH WJIM UMOBMHE Kako OU ce moBehasia BpeAHOCTH OCTajle MMOBUHE HHBECTUTOPA.

Be3a namehly mohu n npuHoca

DenernpaHa moh

Kama mHBecTHTOp ca mpaBHMa OJUTydHBaba (JOHOCKIIAI] OJUTyKa) MPOLEbYje JAa I KOHTPOJIHUIIE EHTUTET Y KOjH je
WHBECTUPAHO, OH OM Tpebasio Ja YTBpIHM Ja JIU je IPUHLUIAT Wik areHT. lHBecTHTOp OM Takohe Tpebdano na yrBpau
Ja M JIpYyrH eHTHTET ca MpaBUMa OJUTyYHBama MMa YIOTY areHTa 3a MHBECTUTOpAa. ATEHT je CTpaHa Koja je
HPHMapHO aHT'KOBaHA Ja PaJd y UME M 32 padyH ApYyre CTpaHe WM cTpaHa (IPHHIMUIAN/M) U CTOra He KOHTPOJIHIIE
CHTHTET Y KOjH je HHBECTHPAHO KaJla KOPHCTH CBOjYy HaJUICXKHOCT 3a JOHOIICHE OIyKa (BuaeTu naparpade 17 u 18).
Jlakie, nmoHeka] NpUHIMIAIOBa MON MoXke OMTH y pyKaMa areHra KOjU jeé M CIPOBOIY, ald y MMe IMpUHIUIMANIA.
JloHocwan ojTyka HUje areHT jeJHOCTaBHO 3aTO INTO JAPYre CTpaHe MOTY MMaTh KOPHUCTH OJ OJIyKa KOje OH
JIOHOCH.

MHBecTUTOp MOXKE areHTy Ja JeNerupa cBoja opnamhicrma 3a JOHOIICHE OJUTyKa KOje Cy MOBe3aHe ca CrelnGUIHIM
NHMTAakMMa WK 33 CBE pPEJIeBaHTHE akTHBHOCTH. Kana mponemyje Aa M UMa KOHTPOJY HaJl €HTUTETOM Yy KOjH je
HMHBECTHPAHO, MHBECTHTOP TPETHpA IIpaBa OUTyINBakba Koja je JeTernpao CBOM areHTy Kao Ja MX HeIOCPETHO APKH
caM HHBECTUTOp. Y CHTyalujama Te IOCTOjH BHUIIE OJf jeJHOr HPHUHIMNANA, CBaKM MpPUHLUNAN OM Tpebano na
TIPOIIEHH Jia 1 ©Ma Moh HaJl eHTHTETOM Y KOjH je HHBECTUPAHO Tako IITo he pa3sMOTpHUTH 3axTeBe u3 maparpaga b5—
b54. IMaparpadu b60-b72 najy ynyrcTBa 3a yIBphHUBame 1a JIu je JOHOCWIAL OJJTyKa areHT WU IPUHIUIIAT.

Ipunukom yrBphHBama 1a JM je OH y yIO3H areHTa JOHOCHIAI] OUTyKa OM Tpedasio 1a pa3MOTPH CBOj OIIITH OJHOC
ca EHTUTETOM Yy KOjU je MHBECTHPAHO U KOjUM YIpPaBJba, U JAPYTUM CTpaHaMa MOBE3aHUM Ca CHTHUTETOM Yy KOjH je
HHBECTHPAHO, a TIOCEOHO CBE (haKTOpe KOjH CIIee:

(a) 00MM CBOjUX OBNAIINEHa KA0 JOHOCHOIIA OJUTyKa HaJl CHTUTETOM Y KOjH je uHBecTHpaHo (maparpad b62 u
b63).

) IpaBa Ydju cy HOCHOLH pyre cTpaHe (Buaetu 564-567).

(1) HaKHAJIa Ha KOjy MMa MPaBo y CKJIaAy ca yroBOpoM/yropopuma o HakHaau (naparpadu 668—570).

(m) W3JI0KEHOCT JIOHOCHOIA OJUTyKa BapHjaOWIHUM INPUHOCHMA II0 OCHOBY IpYrHX ydemha koje uUMa y

SHTHUTETY y Koju je unBectupano (naparpadu b71 u b72).

Paznuuut nmonnepu Ou Tpebanu na Oyny NMpUMEHEHHM Ha CBakH Of (JakTopa a Ha OCHOBY MOCEOHUX UMHLCHUIIA U
OKOJTHOCTH.

OnpehuBame 1a M je JOHOCHIIALL OJUTyKa areHT 3aXTeBa MPOLCHY CBHX (akTopa HaBeAeHUX y maparpady B60, ocum
KaJla jeZlHa CTpaHa UMa 3HavajHa MpaBa Jla pa3pelin JOHOCHOLA OJuTyKa (IpaBo yckpalinBama oBnamhiemha) U MOXKe
Jla pa3pelin JJOHOCHOIIa ouTyKa 0e3 oOpa3znoxkema (BuaeTu naparpad b65).

O6bum oenawhera OoHocuoya odrnyKka

Oo0um oprammhema JOHOCHOLA OJUTYKa 32 FbUXOBO JJOHOIICHE Ce MPOIICHYje pa3MaTpameM:

(a) aKTUBHOCTH KOje€ Cy JI03BOJbCHE y CKIIaJly ca YrOBOPOM/YroBOpHMa BE3aHUM 3a JIOHOILCH-C OJJIyKa U ca
PEJICBAHTHUM 3aKOHOM, H

(6) JUCKPEIOHA IpaBa KOje JOoHOCHJIall OJIUTYKa MMa KaJa JOHOCH OJIJTYKE O TUM aKTUBHOCTHUMA.
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JoHocwar ouryka 6u Tpebano aa pa3MOTPH CBPXY M CTPYKTYPY €HTHTETa Y KOjU je HHBECTHPAHO, PU3HKE 32 KOje je
Taj CHTUTET CTPYKTYpUpaH Ja Oyle HM3JI0KEeH, pU3UKE 3a KOje je CTPYKTypHpaH Ja MpeHece Ha Jpyre YKJbydeHe
CTpaHe M HUBO YKJbYYEHOCTH KOjH je JOHOCWIAIl OMTyKa MMAao IPHINKOM CTPYKTYpPHpama CHTHTETa Y KOjH je
uHBecTUpaHo. Ha npumep, creneH f0 Kora je JOHOCHIIAI] O/IyKa OUO YKJbYYEH y CTPYKTYPUPAy CHTUTETA Y KOjH je
uHBeCTUpaHO (YKIbyuyjyhu u yrBphuBame oOuMa opiamhema 3a JOHOIIEHE OJUIyKa), TAKBO YUECTBOBAE MOXKE Ja
yKa3yje Ha YMECHUIlY Ja je IOHOCHJIAIl OJUTyKa MMao MPWIMKY M TOJCTHIA] Ja NprOaBH IpaBa Koja UMajy 3a
HOCTIEANIly a JOHOCHIIAL[ OJUTyKa HMa CHOCOOHOCT Ja YIIpaBJba PEJICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA.

lpasa koja umajy Opyze cmpaHe

3HayajHa TpaBa Koja HMMajy Jpyre CTpaHe MOTY YTHLATH Ha CIHOCOOHOCT [OHOCHOLIA OJUTyKa Ja YIpaBiba
pENeBaHTHHM aKTHBHOCTHMA C€HTHTETa y KOjU je mHBecTHpaHo. CYIITHHCKO MPaBO paspellierha WK JIpyra mpasa
MOTY YKa3WBaTH Ja je TOHOCUIIALl O/TyKa arcHT.

Kana jenna cTpaHa nMa 3Ha4yajHa MpaBa paspellcka U Kajia MOXKe Jia pa3pelin JOHOCHOIA 0JUTyKa 0e3 00pa3iokemna,
TO je caMo 1o ceOH JIOBOJHHO JIa CE 3aKJbYYH Jia je JTJOHOCHJIAIl OJIITyKa areHT. AKO BHIIE CTpaHa UMa TakBa IpaBa (1
HU jeJlHa CTpaHa MOjeJIMHAYHO HE MOXE Jla pa3pelld JOHOCHOIA OJyKa 0e3 cariacHOCTH JPYTUX CTpaHa) TakBa
npaBa cama 1o cebu HHCy ouTydyjyha 3a 3akjby4ak MPHUIMKOM YTBphHBama Ja JU JOHOCHJIAIl OJJIyKa PUMAapHO
panu y uMme U 3a pauyH apyrux. JlogatHo, mro je Behu Opoj cTpana koju je nmorpebaH 3a 3ajeJHUYKO HACTYIAmbE Y
OCTBapuBamy MMpaBa paspelieha J0HOCHOIA OJUTyKa U IITo je Behu 00MM M BapHjaOUITHOCT MOBE3aHOCTHU Ca JIPYTHM
CKOHOMCKHMM HHTEpeCHMa JOHOCHOIA O/UTyKa (Tj. HAKHaJa ¥ IPYTH HHTEPECH), THM Ce Ha OBaj (haKTOp CTaBJba MAbe
TEIKHIIITE.

3HayajHa MpaBa Koja uMajy Apyre CTpaHe, a Koja OrpaHn4aBajy JIUCKpPEIHOHa MpaBa JOHOCHONA OJuTyKa Ou Tpebaiio
Jia ce pasMarpajy Ha CIMYaH HaYWH Kao M [paBa pa3pellica MPUINKOM yTBpHBama Ja JH je JOHOCHIAL OUTyKa
areHT. Ha npumep, TOHOCHIIAIl O/UTyKa KOjH je 00aBe3aH Jia 3a COICTBEHE IIOCTYIKE TPaXKH CArIaCHOCT O] MaJor
Opoja npyrux cTpaHa reHepaiHo je areHt. (Buaern maparpade b22—B25 3a momaTHa ymyTcTBa O IpaBUMA U 4 JIH Cy
OHAa CYIITHHCKA. )

Pasmatpame mpaBa Koja UMajy apyre cTpaHe Ou Tpebayo 1a o0yxBaTh MPOIIEHY CBUX ITPpaBa Koja MOXeE Jla OCTBapyje
yIIpaBHU OAOOP EHTUTETA y KOjU je€ MHBECTUPaAHO (MM Ipyro pykosojehe Teao) U BUXOB YTHLA] Ha oBialrhema 3a
JIOHOIIIeHe o/uTyKa (BumeTn naparpad b23(0)).

HakHnada

IIro je Behu 0OuM 1 BapHjaOMIHOCT HAaKHAAE JOHOCHOIA OMTYKA Y OXHOCY Ha MPHHOCE OYEKHBAHE OJ AKTHBHOCTH
EHTUTETa y KOjU je MHBECTHPaHo, To je Beha BepoBaTHONa Aa je JOHOCWIIAL OJJTyKa IPUHIMIIA.

V yrBphuBamy Ja i1 je MpUHIMIAT KM areHT, JOHOCHIAL O/JIyKa Takohe 6u Tpebaio fa pa3MOTpH Ja Jik HOCToje
cienehu ycioBu:

(a) Haxnapma moHOCHOIa OITyKa je cpa3MepHa MPYKEHUM yCITyraMa.

©) YroBop 0 HakHaJIM YKJbYUyje CaMO pPOKOBE, YCJIOBE WM H3HOCE KOjU ce yoOHuuajeHO Hayase y
apamKMaHNMa 3a CIIMYHE YCIIyre ¥ HUBO 3HAHA, YTOBOPCHHX [0 MPUHIMITY HE3aBUCHE TPAHCAKIIH]E.

JloHocunan, oijyka He MOKe OHTH areHT ako yCJOBM HaBeleHH y maparpady b69(a) u (0) HHUCY HCTyHCHHU.
MelhyTum, UcIymbeme THX YCI0Ba caMo 10 ce0U HUje JOBOJBHO J1a C€ 3aKJbYUH /1a je JOHOCWIALl OJTyKa areHT.

UsnoxeHocm Ha eapujabuniHocm ripuHoca ro ocHogy dpyaux uHmepeca (y4ewha)

IpuiikoM MpoLekhHBamba a J1 je OH y YJI03U areHTa JOHOCHIIALl OJUTyKa KOjU MMa apyre uHtepece (ydwemrha) y
CHTHTETY Yy KOjU je WMHBECTHPAaHO (Ha NPUMEP HHBECTULHMjC y CHTUTETY y KOjU je HMHBECTHPAHO WM HaBambe
rapaHIja Be3aHHX 3a nep(opMaHCe eHTHTeTa Y KOjH je HHBECTHPAHO), OM Tpebalio Aa pa3MOTPH CBOjy H3II0KEHOCT
BapujaOMJIHUM TMPUHOCHMA O] TakBuX WHTepeca (ydemrha). [TocenoBame Apyrux MHTEpeca y €HTHTETY Y KOjH je
HMHBECTHPAHO, YKa3yje Ja JOHOCHIAI] OJUTyKa MOKe OUTH IIPUHITHIIAI.

V¥ npouemuBamy CBOje U3JIOKEHOCTH BapujaOMIHUM IPHHOCHMA 110 OCHOBY JIPYTHX MHTepeca (ydemrha) y eHTHTeTY
y KOjH je MHBECTHPAHO, JOHOCHIIAL OJUTyKa 01 Tpedaio 1a pasmorpu cienehe:

(a) mrto cy Behu oOMM M BapHjaOMITHOCT MOBE3aHH Ca HETOBUM EKOHOMCKHM HHTEpECcHMa, Y OJHOCY Ha
BETOBY HAKHAy U APYTe HHTepece MocMaTpaHe IeNuHy, To je Behia BepoBaTHONA /1a je JOHOCHIIAI] OUTyKa
NPHHIHATIAT.

©) Jia 71 je HeroBa M3JI0)KEHOCT BapHjaOMIHUM NIPUHOCHMA PA3INYUTa HETO KOJ APYTUX MHBECTUTOPA U, aKO

je To ciydaj, a JM TO MOXE YTHIATH Ha Herose moctynke. Ha mpumep, To Moxke OUTH cirydaj Kajaa
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JoHOCcHIal OAldyKa MMa cyOOpIuHUpaHe HUHTepece y, uiau o0e30ehyje npyre obnuke yHampehema

KpPEIUTHOT TIpodHiIa EHTUTETA Y KOjU j& HHBECTHUPAHO.

JoHocwnar ofiyka Ou Tpedano Ja MPOLECHU CBOjY U3JIOKEHOCT Y OJHOCY Ha YKYIHY BapHjaOWIIHOCT MPUHOCA
CHTHTETA Y KOJU je MHBECTHPAHO. TaKBO MPOLCHUBAKE CE BPIIH IPEBACXOJHO HAa OCHOBY OYEKHBAHUX MMPUHOCA O
aKTHBHOCTU €HTHTETAa y KOjH je MHBECTHUPAHO, alli HE 3aHeMapyje MaKCUMaJHy U3JIOKESHOCT JOHOCHOLA OJUTyKa Ha
BapujaOMIIHOCT MPUHOCA CHTHTETA Y KOjHU je HHBECTHPAHO KPO3 JIpyre HHTepece Koje JOHOCHIIAIL OJUTyKa MOCeyje.

Mpumepu npumeHe

Mpumep 13

HoHocunan omnyka (MeHanep (oOHOa) OCHHMBA, NMPOMOBHIIE M YIpaBjba PETYIUCAHUM (OHAOM UYHjHUM Ce
XapTHjamMa OJ] BPETHOCTH Tpryje Ha Oep3H, ¥ TO Y CKJIay ca YCKO Je(UHHCAaHMM IapaMeTpuMa HaBEICHUM Y
MHBECTUIIMOHOM MaHJATy KOjH Cy y CKJIAAy ca 3aXTeBHMa JIOKAIHHUX 3aKoHa U nponuca. PoHJ ce mpoMoBHIIIe
MHBECTHTOPHMA Kao MHBECTULHja y JUBEpCH(HKOBAH HOPT(hEsb BIACHUYKAX HHCTPYMEHATa CHTHTETA YHjHM
aKijama ce Tpryje Ha Oep3u. Y okBUpY nedUHHCAHHUX TTapaMeTapa, MeHarep GoH/Ia UMa JUCKPEIIMOHO TPaBO
BE3aHO 32 UMOBMHY y KoOjy Tpeba mHBecTupaTH. MeHanep (oHIa je “H3BpIIMO HUHBECTUpAH:E, 110 MOJEIY
cpasmepe, Koje mpezacrtaBiba 10% BpemHocTH GoHIA U 32 TO T00Hja TPKUIIHY HAKHAIY 32 CBOje yciIyre Koja
usHocH 1% BpeaHOCTH HeTo MMOBHHE (oHIa. HakHane cy cpasMepHe NpyKeHHM yciyrama. Menayep doHma
HeMa HHUKaKBy o0aBe3y 3a mokpuhe ryOuTaka KOju MpeBasuia3e meropy uHBectuimjy oa 10%. doup Huje y
obase3u ga ¢opMmupa, U HUje HU GOopMHPao HE3aBUCHU YNpaBHU o100p. MHBecTUTOpHU HE MOcenyjy HUKaKBa
3HaYajHa TpaBa Koja OM MOrJa /ia yTuuy Ha oBiamihierma MeHariepa GoH/Ia 3a JOHOIICHE OJUTyKa, alld MOTY J1a
OTKyIIe CBOja yuelrha y OKBUPY I0jeJMHAuYHUX JIUMUTA oJpeleHux of cTpaHe GoHma.

Hako mocnyje y OKBHpY Tapamerapa Koju Cy JAeHHHCAHH WHBECTHIIOHMM MaHJAaTOM W y CKIamy ca
3aKOHCKUM 3aXTEBHMa, MeHalep (oHa MMa [paBa OUTy4dHBamka Koja My Aajy TeKylly CllocoOOHOCT aa yrpaBiba
pElICBAaHTHUM aKTHBHOCTHMa (POHIa—HWHBECTHTOPU HEMajy CYIITHHCKA MpaBa Koja OM MOTJa Ja yTHYy Ha
opnamhema MeHayepa (OHIA 3a JOHOIIEHE o/uTyKa. MeHayep QoHaa 1o0Hja TPXKHUIIHY HakKHAAy 3a CBOje
ycIyre Koja je cpa3MepHa MpYXeHUM ycilyrama, Mmopeji Tora oH je Takohe u3BpIIMo cpasMepHy UHBECTHIIH]Y Y
¢dona. HakHaga v meroBa WHBECTHIM]a M3IaXy MeHalepa GOHIa BapHjaOUIHUM NPUHOCHMA O] aKTHBHOCTH
dbonga anu 6e3 Kpewpama H3JI0KEHOCTH KOja je OJ] TaKBOT 3Havaja Ja OM yka3uBaja Ha TO Jia je MeHarep
(hoHIa MpUHIMIIAL.

VY oBOM IpuMepy, pa3MaTpame U3JI0KEHOCTH MeHaepa poHIa BapujaOMIHUM MpUuHOCHMa (OH/A, 3ajeIHO ca
HBETOBUM OBJIamhemuMa 3a JOHOIIEHE OMTyKa Y OKBUPY OTpaHMYEHHX IapaMerapa ykasyje Ha TO Ja je
MeHanep ¢poHza areHt. Jlakie, MeHariep oHIa 3aKkJbydyje Aa HeMa KOHTPOIY HaJl GOHIOM.

Mpumep 14

JloHocunal oyIyka OCHHMBA, IPOMOBHIIIE U YIIPaBJba (GOHIOM KOjU IpYKa NPUINKY 32 HHBECTUPAEe OPOjHUM
MHBecTUTOpUMA. JJoHOCHIIAI oiTyKa (MeHayep (hoHzIa) MOpa J1a IOHOCH OJUTyKe Koje CYy Y HajooJbeM HHTepecy
CBUX MHBECTUTOpA M y CKIIaJy Cca YIpaB/bauKuM CIOpasymMHMa Kojuma je ¢onp perynucan. Mnak, meHanep
(doHma MMa IMpOKa TUCKPEMOHa TpaBa OIy4YHBama. 3a CBOje yciayre MeHayep (oHma noOWja TPXKHUIIHY
HakHaly jenHaky 1% o BpeIHOCTH UMOBHHE KOjOM yIpaBiba, kao U 20% oj nenoxkymnHe 1o0utH GoHaa mnoj
YCIIOBOM JIa C€ OCTBapH JAe(pHHUCAH HUBO 1o0HuTH. HakHane cy cpa3MepHe MPYKeHUM yciTyrama.

WNako je ayxaH Ja JOHOCH OJUIYKE KOje Cy y HajOOJbeM HMHTEpecy CBUX WHBECTUTOpA, MeHayep (oHaa uma
muMpoka opnanherma OyIMBamba 32 YIPaBJbakhe PEICBAaHTHUM aKTUBHOCTUMA (oHma. MeHanepy ¢doHza ce
riaha UKCHA HaKHA/A U HAKHAJa KOja 3aBHCH o]l epdopMaHcH, a Koje Cy cpa3MepHe MPYKEHUM yciyrama.
Iopen Tora, HaKHAIOM Cy UHTEpeCcH MeHanepa (hoH/Ia yCKIaljeHn ca HHTepecHMa OCTAIMX HHBECTUTOpA JIa Ce
noBeha BpenHocTH GoHIa 6e3 Kpenpama N3N0KEeHOCTH BapujaOMiIHUM IPHHOCUMA O] aKTUBHOCTH (DOHAA IITO
je ox TakBOI 3Hayaja Ja HaKHaJga, KaJa ce W30JOBAaHO pa3Marpa, ykasyje Ha TO na je MeHanep ¢GoHzaa
MTPUHLIMTIAI.

T'ope HaBeleHHN NpHMeEp W aHAM3a NpHMembYyje ce u Ha nmpuMmepe 14A—1411 omucane y gajbem TekcTy. CBaku
IpUMEp Ce U30JI0BAHO pazMarpa.

Mpumep 14A

Menayep dhonaa Takohe mocenyje 2% ydemrha y hoHay YuMe Cy BErOBU HHTEpPECH yCKIal)eHU ca HHTepecuMa
ocrtanux MHBecTHTOpa. MeHanep ¢oHma Hema HHMKakBy oOaBe3dy 3a mokpuhe ryburaka Koju IpeBasmiiaze
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Mpumepu npumeHe

HBETOBY MHBeCTHLHjY o 2%. MHBecTuTOpH MMajy mpaBo Aa paspemie MeHapepa ¢onma mpoctom BehuHOM
IJIACOBA, aJlM CaMo Y CJIy4ajy Kpliemha 00aBe3a u3 yroBopa.

VYuemhe menagepa gorga oxn 2% mnosehaBa mEroBy M3JI0KEHOCT BapujaOMIHUM NPHHOCUMA O] aKTHBHOCTH
(onna, 6e3 kpeupama U3JI0KEHOCTH KOja je Of TaKBOI 3Hauaja Ja OM yka3uBaja Ha TO Ja je MeHauep ¢onzaa
npuHIunan. [IpaBa ocTanux MHBECTHTOpA 3a paspellemhe MeHaepa GoHIa CMaTpajy ce 3alUTHTHUM IIpaBUMa
3aTO IUTO Cy OCTBapHBa jEAMHO y CIIy4ajy KpIIeHha YrOBOPHHX oOaBe3a. Y OBOM IpHMeEpy, Mako MeHauep
(dhonga MMa mmpoka opiamhiema 3a JOHOIICHE OJIyKa W U3JI0KEHOCT BapUjaOWIIHUM MPUHOCHMA MO0 OCHOBY
cBor ydemha M HakHaje, M3JIOKEHOCT MeHaepa GoHma ykasyje Ha TO ja je MeHauep donnma areHr. [lakie,
MeHalep (OoHa 3aKJbyuyje 1a HeMa KOHTPOJTy Hall (POHIOM.

Mpumep 14B

Menanep ¢doHa uMa cpa3MepHO 3HauajHO ydemihe y GoHIy, anu HeMa HUKAKBY 00aBe3y mokpuha ryouraka
u3Ha cBor y4emha. MHBecTHTOpH MOTY Ia pasperre MeHariepa (oHIa mpocToM BehnHOM ri1acoBa, alld caMo y
CITy4ajy Kpllemha YTOBOPHHUX 00aBesa.

VY oBOM mpuMepy MpaBa OCTAJIHX HWHBECTHTOPA 3a paspeliethe MeHalepa (OHAa cMaTpajy ce 3allTHTHUM
MpaBUMa 3aTo IITO Cy OCTBApHBAa JEAMHO y CIIy4ajy KpIlemha YyroBopHUX obaBe3a. Mako ce meHanepy ¢onaa
wiaha gukcHa HakHA/Ja M HaKHaJa 3aCHOBaHa Ha mepdopMaHcama Koje Cy cpa3MepHe MPYKSHUM yciyrama,
KOMOWHAIMja MeHallepoBe HWHBECTHIHMje Yy (OHI W IEroBe HaKHAAe Morjia OW Ja Kpeupa H3JI0KEHOCT
BapyjaOWIHUM MPUHOCHMA OJT aKTMBHOCTH (DOHIA KOja je O] TAKBOT 3Hayaja Jla yKa3yje Ha TO Ja je MeHarep
¢onna npunnunan. IIto je Behu o6uM U BapHjaOUIHOCT MOBE3aHA Ca EKOHOMCKUM HMHTEpecHMa MeHanepa
donna (y3umajyhn y 063up HEroBy HaKHaIy M JIPYre MHTEpPECE 3ajeTHO Y LEIUHH), THM Y MOCTYIKY aHaJIh3e
Behy BayKHOCT MeHarep GoHa MOXKe JaTH CBOjUM €KOHOMCKHM MHTEpecuMa, U TUM je Beha BepoBatHoha 11a je
MeHarep (HOHIa NPUHITUIIAI.

Ha nmpumep, HaKOH pa3marpama CBOje HAKHAJE M OCTAINX (akTopa, MeHayep (oHIa MOXKe cMarpaTd fa je
uHBectuirja ox 20% n0BoOJbHA 32 3aKJbYYaK JIa OH KOHTposuine ¢poua. Mehytum, y nipyrum okonHoctuma (Tj.
aKO Cy HaKHAJa WJIH OCTaK (DaKTOpHU JAPYyraduju), KOHTPOIa OW MOIJIA Jia MPOUCTEKHE aKO j€ Pa3IMIUT HUBO
WHBECTHIIH]E.

Mpumep 14C

MeHnanep ¢onna nocenyje y GoHIy HHBECTHIH]Y, IO MOZIENy cpa3mMepe, on 20%, ann HeMa HUKAaKBY 00aBe3y
nokpuha ryburaka usHajx cBoje uHBectunuje ox 20%. ®oHx uma ympaBHM 0400p, UMjU CYy CBU UIAHOBH
HE3aBHCHHM Of MeHallepa ()oHIa ¥ IMEHOBAHHU Cy OJ CTpaHe OCTalNX nHBecTHTOpa. On0op MMeHyje MeHarepa
¢donza jenHoM roguume. Ako 0400p OJUTydr Aa HE OOHOBU YroBOp ca MeHayepoM (oHAa, yCiIyre Koje BpIIn
MeHayep ¢poHIa Mory OUTH 00aBJLEHE O] CTpaHe IPYTUX MeHalepa u3 oBe OpaHiie.

MNako ce menanepy ¢onnma ruaha ¢ukcHa HakHaga M HaKHaJa 3acCHOBaHa Ha mepopMaHcaMa Koje cy
cpa3MepHe NPY)KEHHM ycllyrama, KOMOMHaNMja WHBeCTHLMje MeHaepa GpoHna ox 20% 3ajeHo ca BErOBOM
HAKHaJIOM MOIJa OM Ja Kpeupa H3JI0KEHOCT BapHjadMIHUM INPUHOCHMA OJl aKTUBHOCTU (oHIa Koja je
JOBOJFHO 3HAuajHa Jla ykaszyje Ha TO Ja je MeHayep (oHma npuHOunair. MehyTuMm, HHBECTUTOPH HMajy
3HaYyajHa MpaBa Ja paspele MeHaepa (GoHIa—ynpaBHH 0JI00p MpecTaB/ba MeXaHu3aM Koju o0e3dehyje na
MHBECTUTOPHU MOTY Jla pa3pelre MeHaiepa (oHaa ako oTyde Jia Tako ypaje.

Y oBOM mpuMmepy, NPWINKOM aHanu3e MeHayep ¢oHzaa npupaje Behy BaKHOCT 3HAYajHUM IIpaBUMa
paspemema. [lakire, mako MeHarlep (OHOAa MMa IIMPOKa OBJIAIINema 3a JOHOIICHE OITyKa M H3I0XKCHOCT
BapujadMIHUM TIpHHOCHMA (DOHAA IO OCHOBY CBOje HAKHAJEe M MHBECTHILHUjE, CYIITHHCKA IpaBa Koja MMajy
OCTaJI WHBECTUTOPH yKa3yjy Ha JI0 Ja je MeHayep (oHAa areHT. 300r Tora, MeHanep (poHIa 3aKJbydyje JIa
HEMa KOHTPOJTY Haj (POHIOM.

Mpumep 15

VHBECTHIIIOHN €HTHTET je KpeHpaH 3a KyMOoBUHY MOpT(dhesba HIMOBUHOM 00e30eheHrx XapTuja o1 BpeAHOCTH
(ABS) ca ¢ukcHOM cromoM W (HMHAHCHpAH je AYKHHYKHMM HHCTPYMEHTHMA ca (DUKCHOM CTONOM H
BJIACHUYKAM MHCTPYMEHTHMA. BIaCHMYKM MHCTPYMEHTH Cy CTPYKTYPUpPAHH Ja 00e30ene MpBY 3aIUTHTY OJ
ryOuTKa Qy>KHUYKUM MHBECTHUTOPHMA M Jla TIPHMe OMIIO KOje pe3nayaIHe IPHHOCE HHBECTUIIMOHOT EHTUTETA.
TpaHcakuyuja ce HyIu MOTSHIHjaJHUM JYXHUYKHM WHBECTHTOPHMA Kao WHBECTHIHja Y MOPT(HEsb IMOBHHOM
06e36ehennx xaprtuja ox Bpeanoctu (ABS) koja je u3mokeHa KpeaJuTHOM PH3HKY MOBE3aHHM ca Moryhinomihy
HeM3BpIIeha HOBYaHNX 00aBe3a 0] CTpaHe eMUTEHaTa MMOBHHOM 00e30eljenux xaptuja ox Bpeanoctu (ABS)
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y noptdesby U KaMaTHOM PHU3UKY KOjU je TOBE3aH ca yIpaBibambeM MOPTHesboM. [IPHIIMKOM OCHUBamba,
BJIACHHMYKH MHCTPYMEHTH 4nHe 10% BpEeTHOCTH KyIJbeHe MMOBHHE. JIOHOCHIIAIl OJUTyKa (MEHAllep HMOBHHE)
yIIpaBJba aKTUBHUM OPT(EJ-0M HMOBHHE JOHOLICHEM HHBECTUIIMOHUX OTyKa Y OKBHpPHMa IapameTrapa Koju
Cy Ae(MHHMCAHH IIPOCIEKTOM HHBECTHIMOHOI CHTHUTETAa. 3a Te yCIyre MeHalep MMOBHHE NpUMa (HKCHY
TpxumreM oapeheny HakHanmy (T1j. 1% ox WMOBHMHE KOjOM ce€ YIOpaBjhba) W HAKHALY YCIOBJbEHY
neppopmancama (1j. 10% on mobutu) ako HOOMT MHBECTHLIMOHOI €HTHUTETa IpeBasuhe oxpeheHu HHUBO.
Haxnane cy cpasmepHe NpyXeHHUM yciyrama. MeHanep UMOBHHE mocenyje 35 % BIacHHYKOT KamuTaja
MHBECTHIIMOHOT eHTHTeTa. IIpeoctamnx 65% BIACHHYKOr KalWTaNa, M CBH JYKHHYKH HHCTPYMEHTH, CYy Y
BJIACHUIUTBY BEJIMKOT Opoja IMIMPOKO PAaCHPOCTPAm-eHUX HEMOBEe3aHUX MHBeCTUTOpa Tpehux smma. Menayep
UMOBHMHE MOXK€ OUTH paspelleH 0e3 MKaKBOT pasjora OUIyKoM JAOHETOM IPOCTOM BeNHHOM IIacoBa OCTaJIUX
MHBECTUTOPA.

MeHanepy umoBuHe ce tiaha GukcHa HakHaA M HAKHAJA 3aCHOBaHa Ha meppopMaHcama i OHE Cy cpa3MepHe
OpyXeHuM yciayrama. HakxagoMm cy uHTEepecH MeHayepa (oHIa yckialjeHH ca HHTEpecHMa OCTalux
MHBECTUTOpA Na ce moBeha BpenHocTH GoHaa. MeHaliep IMOBHHE je HU3JIOKEH BapHjaOMIHUM MPUHOCHMA O]
akTHBHOCTH (poHIa, MMajyhn y Buay na nocexyje 35% oOx BIaCHUYKOT KaIllHTAlIA U (berOBY HaKHAIY.

Hako mociyje y okBHpHMa mapamerapa AepUHHCAHHX OApeleHuX y MPOCIEKTY WHBECTHI[OHOT CHTHTETa,
MeEHallep UMOBHHE HMa TeKylly CHOCOOHOCT 1a JIOHOCH WHBECTHIMOHE OJUIYKEe KOje 3HAa4ajHO yTHYy Ha
MPUHOCE HWHBECTUI[MOHOT EHTUTETa—IpaBa pas3pelieha Koja HMajy OCTAId HWHBECTUTOPH HMajy Maiy
crienu(puYHy TEXKHUHY y aHaIW3M 3aTO IITO Ta MpaBa MMa BEIHKH OpOj HIMPOKO PAaCIpOCTPACHUX
WHBECTUTOpA. Y OBOM MpUMEpY, MEHAllep HMOBHHE mpuaaje Belly BaKHOCT COINCTBEHO] H3JI0KEHOCTH
BapyjaOWIHUM MPUHOCUMA (POH/IA TI0 OCHOBY CBOT BJIIACHHMUYKOT MHTEpeca, KOjH je CYOOpIUHHUPAH Y OJHOCY Ha
Iy)KHHUKe HHCTpyMeHTe. IlocenoBame 35% BIACHMYKOT KamuTala Kpeupa CyOOpAHHUpPAHY H3JI0KEHOCT
ryOuIMMa ¥ rmpaBuMa Ha MPUHOCE WHBECTUI[MOHOT EHTHTETA, KOj€ je Of] TAKBOT 3Hayaja Ja yKa3yje Ha TO Ja je
MeHallep IMOBHHE MpUHIUNaN. Jlakie, MeHalep HMOBHHE 3aKJby4dyje Jla UMa KOHTPOJTYy HaJl MHBECTHIHOHUM
CHTHTETOM.

Mpumep 16

JoHocunar ofnyka (CIIOH30p) CIOH30PHUINE MHBECTULIMOHY €HTUTET ca BehuM OpojeM moHyhada Koju eMUTYjy
KpaTKOpPOYHE JTy)KHHIKE HHCTPYMEHTE HEIIOBE3aHNM HHBeCcTUTOprMa Tpehum crpanama. TpaHcakimja ce Hyan
MOTEHIMjaTHUM UHBECTUTOPUMA Ka0 MHBECTHLMja Yy MOPT(HEsb BUCOKO PAaHTHMPAHUX CPEIHOPOUHUX CPEACTaBa
ca MHHHAMAIHOM H3JI0KEHOIINY KPEeAWTHOM pHU3HKY IOBE3aHOM ca MOTYNUM HEM3MHpEHBEM OJ CTpaHe
eMHTeHara cpeiacraBa y noprdesby. PasmuuuTti nmoHyhauu npeHOCHOIM MpOJajy SHTHTETY 3a CIeLHjaliHe
HaMeHe MopTdesbe CPeImOPOUHNX CpPecTaBa BHCOKOT KBanuTeTa. CBaky NMPEHOCHIAI] CepPBUCHPa MOPTQherh
cpelcraBa KOjH je NMPOAAa0 CHTUTETY 3a CIelUjallHe HaMEHE M YIpaBjba MOTPAXKWUBAkbHMa y JIOUKU Y3
TPXKUIIHY HaKHATY 3a cepBHcHpame. CBaku INoHyhau mpeHocmianm Takohe oGe3Oehyje mpBy 3amTury ox
KpEIUTHUX I'yOUTKa 110 OCHOBY MOPT(esba UMOBHHE IIyTeM o0e30ehema koje mpemalilyje UMOBHHY NIPEHETY Y
SHTHTET 3a crenujanHe HameHe. CrIoH30p AeUHMIIE yCIOBEe MOCIOBAakba CHTHTETA 3a CIICNHjallHe HAMEHA U
yIIpaBJba BETOBUM MOCIIOBAEM 3a TPXKUIIHY HakHaLy. HakHazna je cpasmepHa npyxeHuM yciayrama. CroH3op
of00paBa IHCTy TpojaBalia KOjuMa je J03BOJBEHO Ja BpIIE NPOojJajy EHTHUTETY, Jaje CarlacCHOCT EHTHUTETY 3a
CrelMjalHe HaMEHe 3a KYNOBHHY CpelcTaBa W JOHOCU OJUIyKe O (puHAHCHpamy €HTUTETa 3a CHeLujalHe
HameHe. CIIOH30p MOpa Jla MOCTYyTIa Y HajOOJbeM HHTEPEeCy CBHX HHBECTUTODA.

CrnoH30p MMa IpaBo Ha CBE pe3uIyalHe INPHUHOCE OJ EHTUTETa 3a CIELHjalHe HaMeHe U Takohe obe3behyje
nosehame KpeauTHOr OOHHMTETa M M3BOpE JIMKBUIHUX CPEACTaBa  CHTHTETY 3a CIICLMjaHe HaMeEHe.
IToBehawem kpenuTHOr OOHHUTETa KOje je 00e30emro CIOH30p MOKpUBAjy ce ryounu no 5% ona yKymHe
UMOBHHE CHTHTETa 3a CIICNMjaJlHe HaMeHe, HAKOH dYera TyONTKe MOKPHBAjy IOHyhauW NpEeHOCHOIH.
O0e30ehenn M3BOpH JTHMKBUIHHUX CPEACTaBa HUje HaMEHEH 3a Mokpuhe CpeicTaBa Koja Cy y HEH3BpLICHY.
VHBecTHTOpU HEMajy 3Ha9ajHA IIpaBa KOja MOTY YTHIIATH HA OBJAIIiemhe CIOH30pa a JOHOCH OJUTYKE.

Haxo ce cnonszopy Iuaha TpKUIIHAa HAaKHaJa 3a HETOBE YCIyre Koja je cpa3MepHa HpPYXEHHM ycilIyrama,
CIIOH30p j€ W3JI0KEeH BapujaOMIIHIM NPHHOCHMA O]l aKTHBHOCTH €HTHTETA 3a CIICIHjalHe HaMeHe 300T CBOjUX
MpaBa Ha CBE pe3uyajHe MPUHOCE O/l CHTUTETA 3a CIelMjalHe HaMeHe U 00e30ehema moBehama KpeauTHOT
OoHMTETa W W3BOpa JIMKBUAHUX CpeAcTBa (Tj. SHTHTET 3a CIELHjalHe HAMEHE W3JIOKEH je PHU3UKY
JMKBUAHOCTH 300T KopHumhema KpaTKOPOUHHUX TY)KHHYKHX MHCTPYMEHaTa 3a (pUHAHCHPAEe CPEeamHOPOTHHX
cpencraBa). Mako cBaku o moHyhaya mMpeHOCWNIalla MMa IpaBa OMIyYMBama Koja yTHYY Ha BPEIHOCT
MMOBHHE €HTHUTETa 3a CIELHjaTHe HaMeHe, CIIOH30p MMa IIMpOKa oBiamhema 3a JOHOUICHE OUIyKa Koja My
00e36ehyjy Tekyhy crmocoOHOCT aa ynpaBjba aKTUBHOCTUMA KOje¢ Haj3HAUajHHje YTUYY HA MPUHOCE CHTHTETA
3a crenyjaiHe HameHe (Tj. COH30p JAe(UHHIIE YCIOBE NOCIOBakba CSHTUTETA 3a CIELUjaIHe HAMEHe, MMa
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Mpumepu npumeHe

1paBo Ja JOHOCH OIyKE O cpeicTBUMa (Iaje cariacHOCT 3a KyMOBHHY CPEACTaBa W MoHyhjaue mpeHocHoLe
TUX CPE/ICTaBa) U Ha (PUHAHCHPAIC CHTHTETA 3a CICIHjaliHe HaMeHe (32 Koje ce Ha PEIOBHO] OCHOBH MOPajy
MPOHAJIA3UTH HOBA yllarama). [IpaBo Ha pe3uayajHe MPUHOCE CHTHTETA 3a CIeLUjaHe HaMeHe U 00e30eheme
noBehara KpeJUTHOT OOHHUTETA U JIMKBUIHOCTU U3JaXKe CIIOH30pa BapHjabMIHUM TPHHOCUMA O]l aKTHBHOCTH
CHTHTETA 3a CICHHja]lHC HaMEHE YMME CE OH pa3juKyje OF OCTalHX HHBecTuTopa. CXOAHO TOME TakBa
M3JI0OKCHOCT yKa3yje Ha TO Jia je CIOH30p MPHHIMIIAN U 300T TOra CHOH30p 3aKJbydyje Jla OH KOHTPOJIMIIES
CHTHTET 3a crielrjanHe HameHe. O0aBe3a CIOH30pa Jia MOCTyIa Y HajOOJbeM MHTEPECy CBHX MHBECTUTOPA HE
CrpeyaBa CIoH30pa a2 Oy/e IpUHIUIAL.

OpHoc ca apyrum cTpaHama

Kana nponemyje KOHTPOJTy HHBECTHTOP OU Tpebao Aa pasMOTPH HMPHPOAY CBOT OJHOCA ca APYTHM CTpaHaMa M Ja
JIM T€ JIpyTre CTpaHe MOoCiyjy y UMe HHBecTUTOpa (Tj. OHE cy ,,i¢ (hakTo areHTH ). YTBphHBame Na 1 Ipyre cTpaHe
HOCTYNajy Kao e (akTo areHTH 3axTeBa IpocyhuBame yBaxaBajyhu He camo NpUpOLy OJHOCA, Beh M HauuHe Ha
KOjH Te cTpaHe capal)yjy jeliHa ca IpyroM U ca HHBECTHTOPOM.

TakaB ogHOC HEe MOpa OMTH 3aCHOBaH Ha YrOBOPHOM apamkmany. CTpaHa je ae (akTo areHT Kajia HHBECTUTOP UMa,
WM KaJla OHH KOjU YIIPaBJbajy aKTUBHOCTHMA WHBECTUTOPA UMajy CIIOCOOHOCT Jla yCMEpaBajy Ty CTpaHy Jia MoCIyje
y M€ MHBECTUTOpA. Y TaKBHM OKOJHOCTHMA KaJa MpOLCHYje KOHTPOIY HajJ CHTUTETOM y KOjH je MHBECTHPAHO
MHBECTUTOP O Tpebaio Ja pa3MOTPH IpaBa OUTyUHBaha FHErOBHX Jie (haKTO areHaTa U HBeroBy HHAUPEKTHY, KPO3
Je (pakTo areHTa, M3JI0KEHOCT, WIH IIpaBa Ha BapujabHIHEe IPHHOCE, 33jSTHO Ca CBOJUM COIICTBEHUM.

Crene mpuMepH TakBHX JAPYTHX CTpaHa Koje, 0 MPUPOIH CBOT OJHOCA, MOTY Ja MOCIYjy Kao ne (HakTo areHTH 3a
WHBECTHUTOPA!

(a) [IOBE3aHE CTPaHE HMHBECTHUTOPA.

(©) cTpaHa Koja je mobuia cBoje ydenihe y eHTUTETY Yy KOjH je MHBECTUPAHO Ha OCHOBY YIUIATE WM KpeauTa
0]l HTHBECTHTOPA.

(1) CTpaHa Koja ce carjiaciiia Jia He TpoJia, MPeHece WM CTaBU TePET Ha CBOje MHTEPECE Y CHTUTETY Y KOjH je
MHBECTHUPaHO 0e3 MPEeTXOJHE CaraCHOCTH MHBECTHTOpA (OCHM y CHUTyalldjaMa y KOjuMa WHBECTUTOP W
Jpyra CTpaHa MMajy MpaBO MPETXOMHOT [aBaka CArJIaCHOCTH W IpaBa Cy 3aCHOBaHa Ha y3ajaMHO
JIOTOBOPEHUM YCIIOBHMa JIBE BOJbHE HE3aBHUCHE CTPAHE).

(m) CTpaHa Koja He MOXKe Ja (PMHAHCHpa CBOje MocjoBambe 0e3 cyOopauHupaHe (UHAHCHCKE IMOJAPIIKE
HMHBECTHTOPA.
(e) SHTHUTET Y KOjU je MHBECTHPAHO Yy KOMe je BehuHa 4jIaHOBa H-ETOBOT YIPaBJbAuKOr Tela MM y KOME je

KJbYYHO YIIpaBJba4yKO 0c00JbE HCTO Kao U KO MHBECTUTOPA.

(D) CTpaHa Koja MMa OJICKE MOCIOBHE OJHOCE Ca MHBECTUTOPOM, Kao IITO Cy OAHOCcH u3Mely mpykaoua
poeCHOHATIHUAX YCIYyTa U jJeTHOT O] FhberOBUX 3HAYajHUX KIIHjeHaTa.

KoHTpona Haa oapefjeHOM UMOBUHOM

HuBecTHTOp je AyXaH Ja pasMOTPH Ja JIM TPETHpa Je0 SHTHTETa y KOjU je WHBECTUPaHO Kao He(opMallHO 3acebaH
EHTUTET U, aKO je TO CIIy4aj, [a JIX OH KOHTPOJUILE TakaB HeopMalIHO 3ace0aH eHTUTET.

WHBecTHTOD je QyKaH [a TPETHpa JEO CHTUTETA y KOjH je WHBECTHPAaHO Kao HedopMaiHo 3acebaH SHTHTET ako U
caMo aKo je UCIyHCH clieichu ycioB:

OppelieHa UMOBUHA SHTUTETAa Y KOjU je MHBECTHpaHO (M mMoBe3aHa moBehama KpeTUTHOT OOHUTETa, aKo
MocToje) je jeauHu u3Bop 3a miahame ojapeleHux obaBe3a EHTHTETA y KOjU j€ WHBECTHPAHO WM
oIpel)eHNX IPYrHX HMHTEpeca y SHTUTETY y KOju je mHBecTHpaHo. CTpaHe OcHM OHHX ca oIpeljeHoM
o0aBe30oM HeMajy MpaBa HUTH o0aBe3e MoBe3aHe ca oape)eHoM UMOBHHOM WITH ca PE3HUIyaHUM TOKOBUMA
TOTOBHHE O] T¢ IMOBUHE. Y CYIUTHHH, HUjeJJaH MPUHOC Of oapeleHe MMOBHHE HE MOXe OUTH KopHmiheH
0/l CTpaHe MpPEOCTANOr Jeja EHTUTETa y KOjU je WHBECTHUPAHO, M HHUjeAHA of obOaBe3a HedopMaiHO
3aceOHOr Jefla eHTHTEeTa Ce MOXKe W3MHUPUBATH W3 WMOBHHE NPEOCTANOr Jeia SHTUTEeTa y KOjH je
HWHBECTHUPAHO. HaKne, y CymTuHH, CBa MMOBHHA, O6aBCSC W BJIACHHUYKH KalluTall TaKBOI HC(I)OpMaJ'[HO
3aceOHOr CHTHUTETa Cy MPCTEHACTO OrpaljeHu OJ LEJTOKYMHOT SHTHTeTa Y KOjU je MHBECTUpaHo. TakaB
He(OpMaIHO 3ace0aH SHTUTET CEe YECTO HA3UBa ,,CHUIIOC™.

Kana je ycnos 3 maparpada b77 ucnymen, ma 61 mporieHHo 1a i ©Ma Moh HaJ THM IENOM EHTUTETa Y KOjH je
MHBECTUPAHO HHBECTHTOpP OM Tpebamo na uIeHTH(]UKYyje aKTUBHOCTH KOje 3HAuajHO yTUYy Ha IPHHOCE OJ
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HeopMaHO 3aCEOHOT CHTUTETa U HAYMH HA KOjH Ce yIpaBJba THM aKTHBHOCTHMA. Kaja mpouemyje KOHTpOIy Hal
HeOpPMaIHO 3aCEOHMM EHTUTETOM, HHBECTUTOP OU Takohe Tpebaso 1a pa3MOTpH Ja JIK MMa WU3JI0KEHOCT WJIH TpaBa
Ha BapujabIIHE TIPHHOCE 10 OCHOBY CBOj€ TIOBE3aHOCTH ca THM He(h)OpMaTHO 3aCEOHUM EHTUTETOM U CIOCOOHOCT Ja
yrnoTpedu cBojy Moh Haj THM JICJIOM €HTUTETa Y KOjH je MHBECTUPAHO KaKo OWM M3BPIIMO yTHIA] HA U3HOC MPUHOCA
HUHBECTUTODA.

AKO HMHBECTHTOp HMMa KOHTPOJy HajJ HedOpMaaHO 3aceOHMM CHTHUTETOM, OHJIAa OW HHBECTHTOp Tpebano naa
KOHCOJIUAYj€ Taj €0 EHTUTETA y KOjU je HHBECTUPAHO. Y TOM CIIy4ajy, OcTalle CTpaHe UCKIbYUY]jy Taj €0 CHTUTETa y
KOjH je HHBECTHPAHO MPHIMKOM IPOIICHHUBaka KOHTPOJIE, K0 U KOHCOJHMIAIMje CHTUTETa Y KOjH j€ HHBECTUPAHO.

KoHTHynpaHo npouewuBame

WuBectuTop Tpeba MOHOBO Ja MpOICHYje Aa JIM UMa KOHTPOJY HaJ| CHTUTETOM y KOjU jeé WHBECTUPAHO aKo
YHILEHUIIC U OKOJHOCTH yKa3yjy Ha TO Ja je JONUIO IO MPOMEHA Y jeJHOM WK BHILE OJf TPU eJIeMEeHTa KOHTPOJe
HaBeJIeHUX y naparpady 7.

VY ciydajy Aa je AOLUIO JO NPOMEHA y HauMHYy Ha KOjU C€ OCTBapyje Moh Haj €HTUTETOM Y KOjU jeé HMHBECTUPAHO,
TakBa MPOMEHA Ce MOpa OJIpa3WTH y HAYMHY Ha KOjU MHBECTHTOP MpOICHYje CBOjy MOh Hal SHTUTETOM Y KOjU je
uHBecTUpaHo. Ha mpumep, IpoMeHe y IIpaBUMa OAIy4UBamka MOTY 3HAUUTH Ja CE PEIEeBAaHTHUM aKTUBHOCTHMA BUIIIE
He ympaB/ba IIyTeM IJIacauKUX IIpaBa, Bel IpyrH apaHKMaHH, Kao INTO Cy YTOBOPH, Jajy IPYroj CTpaHU HIH
CTpaHaMa TeKyhy CIIOCOOHOCT Jja yIpaBiba PeJICBAHTHUM aKTUBHOCTHMA.

Hexu nmorahaj moxe na Oyzne y3pok 1a MHBECTUTOpP CTEKHE WM M3I'YOHM KOHTPOJIy HajJ €HTUTETOM Yy KOju je
WHBECTHUPAHO YaK M Kajia HHBECTUTOP HHjE y4eCTBOBAaO y ToM jorahajy. Ha mpum, nuaBectuTOop MOXe na no6uje moh
HaJl CHTUTETOM Y KOjU jeé MHBECTHUPAHO 3aTO IITO Cy MCTEKJIa MpaBa OJJIyYHBama Koja je MMaya Jpyra CTpaHa WiIn
CTpaHe, a Koja cy IPETXO0HO CIpeyaBaa HHBECTHTOPA 1a KOHTPOJIUIIE CHTUTET y KOjH je HHBECTHPAHO.

HuBecTuTOp Takohe pasmarpa MpOMEeHEe Koje YTHYY Ha HerOBY H3JI0KEHOCT, WM TpaBa Ha BapujabUIIHE MPUHOCE
300r HErOoBe MOBE3aHOCTH Ca CHTUTETOM Yy KOjU je MHBecTUpaHOo. Ha mpumep, MHBECTHTOp KOjH MMa Moh Hax
EHTUTETOM Y KOjH je MHBECTHPAHO MOXE JIa M3TyOU KOHTPOJY HAaJl TUM EHTUTETOM aKO MHBECTUTOP MPECTaHe a uMa
npaBa Ha IPHUHOCE Wik Aa Oyze n3nokeH obaBe3ama, 3aTO IITO MHBECTHTOD HE 33J0BOJbABa 3aXTeBe u3 maparpada
7(0) (Ha mpuMep, aKo je JOILIO 0 UCTeKa YroBopa O MpUMarby HaKHAJIe Koja je yCIoBJbeHa neppopMancama).

HuBectuTop O6u Tpedano aAa pasMOTPH Ja JH je JOUUIO JI0 MPOMEHE Y HEeroBoj MPOIEHH O TOME Ja JIM MOCITyje Kao
areHT wiu npuHiynal. IIpomene y ommreM oaHOCy u3Mel)y MHBECTHTOpa U APYTUX CTpaHa MOI'Y 3HAUMTH Ja
MHBECTUTOD BUILE HE Jela y CBOjCTBY areHTa, YaK M aKo je MPETXOIHO NeNla0 y CBOjCTBY areHta, u oOpHyTto. Ha
IpUMeED, aKo je AOLUIO A0 MIPOMEHa y IPaBUMa HHBECTUTOPA WX APYTUX CTpaHa, MHBECTUTOP OU Tpebaso J1a OHOBO
Pa3MOTpH CBOj CTAaTyC MPUHIMIIATA WIIH areHTa.

MHBecTUTOpOBa MHUIMjaIHA IPOLIEHa KOHTPOJIE WM CTaTyca NPHUHIMIANA WIK areHTa He O Tpebao aa ce Mema
camMo 3aTo LITO Cy HACTYIWIM JPYTH YCIOBH HA TPXKHIUTY (HA MpUMEp, MPOMEHa y MPUHOCHMa €HTUTETa y KOjH je
MHBECTUPAHO M3a3BaHa TPXKUIIHUX YCJIOBA), OCUM aKO NIPOMEHE YCIOBa HAa TPXKUIITY MMajy 3a MOCIEAUIy IPOMEHE
jeIHOT WJIHM BUIIE OJf TPU eJeMeHaTa KOHTpOJie KOjH Cy HaBeleHH y maparpady 7 WiIH je DOIUIO J0 NpOMEHe y
LEJIOKYITHOM OJHOCY U3Mel)y IpHUHIMIaa U areHra.

OppehuBawe aa Nu je HEKU €eHTUTET MHBECTULMOHU EHTUTET

B85SA

Bb85b

24

EnTuTeT pasMaTpa cBe UMIEHMIIE U OKOJHOCTH NPHUIMKOM IPOLIEHE Aa JIM jeé CHTUTET WHBECTHLHOHU CHTHUTET,
yKIbydyjyhu BeroBy CBpXy H oOMUK. EHTHTET KOjU HCITyHaBa TPH eNleMeHTa Ie(HHHIMje HHBECTHIIMOHOT CHTHTETa
KOju cy HaBefdeHu y mnaparpady 27 je uHBecTunMoHu eHtuteT. [laparpadu B85B-B85M neramhuje omucyjy
eJIeMeHTe OBe e(hUHHLIH]E.

CBpxa nocrnopama

JeduHnnyja NHBECTUIIMOHOT SHTUTETA 3aXTEBa J]a je CBPXa HErOBOT IIOCIIOBAkA 1 MHBECTHPA MCKIJBYUUBO PAIU
npuxona oj moBehama KammTana, MpEXojda OJ MHBECTHMIHja (Kao IITO Cy AWBHICHIE, KaMaTe WIM HPHXOIH Of
3aKymna) win o6oje. JJOKyMEHTH KOjH TIOKa3yjy KOjH Cy IMJbEBH HHBECTHpama y SHTHTET, Kao IITO je 3BaHWYHA
MOHY/a, MyOnuKanyje Koje JUCTpUOynupa eHTUTeT W Jpyra JOKyMEHTa O KOPIOpaLUjH WINM HapTHEPCTBY, OOMYHO
caJpke JI0Ka3e O CBPCH ITOCJIOBa-a MHBECTHIOHOT CHTHTETA. [{pyrH TOKa3W MOTY YKJbYyYHBATH HA4HH HAa KOJU Ce€
EHTUTET MPeACTaB/ba APYIUM CTpaHaMa (Kao IITO Cy MOTEHIMjaJHH MHBECTHUTOPH WM HOTECHIMjAIHH €HTUTETH Y
KOje ce WHBECTHpa); Ha MpHMep, CHTHTET MOXe Ja IPEACTaBH CBOje IIOCIOBaEmEe Kao CHTHTET KOjH HyIU
CpeImOopoYHe MHBECTUIIUjE 3a MPHXoJ oJ mnosehama kamutana. HacympoT ToMe, eHTHTET KOjU ce MpecTaB/ba Kao
HMHBECTHTOpP YHjU je IWJb 3ajeNHHYKH Pa3Boj, MPOU3BOAMK-A WM IUIACMAH IPOM3BOJA Ca CHTHTETOM Yy KOjH ce
MHBECTHpPA MMa CBPXY NOCIIOBama KOja HHje y CKIamy ca CBPXOM IIOCIOBaMma WHBECTHIHOHOT €HTHUTETA, 3aTO IITO

© IFRS Foundation



B851]

b85/1

B85E

B85®

B85I’

B85X

B85U

IFRS 10

SHTUTET OCTBapyje MPHUXOJ OJ pa3Boja, MPOU3BOAE WITH IIACMaHa jeIHAKO Kao U O]l CBOjUX WHBECTUIH]ja (BHUICTH
naparpad b85N).

VHBECTUIIMOHM EHTUTET MOXKE Ja IpyXa yciayre IOBe3aHe ca WHBECTUIMjOM (Ha IpuMep, NMpYyXKame caBeTa o
WHBECTUPAIY, YIIPaBbalkheé HHBECTULMjaMa, aAMIHUCTPATHBHE YCIyre W MOAPIIKA WHBECTUIMjaMa), JUPEKTHO HIIH
MOCPEJICTBOM 3aBHCHOI' €HTUTETa, TpehuM cTpaHama Kao ¥ HHBECTUTOPHMA, YaK U aKO Cy T€ aKTUBHOCTH CYIUTHHCKE
3a EHTHUTETE, [10]] YCIOBOM JIa eHTUTET HAcTaBJba [a UCITyHhaBa Je(DHHUIN]Y HHBECTUIIMOHOT EHTUTETA.

WuBectunonn eHtureT Takohe Moxe na ydecTByje y ciieehMM akTHMBHOCTMMA IOBE3aHHM Ca HHBECTHPAEM,
JUPEKTHO HJIM MOCPEJICTBOM 3aBHCHOT €HTHTETa, aKO C€ T€ aKTHBHOCTH BpIle Jia OM ce OocTBapmiia MaKCHMallHa
nobuT o MHBecTHLHWje (Tmpuxon onx mnosehama KanuTaja HIM HPUXOJ OJ MHBECTHUIMja) O CHTUTETa y KOjU je
WHBECTHUPAHO U KOj€ HE MPE/ICTaBIbajy MOjeIMHAYHY CYIITHHCKY MOCIOBHY aKTHBHOCT WJIM MOjEAMHAYHHU CYIITHHCKH
W3BOP TPUX0JIa UHBECTUIIHOHOT EHTHTETA;

(a) IpyXame ycIyra ynpasjbamba U CTPATEIIKOr KOHCYITOBakha EHTUTETY y KOjU jeé HHBECTUPAHO; U

(©) NpyKXame (UHAHCHjCKE IOJPIIKE EHTHTETY KOjU je WHBECTUPAaHO Yy BHUAY 3ajMa, obaBe3a 1O OCHOBY
KaruTaia Wi rapaHiyja.

AKO WHBECTHIIMOHM CHTHTET MMa 3aBHCHH €HTUTET KOjU caM MO ceOHM HHje MHBECTUIMOHH €HTHTET U 4Hja IJIaBHA
CBpXa U aKTUBHOCTH YKJbYUYjy NpYXKame ycllyra WIH aKTHBHOCTH IOBE3aHHUX Ca WHBECTUIIMOHMM aKTHBHOCTHMA
WHBECTHUIIMOHOT CHTUTETa, Kao INTO Cy OHEe omnmcaHe y maparpaduma b8511-B85]], eHtuTery wim qpyrum cTpaHama,
OH Taja Tpeba Ja KOHCONHMAYje Taj 3aBHCHU CHTUTET Yy CKianay ca maparpagom 32. AKO je 3aBUCHH €HTHTET KOjH
IpyXKa yCIIyre WIN aKTUBHOCTH [TOBE3aHE Ca MHBECTUIIMjaMa caM MO CeOM MHBECTUIIMOHU SHTHTET, MATHYHU €HTHTET
UHBECTUIIMOHOT €HTHUTETa OJMEpaBa Taj 3aBHCHU EHTUTET 1o (ep BpeAHOCTH Kpo3 OMIAHC yclexa y cKiIaxy ca
naparpadom 31.

U3na3He cTtpaTteruje

VIHBECTHIIOHH IIJIAHOBH €HTHTETAa Takohe MpyKajy JOKa3e O HEroBOj CBPCH IOCIOBamba. JelHa 0] KapaKTepPUCTHKA
KOja YMHU HMHBECTHIMOHH E€HTHTET Pa3IHIUTHM OJl APYIMX EHTHUTETa jecTe TO INTO WHBECTHUIMOHW EHTHTET He
IUJIAHUpa Ja APXKHM CBOje WHBECTHIMje Ha HeoJpeljeHO BpeMe; Op)KH X y OIPaHHMYCHOM BPEMEHCKOM IIEPHONY.
Bynyhun na xanuTanHe MHBECTHIMje M MHBECTUIMje Y He(DUHAHCHjCKA CPEICTBA MMajy MOTEHIHMjall a ce JpKe Ha
HeonpelheHO Bpeme, MHBECTHIMOHM SHTHTET Tpeba Ja MMa M3NasHy CTPATerujy Koja DOKYMCHTYje Kako CHTHTET
IUIaHWpa Ja OCTBApW MNpHUXoZ ox moBehama KamuTalda W3 CYNITHHCKM CBHX CBOjUX KAlWTAJHUX HWHBECTHLHMja H
WHBECTHUIIMja y HE(UHAHCH]CKA CpeCcTBa. FIHBECTHIIMOHU SHTUTET Takohe Tpeba Ja nMa u3jia3Hy CTpaTerujy 3a Ouio
KOjH JTY)KHHYKH HUHCTPYMEHT KOjH MMa MOTEHIIMjall J]a ce JpKK Ha Heoapel)eHo BpeMe, Ha MpuMep WHBECTHIIH]E KOje
CTaJHO JIoHOCe KamaTy. EHTHTET He Mopa Ja IOKyMeHTyje crenuduyHe u3a3He CTpaTertje 3a CBaKy I0jeJUHAuHY
WHBECTHUIIM]Y, aiu Tpeba Ja WACHTUPHKYje Pa3THIUTE TOTCHIMjaJlHe CTPATETHje 3a pa3InYuTe BPCTE WIH MOpThesbe
MHBECTUIIM]a, YKJbYUYyjyhH U CYIITHHCKH BPEMEHCKH OKBHD 3a M3Ja3aK U3 MHBECTHIMja. VI37a3HU MEXaHU3MH KOjU
ce MOCTaBJbajy CaMo y ciIydajy HeHCITyHhemha YTOBOPHUX 00aBe3a, Kao IITO CY KPIICHhe YTOBOpa MM HEHCITYHhaBabhe
nepGopMaHCH, He CMaTpajy ce U3JIa3HUM CTpaTerujama y CBpXy OBE IIPOLIEHE.

H3na3ne cTpaTeruje Mory ce pa3iIMKOBAaTH II0 BPCTH MHBECTHIHjE. 3a ylarama y XapTHje Of BPEAHOCTH NPUBATHOT
KaluTajla, NpUMEpU HU3JIa3HUX CTpaTeryja yKJbydyjy HHHULHMjalHy jaBHY INOHYIY, NPUBaTHU IUIACMaH, MPOAajy
MOCTIOBamkba Ha TPXKHUIITY, PACIIoeTy (HHBECTHTOPHMA) BIACHUYKNX HHTEpeca y HHBECTHIIMjaMa U TIPOJiajy HMOBHHE
(yxspydyjyhu nponajy IMOBHHE €HTUTETa Y KOjU j€ HHBECTHPAHO HAKOH uera cleqy JHKBUAALMja TOT CHTUTEeTa). 3a
KalUTaJHe WHBECTHIIMjE KOjUMa C€ TPryje Ha jaBHOM TPIXKHILTY, MPUMEPU H3JIa3HUX CTpaTerHja yKJbYydyjy Mpoiajy
MHBECTHUIIMj€ KPO3 MPHUBATHU IJIACMAaH WIM HA jaBHOM TPXKUIUTY. 3a MHBECTHLHUjEe Y HEKPETHUHE, MPUMEp H3JIa3He
cTpaTerdje ykipydyje IpoAajy HEHMOKPETHOCTH IyTeM CIIEIHjaJM30BaHUX TpProBala HEKPETHHMHaMa WM Ha
OTBOPCHOM TPIKHUILTY.

VIHBECTHIIIOHU €HTUTET MOXKE [a UMa WHBECTHUIHW]Y Yy APYr'M WHBECTHIMOHH CHTHTET KOjU ce (opMupa y Be3d ca
EHTUTETOM U3 3aKOHCKHX, PETyJaTOPHUX, MOPECKUX MM CIIMYHHUX MOCIOBHUX pa3iora. ¥ OBOM CIy4ajy, HHBECTUTOD
Yy MHBECTULIMOHY SHTHTET HE MOpa J]a MMa M3JIa3Hy CTPaTerHjy 3a Ty HHBECTHIIH]Y, IO/ YCIOBOM Jia HTUTET Y KOjH
j€ MHBECTHpao MHBECTHLIMOHU CHTUTET MMa OJroBapajyhe usna3zHe cTpaTeruje 3a CBOje HHBECTHIIH]E.

3apapa oa MHBecTULMja

EntuTer He mHBecTHpa caMo y LWJbY CTHIalka Npuxonaa of rnosehama kanurana, MpUXoia OJ WHBECTHLNjA WM
000je, ako SHTHTET WJIM JPYTH WiaH Tpyre KOjoj MpUmnaaa eHTUTeT (TO jecT, Irpyna Koja je Mo KOHTPOJIOM Kpajmer
MaTHYHOT €HTUTETa WHBECTHIMOHOI €HTHUTETa) CTHYE WIM MU je [Jb CTHULAE APYTHX KOPUCTH O] HHBECTHUIIH)a
EHTUTETa KOje HHUCY Ha pacliojaramy IPyrHM cTpaHaMa KOje HUCY IOBE3aHE ca EHTUTETOM y KOjH jé HHBECTHPAHO.
OBe KOpPHUCTH YKIBYTY]Y:

(a) Ha0aBKy, ynoTpeOy, pasMeHy HJIM €KCIUIOAaTalljy Mpoleca, MMOBHHE HIIM TEXHOJIOTH]e EHTUTETA y KOjH je
WHBECTUPAHO. Y TO OM OWJIO YKIJbYYEHO W Ja €HTUTET WM HEKH JPYTH WIaH rpyrne UMajy TUCIPOTOPIMOHATHA HITH
EKCKJIy3WBHA IpaBa 3a CTHLAKEC MMOBHHE, TEXHOJOTHjE, MPOU3BOJA MM yciiyra OWJIO KOjer €HTUTETa y KOjH je
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WHBECTUPAHO; Ha MPUMEP, TAKO IITO MMajy OMIIKjy KYIOBHHE UMOBHHE OJI CHTUTETA Y KOjH j€ HHBECTHUPAHO YKOIUKO
Cce pa3Boj Te HIMOBHHE CMAaTpa YCIICUIHIM,

©) 3ajelHMYKH apamkMaH (kako je nedunucan y IFRS 11) wiu Heku apyru cnopasyM usMehy eHTHTETa MM
JpYTOr YlaHa TPyIe W EHTUTeTa y KOjH je MHBECTHPAaHO O pa3BOjy, MPOU3BOMAMH, INIACMAHY HIH MHPYXKamy
IPOU3BOJIA WU YCIIyTa,

(w) (uHAHCH]jCKe TapaHIje WM UMOBHHA 00e30el)eHa o/ cTpaHe eHTHTeTa y KOjU ce MHBECTUPA JIa CIIy)Ke Kao
KoJIaTepall 3a apamkMaHe 3a 3ay>KHBalbe SHTUTETA WM APYTor wiaHa rpyme (MeljyTuM, HHBECTUIIMOHH SHTHUTET U
Jlajbe OM MOTao Jla KOPUCTH WHBECTHUIIM]Y Y CHTHTET Kao KoJjaTepal 3a OMJIO KOje O] CBOjUX 3a/lyKeHha);

(m OIMIHMjy KOjy ApXKM MOBE3aHa CTpaHa €HTUTETa 3a KyMOBHHY, O TOT CHTHTETa MIM APYToT WiaHa TpyIe,
BJIACHUYKOT yuelrha y eHTUTETY Y KOjU jé HHBECTHPAO UHBECTULIUOHH CHTUTET;

(e) ocuM WTO je omucaHo y maparpady b85J, Tpancakiuje u3mel)y eHTHTETa WIM Ipyror wiaHa Tpyne U
€HTUTETA y KOjU j&é HHBECTUPAHO:

(i) mojx ycnoBMMa KOjU HHCY JOCTYITHM €HTHTETHMA KOjH HHCY MOBE3aHE CTPaHE SHTUTETa, IPYror YjaHa rpyre
HHUTHU EHTUTETA y KOjU j& HHBECTUPAHO;

(ii) xoje HHCY 1O (hep BpeTHOCTH; HITH

(ili) xoje mpencraBibajy 3HAuYajaH €0 IMOCIOBHHUX AaKTHBHOCTH EHTHTETa y KOJH j€ WHBECTHPAHO HWIIH
HUHBECTHIMOHOT CHTUTETA, YKJbY4y]jyhH M0CIIOBHE aKTUBHOCTH IPYTUX EHTHTETA IPYIIE.

VHBECTHIIOHN €HTHTET MOXKE MMATH CTPATeTdjy 3a MHBECTHUpAE Yy BHUIIE SHTUTETAa Y WCTO] NMPHUBPEIHO] TPaHHU,
UCTOM TPXKMIITY WK UCTOj reorpadckoj obnacTH Kako OM CTeKao KOPHUCT O]l CHHEprHja Koje JompuHoce nosehamy
KamuTajga W MPUX0Je OJf MHBECTHIMja y Te eHTuTeTe. be3 003upa Ha 3axteBe maparpada B85U (e), enTurer HHje
JUCKBAIU(UKOBAH 0J] KiIacudHKalyje Kao WHBECTUIIMOHOI EHTUTETa CaMO 3aTO LITO TaKBU €HTUTETH y Koje je
WHBECTUPAHO TPIY]y jeIHH ca ApyruMma.

OamepaBake hep BpeaHoOCTH

OCHOBHH €JIeMEHT [e(UHUIIM]je HMHBECTUIMOHOT CHTHTETa jecTe Ja OH OJaMepaBa M BpeaHyje mepdopmaHnce
CYIITHHCKH CBUX CBOJUX MHBECTHIMja HAa OCHOBY (hep BPEIHOCTH, 3aTO IITO MpUMEHa (ep BPETHOCTH Pe3yaThpa
pelieBaHTHHUj UM HH(pOpMalldjaMa Hero, Ha IpuMep, KOHCOJHIAIMja 3aBUCHUX CHTHTETA WM IPUMEHA METO/A y/iena
3a yuemniha y IpUAPYKSHAM SHTUTETHMA WK 3ajeIHHYKUM MoJyxBaTuMma. Jla Ou 10Ka3ao 1a HCTymaBa OBaj eeMEHT
ne(hHHULje, THBECTHIMOHH CHTHTET:

(a) 00e36ehyje 3a nuaBecTUTOpE MH(pOopMalHje 0 (ep BPEIHOCTH U OJMEpaBa CYIITHHCKH CBE CBOjE€ MHBECTHIIN]E
no ¢ep BPEOHOCTH y CBOjUM (PUHAHCHjCKUM H3BEIITajUMa Kaj Troj ce ¢ep BPEOHOCT 3axTeBa WM I03BOJbABA y
cxiany ca IFRS; u

(©) npukasyje nndopmanuje o Gpep BpeAHOCTH Ha MHTEPHOM HHUBOY, KJbY4HOM pyKoBojaeheMm ocoliby (kako je
nedunncano y IAS 24) koje KopucTH (ep BpeIHOCT Ka0 OCHOBHY O0COOMHY OfiMepaBama 3a NpoleHy nephopMaHcu
CYIUTHHCKH CBHX CBOJUX MHBECTHIIMja U 3a JOHOIICHE OJUTyKa O HHBECTUIIHjaMa.

Jla 6u ucynuo 3axtee u3 b85K(a), vHBECTUIIMOHY EHTHUTET Tpeba Ja:

(a) omabepe n1a pauyHOBOACTBEHO 00YyXBaTa CBE MHBECTUIIMOHE HEKPETHHHE HA OCHOBY Mojena (Gep BPeAHOCTH U3
IAS 40 Hnsecmuyuone nexkpemuune.

(6) onabepe uzysehe on mpumene Metona ynena y IAS 28 3a nHBecTHIMje Yy MPUAPYKEHE CHTUTETE U 3ajCAHUYKE
MOAyXBare; U

(11) oamepaBa (UHAHCH]CKa CpECTBa 110 (ep BpeAHOCTH puMeryj yhu 3axteBe u3 IFRS 9.

VHBeCTULIMOHN SHTUTET MOXKE Ja HMa HMOBHHY KOja HHje HHBECTHUIMOHA, Ka0 IITO Cy HEKPETHUHE T/E jé CMEIITEHO
ceIMIITe U mpunangajyha ompeMa, ¥ Moxe Ja nMa (puHaHcHjcke oOaBese. EnmeMeHT oqMepaBama 1o (ep BPEIHOCTH Y
JeuHMIjM MHBECTUIMOHOT €HTUTeTa u3 maparpada 27() mpuMmemyje ce Ha HHBECTUIHjE€ HHBECTHLMOHOT
eHTHTETa. Y CKIIaIy ca THM, HHBECTHIIOHN EHTUTET He MOpa Jla OJMepaBa CBOjy HEHHBECTHIIHOHY UMOBHHY 110 (ep
BPEIHOCTH.

TununyHe KapakTepuctnke MHBeCTULUMNOHOI eHTUuTeTa

IIpn yrephuBamy na nu 3am0BoJbaBa JeGUHHUILN]Y WHBECTHLMOHOT €HTHTETa, CHTHUTET Tpeba Aa pasMoTpH Ja JH
noce/yje THIMUYHE KapaKTepPUCTHKE jeIHOT TAaKBOT eHTHTeTa (BuaeTH maparpad 28). OACyCTBO jelHe WM BHUILE OJ
OBHX THIMYHUX KapaKTEpUCTHKa HE MoOpa HYKHO Ja IUCKBAIU(HKYyje EHTHTeT of Kiacudukanuje Kao
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HWHBCCTUIIMOHOI' CHTUTCTA, aJlk yKa3yje Ha TO Oa je HCOIIXOJHO JI04aTHO npocyl’)nBaH;e y oszeI’)HBaH)y Ja I je
CHTUTCT MHBCCTUIIMOHU CHTUTCT.

Buwe ofa jeaHe uHBecTUumje

JemaH WHBECTUIIMOHM EHTHTET OOWYHO JPXKH HEKOJMKO WHBECTHIMja Kako OW IUBEp3U(UKOBAO CBOj PUBUK U
MaKCUMH3UPA0 CBOje Mpuxoje. EHTUTET MOXe Na JpKd mopTdesb WHBECTHIHja AUPEKTHO WM WHIMPEKTHO, HA
IpUMep TaKO IITO APXKH jeIHY WHBECTHLH]Y y IPYTHM MHBECTHIMOHHM €HTHTET KOjH caM IO ceOM OpKU HEKOJIMKO
WHBECTHUIIH]A.

V nojequHAM BPEeMEHCKUM TIEPUOMMa SHTHTET MOXE Ja JIPXKH CaMo jeJHy MHBeCTHLH]y. MehyTum, npxkame jenHe
WHBECTHUIIMjEe HE MOPa HY)KHO Jla CIIPEYH CHTHUTET Jia UCIYHHU JC(HUHUIIN]Y WHBECTUI[MOHOT eHTHTeTa. Ha mpumep,
HMHBECTHIHOHH CHTHTET MOXE [PIKATH CaMO jeAHY HHBECTHULIH]Y:

(a) xaza je CHTUTET Yy IIOUETHOM IIEPHOAY U jOII yBEK HUje UAECHTU(PUKOBAO oAroBapajyha ynarama M, CTOra, jOII
YBEK HHj€ U3BPIIMO CBOj MHBECTUIIHOHH IUIaH 32 CTHIIAE BUIIIC HHBECTUIIH]A;

(0) xazla eHTHTET jOlI HHje HApaBHO JIpyre MHBECTHUIUje 1a OM 3aMEHHO OHE Koje Cy oTyheHe;

() xaga ce eHTUTET hopMHUpa KaKo OU ce rpymucaia CpeACTBa HHBECTHTOPA y (OHA 3a yiarame y jeAUHCTBEHY
WHBECTHUIIM]Y, KaJla Ta HHBECTHIIMja HHUjE OCTYITHA MOjeIMHAYHIM WHBECTUTOpPHMA (Ha IpUMeEp. KaJa je MUHUMAaJTHA
MHBECTHUIIM]ja MPEBENINKA 32 T10jeIMHAYHOT HHBECTUTOPA); HIIH

(m) Kaza je EHTUTET y TPOIIeCy JUKBHIAIIH]C.

Buwe op jegHor nuBecTuTopa

VHBECTUIIMOHN EHTHUTET Hajuelrhie WMa HEKOJMKO HWHBECTUTOpa KOjH YIAPYXKYjy CBOja CpeicTBa na Ou A00WIH
IPHCTYNl yCIIyraMa yIpaB/bamba HHBECTHIMjaMa M MOTYhHOCTHMa 32 MHBECTHpame KOjUMa MOXKIa HHUCY HMall
IpUCTYN IojenuHauHo. Behu Opoj uHBecTHTOpa cMamyje BepoBaTHOhY na hie eHTUTeT WM ApYrd WIaHOBH Ipylie
KOja cafipXu eHTHTeT crehin U Ipyre KOpUCTH OCHM IpHXoAa of noBehama KannTana win IPUXoJa O HHBECTHPamka
(Buneru naparpad b85M).

Jpyra MoryhHOCT je 1a MHBECTHIIMOHU €HTUTET MOXKe J1a ce popMHUpa O] CTpaHe WIIH 32 110jeIMHAYHOT HHBECTUTOPA
KOjH 3acTyla WIH MoJp)kKaBa HHTepece Belie rpyme HHBecTUTOpa (HAa TNpUMEpP, MEH3MOHH (OHM, APIKABHU
MHBECTUIIMOHHU (POHJ WU MOPOANYHO GUIAYLHjApPHO IPYIITBO).

Takolhe, y mojeqMHIM BpPEMEHCKHM IEPHOAMMA E€HTHUTET MOXE Ja MMa caMO jelHOTr HHBecTHTopa. Ha mpumep,
WHBECTUIIMOHH €HTUTET MOX/Ia MIMa CaMo jeJIHOT HHBECTHTOPA:

(a) kaga je GHTUTET y IEpUOJy WHUIMjaJHE EMHUCHje aKildja KOjH jOIl HHUje HMCTEKAa0 W CHTUTET aKTUBHO
UIeHTU(UKY]e PUKIIaHE HHBECTUTOPE;

(0) xaza eHTUTET jOll HUje UICHTU(HHUKOBAO TPUKIIAHE HHBECTHTOPE KOju he aa 3aMeHe BiaacHUuKa yuerrha Koja
CY OTKYIUbCHA

(11) Kazia je eHTUTET y NPOIIeCy JUKBHIALI]E.

MHBecTUTOPU KOjU HUCY NOBe3aHe CTpaHe

VY TUNMYHOM ciy4ajy, MHBECTHLIIMOHH EHTHTET MMa BHUIIIE MHBECTHTOpPA KOjU HHUCY IMOBE3aHe cTpaHe (Kao IITO je
nepunmncano y IAS 24) eHTHTeTa WM IPYTHX UWIAHOBA TPyIE KOjH YHHE CHTHTET. YKOIMKO HHBECTUTOPH HHUCY
IIOBE3aHEe CTpaHe Mama je BepoBaTHoha na he SHTHTET WM IPyrH WIAHOBH TpyNe Koja CaapKu eHTUTeT crehu
KOPHCTH KOje HHCY OTpaHHYEeHEe CaMO Ha MpHUXoX oX moBehama KamuTala M MPUXOX OX WHBECTHUIHje (BUACTH
naparpad b85H)

MelyTum, EHTUTET Cce U aJbe MOKEe KBATM(PHUKOBATH Ka0 MHBECTHIIIOHN SHTUTET YaK HAKO CY HEeTrOBH HHBECTHTOPH
MOBE3aHU Ca CHTUTETOM. Ha mpuMep, MHBECTHUIIMOHM CHTHTET MOXE OCHOBAaTH OJIBOjCHH ,TapanenHu’ (o 3a
rpyILy CBOjHX 3amocieHux (Kao IITO je KJby4HO pykoBojaehe ocobsbe) mwim 3a apyror(e) uHBecTHTOpPA(E) TOBE3AHMX
CTpaHa, KOjHu OJjpa’kaBa MHBECTHUIIMje INIABHOT MHBECTHLMOHOT (oHza enTuTeTa. OBaj "mapanenHu" GoHm Moxe 1a ce
KBATU(HKYje Ka0 HHBECTHIIMOHH EHTUTET, NAKO Cy CBU FETOBH HHBECTUTOPH MOBE3aHU CHTHTETH.
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BnacHuuka yyewha

VHBECTUIIMOHHM EHTUTET je y TUIMYHOM CJIy4ajy IMOjeMHAYHO MPaBHO JIUIlE, ali He Mopa naa Oyne. BiacHuuka
yuemhia y HHBECTHIIMOHOM SHTHTETY Cy y THIIMYHOM CJIYy4ajy y OOJUKY KamuTajla WM CIMYHOT yuenrha (Ha mpumep,
napTHepcka yueniha) KojuMa ce MPHUIUCYje Cpa3MepaH ye0 HETO UMOBUHE MHBECTHIIMOHOT eHTHTeTa. MehyTum, To
IITO EHTHTET UMa HHBECTUTOPE PA3IMYMTUX KJaca, OJ KOjUX HEKH MMajy MpaBa caMo Ha CHeHU(pUIHE WHBECTHIIH]C
WM TPYIIC MHBECTHUIH]a MJIM KOjH UMajy Pa3induTe MPOIOPIHOHANHE YyIeIe HETO HMOBUHE, TO HE CIIPeYaBa CHTHUTET
Jia Oylie MHBECTHI[HOHU CHTHTET.

V3 To, EHTUTET KOjU MMa 3HAuajHA BJIACHUYKA yuelnha y OOJIMKY Jyra KOju, Y CKJIaAy ca OCTaIMM MPUMEHJBUBUM
IFRS, He ucnymaBa JeQUHHUIN]Y KamUTaua, U Jajbe MOXE Ja ce KBATU(HKYje Ka0 HHBECTUIIMOHH EHTUTET MOJ
YCJIOBOM J1a Cy HOCHOLM Iyra M3JI0KCHH MPOMCHJBPMBHM HPHXOIMMA OJ MpOMeHa (ep BPEIHOCTH HETO WMOBHHE
CHTHUTETA.

Pa'-IYHOBO,D,CTBEH n 3axTeBu

b86

B87

b88

B89

B90
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Mpoueaype KoOHconuaoBaka

KonconuaoBanu (MHAHCH]CKH U3BEIITAjH:

(a) KOMGHHyjy nosnunje HMOBHUHC, 06aBesa, COIICTBCHOI' KalluTaJla, IIpuxoAa, pacxoja U TOKOBa IOTOBHUHE
MaTU4YHOT €CHTUTCTA Ca HCTUM HOSI/II.[I/IjaMa CBOjI/IX 3aBUCHUX CHTUTCTA.

(©) npedujajy (eJIMMHHUINY) KIUTOBOJCTBEHY BPEIHOCT MHBECTUIMj€ MaTUYHOT Ipeay3eha y CBakH 3aBUCHU
EHTUTET U Je0 CONCTBEHOT KalMTaJla CBAKOT 3aBHCHOT CHTUTETa KOjH mpumnana MatudHoM enturery (IFRS
3 o0jammaBa Kako ce BpIIM 00yXBaTambe OMIIO KOT MOBE3aHOT T'YBHIIA).

() SMMMUHAIIY Y TOTIIYHOCTH HMOBHHY W 00aBe3e, COICTBEHH KaIWTall, NPHUXOJE, pacxole M TOKOBE
TOTOBMHE KOjU Ce OJHOCE Ha TpaHCakuuje u3Mel)y eHTuTeTa yHyTap rpymne (1oOMuu MM TyOMIU KOjU
pe3ynTHpajy U3 TpaHCaKIHja yHyTap Tpyle KOju Cy MPU3HATH y MIMOBUHHM, KA0 IITO CY 3aJluXe U OCHOBHA
CpelCTBa, CIMMHHMINY Ce Y IOTIYHOCTH). I'yOMIM y OKBHPY Tpyle MOTY YKa3HMBAaTH Ha YMameHe
BpPEIHOCTH KOje Tpeba MPU3HATH y KOHCONHMIOBaHMM (uHAHCHjcKAM u3Bemtajuma. 1AS 12 [lopes na
dobumaxk TpUMERYje ce Ha NMPHUBPEMEHE pa3lIMKe KOje HACcTajy Kao pe3yiTarT elMMHHAlMje TOOUTaKa U
ryouTaka KOju Cy HaCTalld U3 TPAHCAKIIMja Y OKBHPY TpYIIE.

JeanHcTBeHe pavyHoBOACTBEHE NOoJINTUKe

AKO 4jaH rpyne KOPUCTH PadyHOBOJCTBEHE MOJMTHKE JApYyraduje oJf OHHX KOje Cy YCBOjeHE y KOHCOJHIOBAaHUM
(uHaHCHjCKUM M3BELITajUMa 3a TPAaHCAKIMje UCTe BpCTe U Jorahaje moJ CIMYHUM OKOJIHOCTHMA, OJArosapajyhe
KOpeKuuje ce Bpiie y (DHHAHCHjCKMM HM3BEIITAjUMa TOI 4iaHa TpyIe HPUIHKKOM IPUIpeMe KOHCOJIMIOBAHHUX
(uHaHCHjCKUX M3BeIITaja Aa Ou ce 00e30e/uiIa ycarianeHOCT ca pa4yHOBOJICTBEHUM IMOJIMTHKAaMa TpyIIe.

OamepaBame

EnTtHuTeT yKJbydyje NMpUXOJE U PacXoje 3aBUCHOT €HTHUTETa y CBOje KOHCOJIMAOBaHE (MHAHCHjCKE H3BELITaje OJ
JaTyma ao0ujarmba KOHTpOJE /IO JaTyMa Kaja SHTUTET IIpecTaHe Ja KOHTPOJIMIIC 3aBUCHH eHTHTET. [Ipuxoan u
pacxXoau 3aBHCHOT €HTHTETA 3aCHOBAHM Cy Ha M3HOCHMA HMMOBHHE M 00aBe3a MPHU3HATHM Y KOHCOJIHJOBAHHM
¢uHaHCHjCKMM M3BELITajUMa Ha [JaTyM CTHUama. Ha mnpuMmep, TPOIIKOBM aMOpTH3alMje MHpPU3HATH Y
KOHCOJIMJIOBAaHOM H3BELITajy O YKYIIHOM pE3yJTaTy Hocie AaTymMa CTHLama 3aCHOBaHM Cy Ha dep BpeaHOCTHMA
oJroBapajylie IMOBHHE KOja ce aMOPTH3Yje U KOje Cy MPH3HATEe Y KOHCONMMIOBAaHUM ()HHAHCHjCKUM H3BEITajIMa Ha
JaTyM CTHLAmA.

NoTeHumnjanHa rnacayka npaBa

Kanma mocroje moTeHIMjaigHa Tiiacadyka MpaBa WM APYrH JEpUBATH KOjU Cajpike MOTEHIMjaJiHA Tilacadyka Mpasa,
Cpa3MepHH Jieo NOOWMTKAa WM I'yOWTKAa M MPOMEHa Ha COICTBEHOM KAaIMTAIy KOjH CY PacIioie/beHH Ha MAaTHYHU
eHTUTET U Ha ydyemha Oe3 mpaBa KOHTpOJIE y MPUNPEMU KOHCONUAOBAHUX (PUHAHCHjCKUX H3BelITaja ofapehenu cy
WCKJbYYMBO Ha OCHOBY IMMOCTOjelinX BIIaCHHYKHX MHTEpeca M He olpaxkaBajy moryhe xopuinheme HIH KOHBEP3H)y
MOTEHIIMjATHUX TJIaCayKHX MpaBa u IPYTuX JepuBarta, OCHM Kaj ce npuMemyje naparpad 590.

VYV HEKMM OKOJHOCTHMa €HTHTET UMa, Y CYIITHHH, NOCTOjehH BIACHUYKM WHTEpEC Kao pe3ysTaT TpaHCaKIHWje Koja
EHTUTETY TPEHYTHO Jaje MPUCTYI NPHHOCHMA IIOBE3aHMM Ca BIACHUYKMM HHTEPECOM. Y TAaKBUM OKOJHOCTHMA,
NPUWINKOM TPHIpPEMe KOHCONUAOBAHUX (HHAHCH]CKUX W3BEINTaja, NENIOBH KOja Cy paclOAE/beHH Ha MaTHYHH
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eHTuTeT U Ha yuemha Oe3 mpaBa KOHTpole onpeheHH Cy y3uMameM y 003up €BEHTyalHOI Kopumhema THX
HOTEHIMjaTHAX TJIACAYKUX [IPaBa U APYTHX JAepHBaTa KOjH CHTUTETY TPEHYTHO J1ajy MPUCTYI IPHHOCHMA.

IFRS 9 ce He npuMmemyje Ha UHTEPECE y 3aBUCHUM SHTHTETUMA KOjU Cy KOHCOIMAOBaHU. Kaja MHCTpyMEHTH KOjU
caJprke TOTEHIIMjallHa TJ1acavka IpaBa CYIITHHCKH TPEHYTHO Jajy HPHCTYI MPHHOCHMA ITOBE3aHUM Ca BIACHUIKHAM
UHTEPECOM Y 3aBHCHOM €HTUTETY, TakBU HHCTPYMEHTH HHUCY mpeamer 3axreBa IFRS 9. V cBum apyrum
ClTydajeBIMa, HHCTPYMEHTH KOjU Cajpie MOTEHIIjalHa TIacadyka IpaBa y 3aBUCHOM €HTHTETYy Ce padyHOBOJCTBEHO
o0yxBaTajy y ckiany ca IFRS 9.

HJaTtym n3sBewtaBamwa

@OUHAHCH]CKH M3BEINTAjH MAaTHYHOI CHTUTETa M FbETOBHUX 3aBHCHUX CHTHTETa KOJH CE KOPHCTE y IPHUIPEMH
KOHCOJIMJIOBAaHUX (PUHAHCHjCKUMX u3BeliTaja Ou Tpebano @ MMajy WCTH JaTyM H3BellTaBama. Kama je Kkpaj
U3BEIITAJHOT MEepHOAa MATHYHOT SHTHTETA PA3NIMYMT y OJHOCY Ha Kpaj 3a 3aBHCHH CHTUTET, 3aBHCHU CHTHUTET 3a
CBpXE KOHCOJHIAlMje TpHIpeMa JojaTHe (HHAHCHjcKe HH(OpMallWje, 3a WCTH JaTyM Ha KOJjU C€ OJHOCE
(uHAHCUjCKM U3BELITAjU MaTUYHOI €HTUTETa, Aa Ou oMOoryhno MaTU4YHOM EHTUTETY Aa KOHCONUAYje (pUHAHCH]CKEe
UH(OpPMAIH]je 3aBUCHOT EHTUTETA, OCUM aKO j€ TO MPAKTHYHO HEU3BOIJLUBO.

AKO je TO MpakTHYHO HEW3BOJJPMBO, MATHYHH EHTUTET O Tpebajo na KoHconuayje (puHaHcujcke nHpopManuje
3aBUCHOT CHTHUTeTa KopucTehM HajHOBUje (DMHAHCH]CKE H3BEINTAje 3aBHCHOT CHTUTETa KOPUTOBaHE 3a edekte
3HAYajHUX TpaHCakKlnuja win jgorahaja koju cy Hacramu usMmely naryma THX (PUHAHCHjCKUX M3BeIlTaja M jAaTyMma
KOHCOJIMIOBaHUX (DMHAHCH]CKHX HM3BEIITaja. Y CBaKOM Cilyuajy, pa3nuka u3mehy naTyma (GUHAHCH]CKHX HM3BEIITaja
3aBHCHOI CHTUTETa M JaTyMa KOHCOJMIOBAaHUX (PUHAHCH]CKHX M3BEIITaja HE CMe OMTH AyXa O TPH Mecela U
My’KMHA W3BCIITAjHUX TIEpHOAa W CBe pasznuke m3Mmely maryma (UHAHCHjCKHX H3BEIITaja MOpajy OWUTH HUCTH W3
HEepHOAa Y HEPHOJ.

Yyewha 6e3 npaBa KOHTpone

Enturer he onpenemutn moOWTak WiM TyOWTKE M CBaKy KOMIIOHEHTY OCTAJOT YKYITHOT pe3yiTara BIACHUIMA
MaTUYHOI eHTUTeTa U yuemrhuma Oe3 mpasa KoHTpose. EHTuTeT Ou Takohe Tpebano Aa Jonesnd yKynaH pe3ysrar
BJIACHUIIMMa MaTHYHOT €HTUTeTa M ydemhumMa Oe3 mpaBa KOHTPOJIE, YaK U Kaja To pe3yiTupa aa ydemrha Oe3 mpasa
KOHTPOJIe UMajy HEraTHBaH CaJlio.

AKO 3aBHCHM EHTHTET HMMa EMHTOBaHE KyMyJaTHBHE MpedepeHuujarHe akiuje Koje Cy KiIacu(pUKOBaHE Kao
COIICTBEHHM KaIlMTaJ M KOje Cy y BIACHHUINTBY ydemrha 6e3 mpaBa KOHTpOJE, CHTHTET OM TpebGaso Aa W3padyHa CBOj
JIe0 y HOOHTKY WITH TYOUTKY T10CiIe KOPEKIHja 3a TUBUICHIE O/ TAKBUX aKIHja, HE3aBHCHO OJ TOTa Ja JIU CY TaKBe
TUBHJICH]IE 00jaBJbEHE WU HE.

NMpomeHe y nponopumnju yvyewha 6e3 npaBa KoHTporne

Kana nohe no mpomeHe mena kanuTaia Koju je y BIaCHUIITBY yueriha Oe3 mpaBa KOHTpoJe, EHTUTET Ou Tpebano na
KOPHTYje KEUTOBOACTBEHE BPETHOCTH KOHTpONHOT ydemrha u ydemha 6Ge3 mpaBa KOHTpolle 1a OM ce ofpasmie
IPOMEHE y Cpa3MepU BUXOBUX MHTEPECca y 3aBUCHOM eHTHTeTy. EHTHTET 61 Tpebaso 1a npu3Ha AUPEKTHO Y OKBUPY
COTICTBEHOT KallUTalla CBAaKy pas3iuKy m3Mel)y m3HOca 3a koju cy ydemrha Ge3 mpaBa KOHTpOJIC KOPHTOBaHA U (ep
BPEIHOCTH HAKHAJE Koja je miahieHa Wik NpUMJbEHA U IPUINCY]je je BIaCHUIMMA MAaTUYHOT €HTUTETA.

FN'ybutak KoHTpone

MaruyHu EHTUTET MOXKE J]a U3TyOu KOHTPOJY HaJ 3aBUCHHUM €HTUTETOM Y JIBa WIIM BHIIIE apaH)KMaHa (TpaHCaKIHje).
MelyTtnm, mOHEKaZ OKOJHOCTH yKa3yjy Ha TO Ja OM BHIIECTPYKH apamKMaHH Tpebalio Jia ce padyyHOBOJICTBEHO
oOyxBare Kao jenaHa TpaHcakuuja. [Ipunukom oapehuBama na nu apamxMaHe Tpeba pauyHOBOJCTBEHO 00yXBaTaTH
Kao jelHy TpaHCaKIMjy, MATUYHU EHTUTET OM Tpebasio Ja pa3MOTPU CBE POKOBE M YCIIOBE apaH)KMaHa U HUXOBE
eKOHOMCKe edekre. JemHa wiu Buime cienehnx CTaBKM yKa3yje Ha TO Aa OM MaTHYHH EHTHTET Tpebalo Jna
BHUIICCTPYKE apaH)XKMaHE PauyyHOBOJACTBEHO O0YXBaTH Kao jelHY TPAHCAKLHU]Y:

(a) VY BHX ce YIUIO HCTOBPEMEHO MM TOKOM HBHXOBOT Mel)ycOOHOT pa3MaTpama.

(©) OHM YHHE jeHY TPAaHCAKIH]jy KOja MMa 3a IHJb MOCTH3aikbhe YKYIMHOT KOMEPIHjaTHOT edeKTa.

() Hacranaxk jeqHor apaH)kMaHa 3aBHCH OJ] HACTaHKa 0ap jOIl jeJHOT Ipyror apaHKMaHa.

(m) Jenan apamxMaH pazMaTpaH caMOCTAJIHO HUje €KOHOMCKH OMpaB/aH, alld je eKOHOMCKH OIpaBJiaH KaJa ce

pa3Martpa 3ajelHO ca OCTajMM apamKMaHHMa. JemaH mpuMep 3a TO je oTyheme akiuja 00aBbEHO MO IIEHH
WCTIOJ TPXKHUIIHE KOj€ je KOMIICH30BaHO C€ HAKHAIHUM OTyhemeM Koje je 00aBJbEHO IO IIEHU BUILO] O
TPIXKHUILHE.
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AKO MaTUYHH SHTHTET U3ryOH KOHTPOJY HaJl 3aBUCHUM SHTHTETOM, Tpebaso Ou aa:
(a) IpecTaHe Jia Mpu3Haje:

0] UMOBUHY (YKJbyuyjyhu cBaku TyABWI) M 00aBe3e 3aBUCHOT CHTUTETA 110 HHXOBUM
KEbHTOBOJICTBEHUM BPEHOCTHMA Ha ]ATYM T'yOHTKa KOHTPOJIE; U

(i) KEbHTOBOJICTBEHY BPEIHOCT CBUX yderha 6e3 mpaBa KOHTPOJIe y OUBIIIEM 3aBHCHOM €HTHTETY Ha
JatyM ryouTtka KOHTpoie (YKJby4yjyhu CBe KOMIIOHEHTE OCTAaJIOr YKYITHOT pe3yJrara Koje UM ce
MOTY TIPUITHCATH).

() MIpHU3Haje:

0] (dep BpemHOCT H00WjeHE HAMOKHAJE, YKOJIMKO TIIOCTOjH, OX TpaHCakidje, morahaja wiu
OKOJIHOCTH KOj€ Cy pe3yJITHpasie 'yOUTKOM KOHTPOJIE;

(i) aKo TpaHcaklyja, Jjorahaj WiIM OKOJIHOCTH KOje Cy pe3yiTupale r'yOUTKOM KOHTpoJe oOyxBaTa
pacrojerny aKIija 3aBUCHOT EHTHTETa BIACHUIINMA Y CBOjCTBY BIACHUKA, Ty PacHojely; U

(iii) CBaKy MHBECTUIIM]y 3aJpkaHy y OMBIIEM 3aBHCHOM E€HTHUTETY IO HEHOj (ep BpEeIHOCTU Ha
JaTyM TyOHTKa KOHTpOIIE.

(1) pexnacudukyje y noOUTaKk MM ryOUTaK, WM MPEHOCU JUPEKTHO y HEPACHOJeJbeHU JOOHUTaK aKo ce TO
3axteBa y apyruM IFRS, cBe M3HOCEe NMpHU3HATE y OCTAJOM YKYITHOM pE3yJITaTy KOjU Cy IMOBE3aHU ca
3aBHCHHMM EHTUTETOM Ha OCHOBY 3axTeBa yTBpheHux y naparpady b99.

(n) MpHU3HAje CBaKy pe3ynTyjyhy pasinky Kao J00MTak Wik ryOHTak y OWJIaHCY ycmexa KOjHu Ce MOXKe
MPUTHACATH MATUYHOM CHTHTETY.

AKO MAaTHYHH EHTHTET H3ryOM KOHTPONY HaJ 3aBHCHHM CHTUTETOM MATHYHH EHTHTET OH Tpebamo na
PavdyHOBOACTBEHO 00YXBAaTH CBE M3HOCE MPETXOAHO IIPU3HATE y YKYITHOM OCTAJIOM PE3YITaTy BE3aHe 3a Taj 3aBUCHU
EHTUTET MO MCTOj OCHOBH TIO KOjOj OM ce TO 3aXTEBaJO Jia je MATUYHH SHTHTET JAUPEKTHO OTYHHO CBY ca 3aBUCHUM
SHTHTETOM IIOBE3aHy HMMOBHHY M obaBese. Crora, ako MOOWTaK WM I'yOHTaK, MPETXOAHO IPH3HAT y YKYITHOM
OCTaJIOM pe3ynTary, Oyle pekiacu(pHKoBaH y OWIAaHC ycHexa mociie oTyhema ca 3aBHCHUM CHTHTETOM ITOBE3aHE
UMOBHHE M o00aBe3a, MAaTHYHH CHTHTET OM Tpebano aa pekiacupukyje A0OMTaK WM TYOUTaK W3 COICTBEHOT
Kamurana y OumaHc ycrmexa (Kao pekiacH(uKaiujy ycieA KOPHIoBara) Kaga M3ryOM KOHTpOIY Hajl 3aBHCHHM
EHTUTETOM. AKO OM HETO MPUXOIW/pe3ynTar on yckialuBamba BPEIHOCTH HMOBUHE MPETXOJHO MPHU3HATH Yy
YKYITHOM OCT&JIOM pe3yJTary OWIN NpPEHeTH AUPEKTHO Yy HEpPacloAe/beHH NOOWTaK mocie OTyljema HMOBHUHE,
MAaTHYHH EHTHTET OH Tpebaio [a TMpeHece TakBe HM3HOCE IO OCHOBY IOHOBHOT BpEIHOBamba JAUPEKTHO Y
HepacroesbeHy JOOUT Kafa H3ryOH KOHTPOILY HaJl 3aBHCHAM CHTHTETOM.

[Osaj napacpagh ce oonocu na usmene Koje jowr HUCY CIynuie Ha CHA2Y U CMo2a Huje YK/bYYeH y 080M u3oary.|

PayyHoBoACTBEHO oOyxBaTake MNpoMeHa cTaTyca WHBECTULIMOHOT
eHTuUTeTa

Kana enrurer npecrane aa OyJe HHBECTUIIMOHU EHTUTET, OH mpuMemyje IFRS 3 3a 6110 koju 3aBUCHU €HTHUTET KOjU
je TpeTXomHO oaMepeH 1o (ep BpeaHOCTH Kpo3 OHMiIaHC ycrexa y ckiaay ca maparpadom 31. 3a matym nmpomene
cTaryca cMaTpahe ce npouemeH JaTyM cTUlamba. dep BpeIHOCT 3aBUCHOT €HTUTETa Ha MPOLECHEHH AaTyM CTHLABka
npencraBbahie PeHeceHy NMPOLEHheHy HaKHATY NMPHIMKOM OIMepaBama CBAKOT T'YIBHIIA WIIM JOOWUTH O KyNOBHHE
[0 TOBOJBHUJUM LIeHaMa KoOja IPOU3MIAa3H M3 HPETINocTaB/beHe HaOaBke. CBU 3aBUCHH €HTUTETH Tpeba Ha ce
KOHCOJIUAY]Y y CKiafy ca naparpaduma 19-24 osor IFRS on natyma mpomene cratyca.

Kana eHTHTET MOCTaHe MHBECTHI[MOHH EHTHUTET, Tpeba [a mpecTaHe 1a KOHCONHIYje CBOje 3aBHCHE €HTHTETE Ha
JIaTyM IIPOMEHE CTaTyca, OCHM 3a CBE OHE 3aBHCHE CHTUTETE KOjH OCTajy KOHCOIHIOBAHH y CKIamy ca maparpadom
32. VIHBeCTUIIMOHHU €HTUTET Tpeba Ja MpuMemyje 3axTeBe y maparpaduma 25 n 26 Ha OHE 3aBUCHE CHTHTETE KoOje
IpecTaje 1a KOHCONUIYje Kao Ja je MHBECTHIIMOHH HTUTET U3TyOH0 KOHTPOITy HaJ TUM CHTHTETHMA Ha Taj JaTyM.
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Mpunor L
[aTtym cTynawa Ha cHary v npenasHe ogpenbe

Osaj npunoe je cacmagru deo osoe IFRS u uma ucmy sasxcrnocm kao ocmanu oenosu 060 IFRS.

Hdatym cTtynawa Ha cCHary

1l

1A

LB

i
184ViS

Entuter npumemyje oBaj IFRS 3a romumme nepuojsie koju nounmy 1. janyapa 2013. rogune winu kacHuje. Panuja
IpUMEHA je J03BoJbeHAa. AKo eHTUTeT npuMeHu oBaj IFRS panuje, TpebGano 6u aa ob6enofaHy Ty YUHCHULY U Ja
ucropemero npumemyje IFRS 11, IFRS 12, IAS 27 [Hojedunaunu gunancujcku uzeewmaju u 1AS 28 (u3MemeH
2011. rogune).

Konconuoosanu unancujcku ussewmaju, 3ajeonuuxu apaudiemanu u Obenodarusara unmepeca y Opyum
enmumemuma: Ilpenasno ynymcemeo (u3mene 3a IFRS 10, IFRS 11 u IFRS 12), m3nato y jyny 2012. roause,
peBuaupao je naparpade 12-116 u nogao maparpadpe [2A-1126, I4A-TT411, LI5A u [I6A-116b. EnTuTeT npuMemyje
OB€ U3MEHE 3a FOJUIIKkE IEepUoJie KOju mouumy 1. janyapa 2013. roguse uiaM KacHHje. AKO €HTHUTET NIpUMEYje
IFRS 10 3a panuju nepuo, Tpedano Ou 1a MPUMEHH OBE M3MEHE 3a Taj PaHHUjH HEPHOIL.

O6jaBibuBameM Hnsecmuyuonux enmumema (M3mene cranmgapaa IFRS 10, IFRS 12 u IAS 27) y okto6py 2012.
roivHe, U3MeweHu cy naparpadu 2, 4, II2A, LI6A u IIpunor A u nonatu cy naparpadu 27-33, B85A-B85H, 5100-
B101 u [I3A-113®. Exturer Tpeba 1a npuMemnyje OBe U3MEHE 3a TOUIILE TIEPHOIC KOjU MTOYHbY Ha JaH 1. jaHyap
2014. u xacuuje. Panuja npumena Hreecmuyuonux enmumema je 103B0JbeHA. AKO CHTUTET paHUje MPUMEbYje OBE
U3MEHe, Tajla Takole Tpeba 1a IpUMeYyje U CBE H3MEHE yKIbYUCHE Y MHgecmuyuoHe enmumeme y UCTO BpEMe.

[Osaj napazpag ce oonocu Ha usmeHe Koje jow HUCYy cCmynuie Ha CHA2y U Cmoza Huje YKabYdueH Yy 080M u30amw). [

O06jaBibuBameM Husecmuyuonux enmumema: Ilpumena uzyszeha 00 xoucomudayuje (M3mene cranmapnaa IFRS 10,
IFRS 12 u IAS 28) y meuembpy 2014. ronune, usmewenu cy mnaparpagu 4, 32, B85, B8SE u L2A u nonmatu
naparpadu 4A-4b. Entuter Tpeba 1a npuMermyje OBe H3MEHE 3a TOJUINLE MEPHOJIC KOjH TTOYMEbY Ha MaH 1. jaHyap
2016. u xacHyje. Panuja npuMeHa je 103B0JbeHA. AKO €HTUTET IPUMEHYje OBE U3MEHE 3a PaHUjH IEePUOJ], CHTUTET
obenonamyje Ty YHEbECHHLLY.

MpenasHe ogpente

2

I2A

1126

13

L3A

Enturer 6u tpebano na npumemyje osaj IFRS perpocnextusHo, y cknany ca IAS 8 Pauynosoocmeene nonumuxe,
npoMeHe pauyHOBOOCMBEHUX NPOYEHA U epeuike, OCUM Kao IITo je oxpeleno y naparpaduma [[2A-116.

VYupkoc 3axteBuma mnaparpada 28 IAS 8, kana ce oBaj IFRS npumMemyje 1o npBu MyT, U aKO Ce KaCHHUje 10 IPBU MyT
npuMenyjy usMene osor IFRS wnaBemene y Hneecmuyuonum enmumemuma u HMH8eCMUYUOHUM eHMUMEMUMA:
Ipumena usyseha 00 koncorudayuje, SHTATET OU TPeOAJo Ja MPE3eHTYje caMO KBaHTHTAaTHBHE MH(OpMaIHje Koje
3axteBa naparpad 28(d) IAS 8 3a roaummy nepuos KOjU HEMOCPEIHO INPETXOAU JaTyMy MOYETHE IIPUMEHE OBOT
IFRS (,,Henocpeano nperxoauu nepuof ‘). EHTUTET Takohe Moxke a mpe3eHTtyje Te uadopMmaiiuje 3a Tekyhu nepron
WY 32 paHHuje yIopeaHe epUuoe, all ce OJ] Iera He 3aXTeBa 1a TO ypa.

3a cBpxe oBor IFRS, matym noderHe mpuMeHe je MOYETaK TOAUIIKHET W3BEHITAjHOT Mmepruoja 3a Koju ce oBaj [FRS
IpUMembYje M0 NPBHU MYT.

Ha maTym mpBe mpHUMeHe ol €HTUTETA ce He 3aXTeBa Ja M3BPIIN KOPEKITHje 3a IPETX0IHA PATyHOBOICTBEHH TPETMAH
CBOjuX yuemha y:

(a) SHTUTETHMa KOju OM OWiIM KOHCONHMIOBAaHW Ha Taj naTtyM y ckianay ca IAS 27 Kowuconudosanu u
nojeounaunu gunancujcku useewmaju n SIC12 Konconuoayuja — Enmumemu 3a nocebOne nHamene W jour
YBEK ce KOHConuayjy y ckiany ca opuMm IFRS; nnn

(©) SHTUTETHMa KOju He OW OWiIM KOHCOJHIOBaHM Ha Taj narym y ckiaay ca IAS 27 u SICI2 u Hucy
KOHCOJINA0BaHU y ckiagy ca oBuM IFRS.

Ha nmarym nodeTka npuMmeHe, Ha OCHOBY YHEHLCHUIIA M OKOJIHOCTH KOj€ MOCTOje Ha Taj JaTyM, EHTUTET MPOolekYyje a
JIM je MHBECTHIUOHU CHTUTET. AKO Ha JAaTyM IIOYETHE NMpPUjaBe, CHTUTET 3aKJby4yH Jia je WHBECTUIIMOHHU CHTHTET,
Tpeba na mpuMemyje 3axTeBe u3 naparpada [135-113D ymecto naparpada I15-115A.
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OcuM 3a cBe 3aBHCHE CHTUTETE KOjU Cy KOHCOIMJIOBAHU y CKiady ca maparpadoMm 32 (Ha KOjU ce IpUMEBY)Yy
naparpadu 1[3 u 116 win naparpadu 114-11411, y 3aBHCHOCTH 0J] TOTa KOjH j€ pelicBaHTaH), HHBECTUIIMOHU CHTHTET
OJIMepaBa CBOje MHBECTHIIMjE Y CBAKH 3aBHUCHH EHTHUTET 110 (hep BPEIHOCTH Kpo3 OMIIAHC ycIiexa Kao Jia cy 3aXTeBH
oBor IFRS yBek 0mim edexTrBHA. THBECTHIIMOHU EHTHTET Tpeba PETPOCHIEKTHBHO Ja KOPUTYje ¥ TOAUIIEBLN TIEPHOJ
KOjU HEIOCPETHO IIPETXOAH JaTyMy MOYeTKa IPHMEHE U KallUTall Ha TI0YETKY HEIIOCPEAHO IPETXOMHOT Ieprosa 3a
CBe pas3nuke umely:

(a) mpeTX0/IHEe KIbUTOBOICTBEHE BPESAHOCTH 3aBHCHOT CHTHTETA; U
(0) dep BpemHOCTH ylarama HHBECTUIHOHOT EHTUTETA Y 3aBUCHH CHTHTET.

KyMyiaTHBHM HM3HOC CBHX KOpUTOBama ()ep BPEIHOCTH NMPETXOTHO NMPHU3HATUX y OCTAJOM YKYIMHOM DPEe3yaTaTy
MIPEHOCH ce y Hepacropel)eHy T0OUT Ha ITOYETKY TOUIIHET IepHo/ia HEIIOCPEAHO Npe aTyMa IoYeTKa IIpHUMEHe.

Ipe natyma npenacka Ha IFRS 13 Oomepasarve pep 6pednocmu, THBECTUIIMOHN SHTUTET Tpeda Jia KOPUCTH M3HOCE
(dep BpENHOCTH KOjU Cy MPETXOJHO MPUKA3aHW HHBECTUTOPUMA WM PYKOBOJCTBY, YKOJHMKO TH H3HOCH
MPEeJICTaBJbajy U3HOC 33 KOjU OM MHBECTHIIMja MOTJIA Ja ce pa3MeHH u3Mmel)y 100po 00aBEeIITEHUX W BOJBHUX CTpaHa
Y HE3aBHUCHOj TPAaHCAKIMjU HA JTaH BPEIHOBAMbA.

AKo onMepaBame HHBECTHIIM]E Y 3aBUCHU CHTHUTET y ckiaay ca naparpaduma [[3b-1131] Huje u3BoibMBO (Kako je
nedunucano y IAS 8), HHBECTHIIMOHH €HTUTET IpuUMemYyje 3axTeBe oBor IFRS Ha moueTky HajpaHHjer nepuoja 3a
Koju je mpumeHa naparpada I[3B-1[31] u3BomspuBa, mTO MOXe aa Oyme Tekyhu mepuon. MuBectuTop Tpeba ma
PETPOCIICKTUBHO KOPUTYje TOJUIILH TIEPHOJ KOjH HEIOCPEAHO MPETXOIH JaTyMy I04YeTKa NPHMEHE, OCHM akKo je
MOYeTaK HajpaHHjer Mepuojia 3a KOju je MpuMeHa OBOT maparpada M3BOIJbHBA TeKyhH mepuoa. AKO je TO Cilyyaj,
KOPHIOBame KaluTala ce MPH3Haje Ha MOYeTKy Tekyher nepuoaa.

AKO je MHBECTHUIIMOHH €HTHTET OTY)HO MM U3ryOMO KOHTPOIY HaJl HHBECTUIIMjOM Yy 3aBUCHH CHTUTET IIpe AaTyMa
novyetka mnpuMmeHe oBor IFRS, o1 WHBECTHUIIMOHOT EHTHTETa CE€ HE 3axTeBa Ja KOPHTyje IMPETXOTHO
pauyHOBOJICTBEHO O0YXBaTame 3a Taj 3aBUCHHU CHTUTET.

AKO GHTHTET NMpUMEIbYje U3MeHe MHeecmuyuoHux eHmumema 3a Nepruo] KaCHUjU Hero kajga npumemyje IFRS 10
[0 NpBU IIyT, HaBohemwe "maTym moderka nmpumeHe" y maparpaduma I[3A-I3E Tpeba na ce uura kao "mouerak
TOIUIILET M3BELITAjHOr MEPHOJa 3a KOjH Ce IIPBU IYT NPUMEHY]y U3MEHEe y Hueecmuyuonum enmumemuma
(u3mene IFRS 10, IFRS 12 u IAS 27), o6jaBibene y okToopy 2012. "

AKO Ha IaTyM TpBe NMPUMEHE HHBECTUTOP 3aKJbY4Hd Ja OU Tpebaso Ja KOHCONMHIYje SHTUTET Y KOjU je HHBECTHUPAHO,
a Koju HUje Ouo KoHconuaoBaH y ckiaany ca IAS 27 u SIC12, uaBecturop 6u Tpebao aa:

(a) aKo je eHTHTET Y KOjH je MHBECTHPAHO MOCIIOBHH MMoayxBat (Kao mro je nedunucano y IFRS 3 Iocrosne
KombuHayuje), oxMepaBa HMOBHHY, O0aBe3e u yduerrha 0Oe3 mpaBa KOHTPOJE y TOM IPETXOTHO
HEKOHCOJIMJIOBAaHOM €HTHUTETY Y KOjH je HHBECTHPAHO, Kao J1a je Taj CHTHTET OMO KOHCOIHMIOBAH (M mpeMa
TOME Kao [ia je NMPUMEHUBA0 PAuyHOBOJACTBEHO 00yXBaTame cTullama y cknany ca IFRS 3) on matyma
KaJa je WHBECTHTOp CTEKAa0 KOHTPOJY HaJl THM EHTHTETOM, y CKJiamy ca 3axrteBuma osor IFRS.
WuBectutop 01 Tpedaso Ja PEeTPOCHEKTUBHO KOPUTYje TOAMIIBU NMEPUOA KOjH HEMOCPEIHO IMPETXOIH
JIaTyMy IpBe NMpUMEHe. AKO je JaTyM CTHLAama KOHTPOJIE PaHUjU Of IOYeTKa HEeIOCPEIHO MPETXOIHOT
Hepruoaa, WHBECTUTOP OM Tpebajo ga MpH3HA, KAao KOPEKIHMjy COICTBEHOr KalkTaja Ha MOYeTKY
HETIOCPEIHO NPETXOIHOT IEPHOo/Ia, CBE pasinke m3Mely:

0] BpPEIHOCTH NIPU3HATE UMOBUHE, 00aBe3a u ydenrha 6e3 nmpaBa KOHTPOJIE; U
(i) TPETXOJHE KIbUTOBOJCTBEHE BPENHOCTH Yydelrha WHBECTHTOpPAa Y EHTHTETYy Yy KOjH je
UHBECTUPAHO.
(©) aKO CHTHTET Yy KOjU je MHBECTHPAHO HHje HOCJOBHH MoayxBaT (kao mTo je meduuucaHo y IFRS 3),

onMepaBa MMOBHHY, obaBe3e M ydemha Ge3 mpaBa KOHTPOJIE Y TOM IPETXOTHO HEKOHCOJUIOBAaHOM
SHTUTETY Y KOjU je HHBECTUPAHO, Ka0 Ja je Taj eHTUTET OMO KOHCONUA0BAH (IpHMemYjyhn MeTo cTHLAka
koju je onmcan y IFRS 3, anu Ge3 npu3HaBama OMIIO0 KaKBOT T'yIBWIIA 32 HTUTET y KOjH je HHBECTHUPAHO)
Ol JaTyMa KaJia je MHBECTUTOP CTEKAa0 KOHTPOIY HaJl THM SHTHTETOM, y CKIIaay ca 3axteBuma oBor IFRS.
WuBecTuTop Tpeda peTpOCeKTHBHO Aa KOPUTYyje TOAUIIBLH MEpHO KOjU HEMOCPEIHO MPETXOIU JaTyMy
npBe MmpuMeHe. AKO je IaTyM KajJa je KOHTpOJa CTeueHa PaHWjH O] MOYeTKa HEeMOCPEHAHO MPETXOIHOT
Ieprosa, WHBECTHUTOP Ou Tpebano Aa MpU3HA, KA0 KOPEKIHjy COINCTBEHOT KamHuTajla Ha MOYETKY
HETIOCPEIHO MIPETXOIHOT MEPHO0/Ia, CBE pasiuKe u3Mely:

0] BPEIHOCTH TIPU3HATE IMOBHUHE, 00aBe3a u yuenrha Oe3 ImpaBa KOHTpPOJIE; U
(i) IPETXOAHE KIUTOBOACTBEHE BPEIHOCTH HHBECTUTOPOBOI ydemha y EHTUTETY y KOjU je
HUHBECTHPAHO.

Axo onMepaBame UMOBHHE, 00aBe3a u ydemiha Oe3 mpaBa KOHTPOJIE €HTUTETA Y KOjU je MHBECTHPAHO, y CKJIaAy ca
naparpadom 114(a) wm (0), HIje TPaKTUYHO U3BOAJEUBO (Kao mTo je nedunncano y IAS 8) unBectutop 61 Tpedao
aa:
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(a) aKO je EHTUTET y KOjU je UHBECTUPAHO IOCIIOBHU IOLYyXBaT, IpuMeHu 3axTeBe u3 IFRS 3 ox naryma koju
ce cMmarpa JaTyMOM CTHllama. J[aTyM KOju ce cMaTpa JaTyMOM CTHIala Ouhie MmouyeTak HajpaHHjer
nepHuo/a 3a Koju je npuMeHa naparpada 114(a) npakTHuHO U3BOJJBUBA, LITO MOXE OUTU U TeKyhu nepuon.

(©) aKO CHTHTET Yy KOjU je HWHBECTHPAaHO HHje MOCJIOBame, NMpUMEeHH Meton omucaH y IFRS 3, amm 6e3
IpHM3HaBamba OWJIO KaKBOT TY[BHJIA 3a GHTHTET y KOjH je MHBECTHPAHO Ha MaTyM oapeheH kao matym
cTunama. J[aTyM KOju ce cMaTpa JaTyMOM CTHIama he OMTH MoYeTak HajpaHHjer Mepuoja 3a KOju je
npumeHa naparpada 114(6) npakTuuHO U3BOAIBHBA, LITO MOXE OUTH U TeKyhu nepHox.

WuBecTuTOp Tpeba PETPOCHEKTHBHO [a KOPHIYje TOAMIIEBH MEPUOA KOjH HEMOCPEAHO MPETXOIHW AaTyMmMy MHpBE
MpUMEHe, OCUM aKO je MoYeTaK HajpaHujer Mepuojia 3a KOjU je MpUMeHa OBOr maparpada MpakTHYHO H3BOJJbHBA
tekyhu nepuon. Kajga je matrym koju ce cmaTtpa JaTyMOM CTHIAEa PAHUJU Ol TIOYETKA HEMOCPEIHO MPETXOJAHOT
neprosia, UHBECTUTOP OW Tpebajo Ja Mpu3Ha, Kao KOPEKIHjy COMCTBEHOI KalMTala Ha MOYETKY HEMOCPEeaHO
HPETXOHOT IIEPHO/Ia, CBE pasirke usmely:

() BpEIHOCTH MPU3HATE UMOBHHE, 00aBe3a u ydemtha 6e3 npaBa KOHTpOJIE; U
(m) MPETXOHE KEbUTOBOJICTBEHE BPEIHOCTHU yuellia HHBECTUTOPA y SHTUTETY Y KOjH je HHBECTUPAHO.

Kana je HajpaHuju nepuo/] 3a KOjH je MpUMEHa OBOT naparpada MpakTUYHO U3BOJJbHBA TeKYhH MEpHO, KOPEKIIHja
COIICTBEHOT KaIuTana 6u Tpedao fa Oynae npu3HaTa Ha IIo4YeTKy Tekyher mepuona.

Kana unBecturop npumemyje naparpade [14—C4A, a maTym kajia je cTedeHa KOHTpoJa, y ckiany ca oBum IFRS, je
nociie gaTyma crynama Ha cHary IFRS 3 koju je pesunupan 2008. rogune (IFRS 3 (2008)), no3uBame Ha IFRS 3 y
naparpaduma 114 u 114A ce oxnocu Ha IFRS 3 (2008). Ako je KOHTpOJa cTedeHa Mpe JaTyMa CTylama Ha CHary
IFRS 3 (2008), unBecturop mpumemyje wiu IFRS 3 (2008) wiu IFRS 3 (06jaBmsen 2004.).

Kana unsecturop npumemyje naparpade [14—C4A, a narym kaja je KOHTpoJia CTeueHa, y ckiany ca osum IFRS, je
mocJie Jatyma cTynama Ha cHary IAS 27 koju je pesunupan 2008. rogune (IAS 27 (2008)), uaecturop 6u Tpebaio
Ja npuMmemyje 3axteBe oBor IFRS 3a cBe mepuose y kojuMa je €HTHUTET Y KOjU jé MHBECTUPAHO PETPOCIEKTHBHO
KOHCOJIM/IOBAH y CKJany ca naparpaduma [14—114A. Ako je KOHTpoJIa CTeUeHa Mpe AaTyMa CTynama Ha cHary [AS 27
(2008), UHBECTUTOP MIPUMEHYjE HITH:

(a) 3axteBe oBor IFRS 3a cBe mepHoze y KojuMa je GHTHTET Y KOJH je WHBECTHPAHO PETPOCIEKTHBHO
KOHCOJIMJIOBaH y cKiany ca naparpaguma [14—-114A; i

(©) 3axteBe Bep3uje IAS 27 koja je o0jaBibera 2003. rogune (IAS 27 (2003)) 3a oHe mepuoe KOjH MPETXOIC
JaTyMy cTynama Ha cHary IAS 27 (2008), a HakoH Tora 3axTeBe oBor IFRS 3a Hapenne nepuose.

AKO Ha JaTyM IIOYeTHE NPHMEHEe HHBECTHTOpP 3aKJbydH nAa Bumie Hehe KOHCOINMAOBATH EHTHUTET Yy KOjU je
MHBECTUPAHO, a KOju je Ouo koHconuaoBaH y ckiany ca IAS 27 u SIC12, unBecTuTOp 0iMepaBa CBOje MHTEpeECe y
TOM EHTUTETY II0 M3HOCY II0 KoMe OM OHM OMIIM oaMepeHH ja cy 3axrteBu oBor IFRS crymumm Ha cHary xana je
MHBECTUTOp cTeKao yuemihe y (ajnu HUje CTeKao KOHTpouy y ckiany ca oBuM [FRS), uinm u3ryOmo KOHTpOJy Halx
SHTHTETOM y KOjH je WHBecTHpaHo. MHBecTHTOp O Tpebano ma peTpOCTIEKTUBHO KOPHUTYje TOMUIIBH IEPHOM KOjH
HEMOCPENHO IPETXOAU JaTyMy IpBe mpumeHe. Kana je maTyMm kaja je MHBECTHUTOp cTekao ydemthe y (amu Huje
CTeKao KOHTPOIy y cknaxy ca oBuM IFRS), mmi u3ry6mo KOHTpOIy HaJ €HTHTETOM Yy KOjU je HHBECTUPAHO, PAaHHjI
O]l TIOYeTKa HEMOCPEIHO IMPETXOJHOr IEepHuoj]ia, MHBECTHTOp OM Tpebano Aa HpU3HA KA0 KOPEKIHjy COICTBEHOT
KaliTasna Ha II0YeTKy HeTIOCPEIHO MPETXOJHOT MepHoa, CBE pa3iuke usMmelhy:

(a) IIPETXOAHO UCKa3aHe KIbUIOBOACTBEHE BPEJHOCTH UMOBHHE, 00aBe3a U yuemiha 6e3 npaBa KOHTPOJE; U
(©) IIPU3HATOT U3HOCA MHBECTUTOPOBOT yueltha y eHTUTETY Y KOjH j€ MHBECTHPAHO.

Axo onMepaBame ydemha y €HTHTETY y KOjU j€ WHBECTHpaHO y ckiaxy ca maparpadom L[S Huje mpakTHdHO
U3BOUBUBO (Kao WTO je nedunucano y IAS 8) unBecturop 6u Tpedano na npumenu 3axrese oBor IFRS Ha nouerky
HajpaHHjer Meproja 3a Koju je mpuMeHa maparpada 51 npakTHYHO M3BOAJBMBA, IITO MOXKE OWTH TeKyhW MepHo.
HuBectutop 6u Tpebaso 1a peTPOCIEKTUBHO KOPUTYje FOAUIILY NMEPUOA KOjU HEIOCPEAHO MPETXOIH AAaTyMy IpBe
NpUMEHe, OCUM aKO je IMoYeTak HajpaHujer Imepuoja 3a KOjU je MpuMeHa OBOT maparpada MpakTHYHO HW3BOJJHHBA
tekyhu nieproa. Kana je naTym kaza je MHBECTUTOp cTekao ydenihe y (aJld HUje CTEKao KOHTPOJY y CKIIaay ca OBHM
IFRS), wiau M3ryOMo KOHTPONY Hall EHTUTETOM Yy KOjH jé MHBECTHPaHO, IpPe MOYETKA HEIOCPETHO MPETXOIHOT
nepruojia, MHBECTHTOp OM Tpebano na Npu3Ha, Kao KOPEKLH]y COICTBEHOI KallMTaja Ha MOYETKY HEMOCPEIHO
MPETXOAHOT MepHoJIa, CBe pasiuke uzMmely:

(a) MPETXO/IHO UCKAa3aHe KIbUTOBOJCTBEHE BPETHOCTH MMOBHHE, 00aBe3a 1 ydeniha 0e3 npaBa KOHTPOJIE; U
(©) MPU3HATOT U3HOCA MHBECTUTOPOBOT ydemha y eHTUTETY Y KOjH je HHBECTHPAHO.

Kana je HajpaHuju meproa 3a KOjH je MpUMeHa OBOT maparpada IpakTHYHO M3BOJJbHBA TEKYlH MEpUO, KOpEKIHja
COTICTBEHOT KalMTalla ce MPU3HAaje Ha MoYeTKy TeKyher nepuona.

© IFRS Foundation 33



IFRS 10

116

LI6A

16B

17

ITaparpadu 23, 25, 594 u 596-599 cy usmene y IAS 27 xoje cy uzBpiuene 2008. rogune u koje cy npenere y IFRS
10. Ocum kazma eHTUTET mpuMemyje maparpad 113, wmm ce ox mwera 3axreBa jaa npuMmenu mnaparpade L4-LI5A,
SHTUTET OM Tpebasio J1a MpUMERYje 3aXTeBe U3 TUX maparpada Kao MITO CIISITH:

(a) Entuter He Om Tpebaso ga mpepauyyHaBa BPEIHOCTH IOOWTaKa WM TyOUTaka KOjU Cy JOJICJbCHH
M3BEIITajHIM TIePUO/IMa IIPe HEro LITO MO MPBH MYT NPHUMEHH U3MeHe U3 naparpada b594.

(©) 3axteBn u3 naparpada 23 u B96 3a pauyHOBOACTBEHO OOyXBaTame NMPOMEHA y BIACHUYKOM yderihy y
3aBUCHOM CHTHTETY HAKOH CTHIAkha KOHTPOJIE Ce HEe MPUMEHbYjy Ha MPOMEHE KOje Cy HacTalie Ipe Hero
LITO EHTHUTET II0 PBH IIyT IPUMEHU OBE H3MEHE.

() Entuter He OM Tpebasio Ja mpepadyHaBa KEbHTOBOJICTBEHE BPEJHOCTH WHBECTHIIMjE y OWBIIM 3aBUCHH
SHTHTET aKo je KOHTPOJA U3ry0JheHa Ipe HEeTo IITO je Mo IPBH IIyT IPUMEHHO M3MeHe u3 maparpada 25 n
B97-b99. Tlopen Tora, eHTureT He Tpeba MOHOBO na oOpayyHaBa JOOWUTKE WIIM T'YOMTKE OJ TyOUTKa
KOHTpOJIE y 3aBUCHOM €HTUTETY KOjU Cy HacTalM IIpe IpBe IpUMeHe u3MeHa u3 naparpada 25 u 697-599.

NMo3uBawe (ynyhuBamwe) Ha ,,HenocpeaHo NpeTxoaHu nepmoa”

be3 003upa Ha 1o3uBambe Ha FOJMIIBLY NIEPUOJ KOjH HEMOCPEIHO NMPETXOAU AaTyMy IpBe IpUMEHE (,,HEIIOCPEIHO
npeTxoaHu mnepuon’‘) y mnaparpadpuma I[3B-I1[5A, enturer Takohje Moke Ja Mpe3eHTyje KOPUTOBAHE YIOPEIHE
uH(opMaIje 3a CBe paHUje NPE3eHTyje HMepHoje, alu ce O] Hera He 3axTeBa Ja TO ypaau. AKO €HTUTET He
Ipe3eHTyje KOPHTOBaHE yrmopeaHe HMH(pOpPMAIje 3a CBE NMPETXOJHE IIEPHOJE, CBAaKO MO3MBAmE HA ,,HETIOCPEIHO
nperxoanu nepuoxa’ y naparpaguma LI35-1I5A ogHocu ce Ha ,,HajpaHUjU KOPUIOBAHHU YIOPEAHH NEPUOA KOjU je
npe3eHTyje’.

AKO EHTUTET MPEe3CHTYje HEKOPUroBaHe yropenHe nH(opMalnuje 3a OUII0 KOju paHUju nmepuo, Tpedaio Ou aa jacHO
03HauM WHQOpPMAIHje KOje HACY KOPUTOBaHe, Aa HaBee Ja Cy MPHUIIPEMJbEHE Ha Pa3IMYMTOj OCHOBH, U J1a 00jacHU
Ty OCHOBY.

No3uBawe (ynyhuBamwe) Ha IFRS 9

Axo entuter npuMmemyje oBaj IFRS amu jomr He npumemyje IFRS 9, cBako ynyhusame Ha IFRS 9 y oBom IFRS
Tpebaso 6u 1a ce cmarpa 3a ynyhusame Ha 1AS 39 Quunancujcku uncmpymenmu. npusHasarse u 0OmMepasare.

NMoBnavewe apyrux IFRS
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34

OBaj IFRS 3amemyje 3axTeBe Be3aHe 3a KOHCONMIOBaHe (uHaHCHjcke m3BemTaje u3 IAS 27 (usmemen 2008.
TOJIUHE).

Ogaj IFRS Takohe 3amemyje SIC 12 Koncorudayuja — Enmumemu 3a nocebne Hamene.
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