IFRS 10

MehyHapoaHu ctaHaapa
dmHaHcujckor nssewtaBaa 10
KoHconudoeaHu ghuHaHcujcku uzeewmaju

U
1 Iuse oBor IFRS je ma ce ycraHOBe NMPUHIMIM 32 MPE3EHTANH]y U NPHIIPEMy KOHCOIHIOBAHUX (PMHAHCH]CKUX
M3BEIITaja KaJja CHTUTET KOHTPOJIHUILE je]aH WM BHUIIE IPYTHX CHTUTETA.
MocTnsawe unrba
2 Ja 6u ce mocturao nub U3 naparpada 1, oaj [IFRS:
(@ 3axTeBa O] EHTUTETa (MamuuHu ewmumem) KOjU KOHTPOJIUILE jeaH WIM BUILIE APYTUX CHTHTETA
(3a6ucnu enmumemu) 1a IPE3EHTYje KOHCONMI0BAHE (PUHAHCH]CKE M3BEITA)C;
(©) neduHuILe IPUHIUIIE KOHmMpoie U ofpel)yje KOHTPOTy Kao OCHOB 332 KOHCOJIH/IAIIN]Y;
() JeduHUIIe KaKo ce NpUMEYje MIPUHLUI KOHTPOJe MPWIMKOM HASHTH(UKALWje [a JIU UHBECTUTOP
KOHTPOJIMILIC EHTUTET y KOjH je MHBECTHPAaHO M 300r Tora Mopa 1a KOHCONHIYje SHTHTET Y KOjH je
HHBECTHPAO;
(m Je(hHHHIIE PAYyHOBOACTBEHE 3aXTEBE 32 IPHUIPEMY KOHCOIMIOBAaHNX (DMHAHCHjCKHX M3BEIITaja; U
(e) JnedUHUIIe UHBECTULIMOHU €HTHTET U M3Y3€TKE O/ KOHCoNuaaluje oapeheHUX 3aBHCHUX EHTUTETA
MHBECTUIIMOHOT €HTUTETA.
3 OBaj IFRS ce He 0aBM PayyHOBOJCTBEHHM 3aXTEBHUMa 3a IOCIOBHE KOMOHMHAIMje M HHUXOBOM €(pEeKTy Ha
KOHCOJIMAALN]Y, YKJbY4yjyhH ryqBUII KOjU mpoucTHde u3 nocioBHe komOuHanuje (Buaetu IFRS 3 ITocrosue
Kombunayuje).

Hdenokpyr

4 EHTHTET KOjM je MaTUYHU SHTUTET je 00aBe3aH Ja MpEe3eHTYje KOHConuaoBaHe (uHaHcHjcke u3BeiTaje. OBaj
IFRS ce npumemyje Ha cBe EHTUTETE, OCUM Ha ciiezehe:

(a) MaTHYHM CHTHTET HeMa o0aBe3y Jla TPE3CHTYje KOHCONWAOBaHe (MHAHCHjCKE H3BEIITAje aKo
HCITYEaBa CBE YCIIOBE KOjH CIIee:
0] OH je 3aBHCAH CHTUTET y MOTILYHOM BJACHHUIITBY WM 3aBUCAH CHTHTET Y ACITUMHYHOM
BJIACHUIITBY APYrOr CHTUTETa M CBH bETOBH BIACHHIM, YKJbY4yjylil W OHE KOju MHA4e
HEeMajy MpaBO IJaca, Cy ODABEIITCHH W HE HPOTHBE CE TOME Ja MATHYHH CHTHTET HE
MIPE3eHTYje KOHCOINIOBaHe (PHHAHCH]CKE U3BEILTAjC;
(i) ETOBUM TY)KHUUKUM HJIA BIIACHHYKAM MHCTPYMEHTHMA CE€ HE TPryje Ha jaBHOM TPIKHUILTY
(momaha mnm mHOCTpaHa Oep3a WM BaHOEP3aHCKO TPXKHUINTE, YKIbYUYjYhH W JIOKaTHO M
PErHOHAIHO TPIKHIITE);
(iii) OH HHje IOJHEO HHUTH je y IMOCTYIKY IOIHOIICHa CBOjUX (DHHAHCHjCKHX H3BEIITaja
KOMHUCHjU 32 XapTHje Ol BPEOHOCTH WM JPYroj PeryJaToOpHO] OpraHW3alMju 3a CBpXe
eMHUTOBama OUII0 Koje Klace HHCTpyMEeHAaTa Ha jaBHOM TP KHIITY; U
(iv) IETOB Kpajibll WIH OWIO KOjH O FHErOBHX Meljy MaTHYHHX €HTHUTETa IpUIpeMa
(hmHaHCHjCKe U3BEIITaje KOjU CY JOCTYIIHHU 3a jaBHY yrnoTpeOy M Koju ¢y y ckiany ca IFRS,
Yy KOjuMa Cy 3aBHCHE KOMIIaHHje KOHCOJMIOBAHE WM OJMEpEHE 1Mo (ep BPEAHOCTH KpO3
Oounanc ycnexa y ckiany ca opum IFRS.
(0) [6pucas]
(@  [Gpucan]
4A Osgaj IFRS He mpuMemyje ce Ha IUIAaHOBE NMPUMAamka IO MPECTAHKY 3aIllociemha WIH APYre QYrOpOYHE INIaHOBE

IpHMama 3aloClIeHNX Ha Koje ce npumeryje IAS 19 Ilpunarsa 3anocaenux.
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IFRS 10

4b MarrdyHa KOMITaHHja KOja je MHBECTHIHOHH €HTHTET HE MPE3CHTYje KOHCONUIOBaHe (PHHAHCHjCKE M3BEIITAje
aKo ce Of1 ’e 3aXTeBa, y ckiaxy ca maparpagom 31 oor IFRS, na ommepasa cBe cBoje 3aBHCHE KOMITaHH]jE IO
(ep BperHOCTH Kpo3 OIMIIaHC ycrexa.

KoHTpona

5 HNHBecTHTOP, HE3aBMCHO 0/ MPHPO/iE CBOI OHOCA €A €HTHUTETOM (EHTHTETOM Y KOjHU je MHBECTHPAHO),
oapebhyje 1a 1M je OH MATHYHH EHTHTET TAKO LITO NPOLEHYje 1a U OH KOHTPOJIUIIE eHTHTET y KOjH je
HHBECTHPAO.

6 HMHBecTUTOP KOHTPO/IMIIE EHTHTET Y KOjU je MHBECTHPAHO Kaja je M3JI0JKeH, WM MMa INpaBa Ha,

Bapuja0UJIHUM IPHHOCHMA 10 OCHOBY CBOI yyelrha y eHTUTeTy y KOjU je HHBECTHPA0 H MMa CIIOCOOHOCT
Ja yTH4e Ha Te IIPHHOCE 110 OCHOBY MOhM KOjy HMa Ha/l eHTUTETOM Yy KOjH je HHBeCTHPAO.

7 Jlakiie, HHBeCTHTOP KOHTPOJIMILIE eHTUTET y KOjH je MHBECTHPAO0 AKO M CaMO aKO MHBECTUTOpP UMa CBe
LITO CJIeu:

(a) Moh Ha/I eHTHTETOM Y KOjH je HHBecTHpao (BuaeTn naparpade 10-14);

) U3JI0JKeHOCT, MJIM NIPpaBa Ha BapHuja0uiIHe IPUHOCE 110 OCHOBY cBOr yuemha y eHTHTeTy y Koju
je nHBecTHpao (BuaeTu naparpade 15 u 16); u

() CIOCOOHOCT 12 KOPHCTH CBOjy MOh HaJx eHTHTETOM Yy KOjH je HHBeCTHPAO Kako 0M yTHLA0 Ha
HW3HOC MPUHOCA 32 MHBeCTUTOpa (BuAeTH naparpade 17 u 18).

8 WHBeCTUTOp MOpa y3€TH y 003Hp CBE YHIHLCHHIIE U OKOJHOCTH KaJa MPOIebYje a U OH KOHTPOJIHUIIE SHTHUTET
y KOjH je WHBECTHUpao. MHBECTHTOp je My)KaH [a TMOHOBO MPOLEHH Ja JM KOHTPOJHUINE EHTHTET Y KOjU je
WHBECTHPAO y CITy4ajy Jia YHEHCHUIIC M OKOJTHOCTH YKa3yjy Ha TO Jia je JOILUIO JI0 MPOMEHA Y jeHOM MM BHILC
O]l TPH eJIeMeHaTa KOHTpOJIe HaBeleHuX y naparpady 7 (Buaeru naparpagpe b80-bS5).

9 JlBa WIM BUIIEC HHBECTUTOPA KOJCKTUBHO KOHTPOJMINY CHTHUTET y KOjH Cy HHBECTHPAJIM Kaja Mopajy
3ajeJHUYKH Ja JieNajy 1a OM yIrpaBJbal PEIeBaHTHUM aKTUBHOCTUMA. Y OBaKBHM cily4ajeBuma, Oymyhu na
HHjelaH MHBECTUTOP HE MOXKE Jia YIpaBJjba aKTHBHOCTHUMA Oe3 capajie ca JAPYyruM HHBECTHTOPUMA, HHjelaH
WHBECTUTOP TIOjE€IMHAYHO HE KOHTPOJHMIIEC CHTUTET Yy KOju je wuHBecTHpaHo. (CBaku HHBeCTUTOp he
PaYyHOBOJCTBEHO TPETUPATH COIICTBEHO y4yelnlie y CHTUTETY Y KOjU je HHBECTHPAHO Y CKIIaay ca PEleBaHTHHM
IFRS, xao mro cy IFRS 11 3ajeonuuxu apansemanu, \AS 28 Uneecmuyuje y npuopyscene ewmumeme u
3ajeonuyke nooyxeame uau |FRS 9 Quuancujcxu uncmpymenmu.

Moh

10 WuBectuTop MMa Moh Haj GHTUTETOM Y KOjU j€ MHBECTHPAO Kaja MHBECTUTOp Beh MMa mpaBa koja My Jajy
TeKkyhy CIOCOOHOCT J1a ycMepaBa pelesanmue akmusHoCmu, Tj. aKTHBHOCTH KOje 3HA4ajHO YTUYY Ha MPHHOCE
SHTUTETA Y KOjU je HHBECTUPAHO.

11 Moh npouctuue u3 npaea. Hekana je mporewmuBame MOhM jeHOCTaBHO, Kao ILTO je ciy4aj Kajaa je Moh HaJ
SHTUTETOM y KOjH j€ HHBECTUPAHO OCTBapeHa TUPEKTHO M UCKJbYYHBO ITYyTEM INIACAYKHX MPaBa Koja MPOUCTHIY
13 BIACHUYKHX MHCTPYMCHATA KAlHTAja Kao IITO CY aKUHje, i MOKE OMTH IPOLICEHEHA HA OCHOBY IJIACAYKUX
IpaBa Koja MOTHYY OJl TUX aKiuja. Y IPYTUM Clly4yajeBHMa, MpOlCHhUBambe he OUTH MHOTO CIIOKEHHjEe W
3aXTEBATH Pa3MaTpame BHUIIE O/ jeqHOT (akTopa, HA MPHUMEpP Kaja MOh MPOUCTHUYE U3 jeIHOT WA BHIIE
YrOBOPHUX apaHKMaHa.

12 HuBecTuTOp ca cajanmoM crocoOHoIhy 1a ycMepaBa peleBaHTHE akTUBHOCTH MMa MOh 4ak v ako OM HeroBa
mpaBa ycMepaBama TeK Tpebano ga Oymy ocrBapeHa. J[oka3 f[a je HMHBECTHTOP PYKOBOAMO PEICBAHTHUM
AKTHBHOCTHMA MOXKe OMTH 0j1 moMohu Koj opehuBama 1a JIn HKHBECTUTOP Tocenyje Moh, ainu TakaB JJOKa3 caM
mo cebu HHUje omnydyjyhu y onpehuBamy &a JM WHBECTHTOp MOceAyje Moh HajJ CHTHUTETOM Y KOjH je
HHBECTHPAO.

13 AKO IBa WIM BWIIE WHBECTHTOpA, CBaKH MOHA0CO0, MMajy cajailihba NpaBa Koja UM Jajy CHOCOOHOCT Ja
yIpaBjba HE3aBUCHO O[] APYTHX Pa3IHYUTAM DPEICBAHTHAM aKTHBHOCTUMA, HHBECTHTOP KOjH MMa Calaliiby
CIOCOOHOCT J1a PYKOBOOM AKTHBHOCTMMA KOj€ Haj3HAYajHUje yTHYYy Ha MPUHOCE CHTHTETAa Y KOjH je
WHBECTUPAHO, MIMa MON HaJl CHTUTETOM Y KOjH jé HHBECTHPaHO.

14 WHuBecTuTOp MOXXKE MMAaTH MOh HaJl CHTUTETOM Y KOjU j€ MHBECTHPAO YaK M aKO OCTaJId €HTUTETH Beh MMajy
nocrojeha mpaBa Koja UM 1ajy TeKyhy cItocoOHOCT 1a y4ecTBYjy y yIpaBJbamky pelIeBaHTHAM aKTHBHOCTHMA, HA
IpuMep Kaja IPYru eHTHTET UMa 3nauajan ymuyaj. MehyTuM, HHBeCTUTOpP KOjH NMa caMo IpaBa 3allITHTe HeMa
Mol HaJ EHTUTETOM y Koju je mHBectHpao (Bumeru maparpadge B26-528), m kao mocmemuma Tora He
KOHTPOJIHIIIE SHTHTET Y KOjH j& HHBECTHPAO.
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MpuHocu

VHBeCcTHTOp je M3JI0XKEH, WM Ma IIpaBa Ha BapHjaOIIHE IPHHOCE IT0 OCHOBY CBOjE IIOBE3AHOCTH Ca EHTUTETOM
y KOJH je MHBECTHPAO KaJ[a HHBECTUTOPOBH IIPUHOCH II0 OCHOBY FErOBE NOBE3aHOCTH Ca CHTHUTETOM y KOjH je
MHBECTHPAO ITOTCHIM]jaJTHO MOT'Y OWTH IPOMEHJBUBH Yy 3aBHCHOCTH O INep(pOpMAaHCH EHTHTETa y KOjH je
HWHBeCTHpaHO. [IpMHOCH WHBECTUTOpPa MOTY OHTH CaMO IO3HTHBHY, CAMO HETATHBHH WM W IO3UTHBHH H
HETaTUBHU.

Mako camo jemaH MHBECTHTOP MOXE KOHTPOJNHCATH CHTHTET Y KOjH je MHBECTHPAHO, BUIIE CTPaHa MOXeE
y4ecTBOBATH y IIPHHOCHMA EHTHTETa Y KOjH je MHBecTupano. Ha mpumep, BuacHuIn 0e3 mpaBa KOHTPOJIE MOTY
y4eCTBOBATH y JOOHMTH HJIM pacIojielaMa eHTHTETa y KOjH je HHBECTUPAHO.

Be3a namehly mohu n npuHoca

VIHBeCTHTOp KOHTpOJIMIIE CHTUTET y KOjU jé MHBECTHPAaHO aKo WHBECTHUTOp, HE caMo Ja MMa Moh Hax
SHTUTETOM Y KOjH je WHBECTHUPAHO, W3JIOKEHOCT WM IMpaBa Ha BapujaOWIIHEe MPHHOCE MO OCHOBY CBOjE
TIOBE3aHOCTH Ca CHTHTETOM Y KOjH je HHBECTHPaHO, Beh ako Takolje MMa M CIIOCOOHOCT Jia CBOjy Moh ymoTpedn
Jia OM yTHIA0 Ha MPUHOCE MHBECTUTOpPA [0 OCHOBY CBOj€ TIOBE3aHOCTH Ca CHTHTETOM Y KOjH j& HHBECTHPAHO.

Jlakie, MHBECTUTOpP, KOjU MMa TpaBa OUTydHBama, MTyKaH je J1a OAPEAH Ja JH je OH MPUHIUMAT WM arcHT.
WHBecTuTOp KOjU je areHT, y ckiaay ca maparpadguma b58-B72, He KoHTponuiie €HTUTET y KOju je
HMHBECTHPAHO KaJja OCTBapyje CBOja IIpaBa OUTyYHBaba Koja Cy My JellerupaHa.

Pa‘-IyHOBOp,CTBeH n 3axTeBuU
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MaTHYHH E€HTHTET je o0aBe3aH Aa nmpumnpemMa KOHCOJIMI0BaHE (l)l/lHaHCI/leKe nsBemTaje KOpl/I]_lIhel-beM
je)IH006P33HI/lX PaYYHOBOACTBCHHUX IMOJIUTHKA 32 CJUYIHE TpchaKunje H ocTaljie noral)aje moa CJIMYHUM
OKOJIHOCTHMA.

KoHconMaoBame eHTHTETa y KOjU je MHBECTHPAHO MOpa [a IOYMHE Of JaTyMma KajJa HMHBECTHTOpP CTEKHE
KOHTPOJIY HaJl CHTHTETOM W IMpecTaje KaJa WHBECTUTOP M3TyOHM KOHTPOJNY HaJl EHTHTETOM Yy KOjU je
HHBECTHPAHO.

IMaparpadu b86-b93 najy cMepHulie 3a npunpemMy KOHCOJIHIOBAHUX (PMHAHCH]CKUX W3BEIITa]a.

Yyewha 6e3 npaBa KOHTpone

MatnuHu eHTHUTET je o0aBe3aH Ja Ipe3eHTyje ydemtha Oe3 mpaBa KOHTpPOJE Y KOHCOJIHIOBAHOM M3BELITA]y O
(bMHAHCH]CKOj MO3MILIMJU Y OKBUPY KalWTaja, OJBOjEHO O/l COINCTBEHOI KalKTala KOjU MpHUIaNa BIACHUIMMA
MaTHYHOT CHTHUTETA.

IlpomMeHe y BIACHUINTBY MATHYHOI CHTHTETa y 3aBHCHOM CHTUTETYy KOj€ HEMajy 3a IOCICeOHIly TyOuTaK
KOHTpOJIC HaJl 3aBUCHMM EHTHUTETOM TPE/CTaBJbajy TPAHCAKIMjE Y OKBHPY COICTBEHOr KamuTana (Tj.
TPaHCAKIMj€ Ca BIACHUIIMMA Y FbUXOBOM BJIIACHUYKOM CBOjCTBY).

IMaparpadu b94-b96 najy cmepHmile 3a pavyyHOBOJCTBEHO OOyxBaTame ydemrha 0e3 mpaBa KOHTpOJIE Y
KOHCOJIZIOBAaHUM (PMHAHCH]CKAM H3BEILITAjHMa.

FNyéuTak KoHTpone

AKO MaTHYHH EHTUTET I/I3I‘y6I/I KOHTPOJIY Had 3aBUCHUM €HTUTCTOM, MATUYHU CHTUTCT:

(a) IpecTaje Ja TNpU3Haje UMOBHHY W 00aBe3e MPETXOMHO 3aBHUCHOT CHTHTETA y KOHCOJIHMIOBAHOM
M3BEIITajy 0 (PUHAHCH]CKOj TIO3UIIH]H.

(0) Y MOMEHTY TYOHUTKa KOHTpOJIC TIpU3Haje OMIIO KOjy WHBECTUIU]Y 3apKaHy y MPETXOAHO 3aBUCHOM
CHTUTETY 10 HEHO] (pep BPEAHOCTH M HAKOH TOra je pavyyHOBOJCTBEHO 0OyXBaTa, Kao M OWIJIO Koje
HW3HOCE KOjeé MY Jyryje IMPETXOAHO 3aBHUCHU EHTUTET WM KOj€ OH HeMy Jyryje, y CKIaay ca
peneBantHuM IFRS. OBa ¢dep Bpemnoct he ce cmarpatu ¢ep BpeaHomhy MPHUIAKOM MOYETHOT
IpH3HaBamka (GUHAHCHjCKOT cpeacTsa y ckiaxy ca IFRS 9 mmm, ako je To oarosapajyhe, kao HabaBHA
BPEOHOCT TPHJIMKOM ITOYETHOT IPU3HABaMka WHBECTHLH]EC Y TPHAPYKEHE EHTHUTETE W 3ajeHIYKE
MoTyXBaTe.

() npu3Haje Jo0UTaK WM TYOUTaK TIOBe3aH ca TYOMTKOM KOHTPOJIE KOjU MOXKE Ja Ce TPHITHIIE OUBIIEM
KOHTPOJHOM ydeIhy.
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IFRS 10
26 IMaparpacpu 597-599 najy cmepHmuIIe 3a padyHOBOACTBEHO 00yXBaTame I'yOHTKa KOHTPOJIE.

OppehuBame Aa Ny je HeKU eHTUTET UHBECTULIMOHU EHTUTET

27 MaruyHa koMnaHuja ogpelyyje na i je oHa MHBeCTHLHMOHM eHTHTeT. MIHBECTULIMOHH EHTHTET je
CeHTHTET KOjH:

(a) mnpubaB/ba HOBYAHA CPEJCTBA O] jeHOI WM BHIIE HHBECTUTOPA y HU/bY NIPYy:Kalka ycJayra
yIpaB/balka HHBECTHLHjaMa TOM MJIM TUM MHBECTUTOPUMA.

(0) o0aBe3yje ce cBOM(juM) HHBECTHTOPY(MMa) 12 je CBPXa H>E€r0BOI MOCJI0BAA 1a HHBECTHPA
(oHI0BE HCKIBYUHBO paau MPUXoaa o1 NoBehama KanuTaaa, MPUX0Aa 0] MHBECTHIHja WU
odoje; u

(1) oamepaBa u BpeaHyje nepdopMaHce CYINTHHCKH CBUX HHBECTHIINja HA OCHOBY (ep BPeAHOCTH.
ITaparpadu B85A — B85M cajp:ke noBe3aHe cMepHHIle 0 IPUMEHH.

28 [Ipunukom nporeHe Aa i1 UCITylhaBa KpuTepujyMme u3 naparpaga 27, eHTureT Tpeda Ja pa3MoTpH J1a JId
nocenyje ciezehie THIMYHE KAPAaKTEPUCTHKE MHBECTUIIMOHOT CHTUTETA!

(a)  wma Buie ox jenHe uHBectuiyje (Bunetu naparpade 6850 — B8SII);

(6)  wma Buie ox jenHor nHBectuTopa (Buaeru naparpade 685Jb — b85C);

(1)  ¥Ma MHBECTUTOpPE KOjU HUCY TIOBe3aHe cTpaHe eHTtutera (Buaetu naparpade b85T — B85Y); u

(n)  wMa BiacHMYKO y4emihe y oOJUMKY KanuTaia wid ciuaHor yuemha (Buaeru naparpage b85B — B85H);

HenocraTtak 61110 KOje 0/ OBUX KJbYIHHX KapaKTEPUCTHKA HE 3HAYM HYXKHO Ja Ce CHTUTET AUCKBATU(PHKY]jE OfF
KIacuduKaIyje Ka0 MHBECTUIIMOHOT eHTHUTeTa. IHBECTUIIMOHHN EHTUTET KOjU HeMa CBE OBE TUIHIHE
KapaKTEepPHUCTHKE BPILH J0JIaTHA 00eI0jabBamka Koja ce 3axTeBajy naparpadom 9A IFRS 12 Obernooarusarva
yuewha y opyeum enmumemuma

29 AKO 4MHEHHIIC U OKOJTHOCTH YKa3yjy Ja TO Jia je JOILIO J0 MPOMEHA Y jeJITHOM WJIM BHILE O]l TP €JIeMEHTa
KOja yMHe 1e()MHHIIN]y HHBECTUIIMOHOT EHTUTETA, Kao LITO je OMUCAHO Y naparpady 27, Wi TUITHYHUX
KapaKTepPHCTHKA WHBECTUIIMOHOT EHTUTETA, Kao IITO je OMHUCAaHO y aparpady 28, MatudHa KoMmnaHuja Tpeda
MIOHOBO J1a TPOLICHH [ JIH je OHA HHBECTUIIMOHU CHTUTET.

30 MartryHa KOMIIaHHja Koja nmpecTaHe Jia Oy/ae MHBECTUIIMOHN EHTUTET WM TIOCTAHE MHBECTHLIMOHU CHTUTET
Tpeba Ja pauyHOBOJICTBEHO 00YXBATH MPOMEHY CBOT CTaTyca MPOCIIEKTUBHO O] JATyMa Ha KOjH je J0 T
MpoMeHe craTyca jouwio (Buaeru naparpade 5100 — 5101).

MHBeCTUUMOHM eHTUTETU: U3y3eTaK oA KOHconuaauuje

31 Ocum y ciryyajy onucanoMm y naparpady 32, uHBeCTUIIMOHU €eHTUTET He KOHCOJIU/Yje CBOje 3aBUCHE
eHturere HUTH npuMemsyje IFRS 3 kaga ctuye KOHTpOTy HAX APYTUM €HTUTETOM. Y MECTO TOra,
HHBECTHILMOHU €HTUTET Tpeda Aa o1MepH HHBECTULIMjY Y 3AaBUCHHU €HTHUTET 10 (hep BpeIHOCTH KPo3
omitanc ycnexa y ckiaany ca IFRS 9.1

32 Be3 003upa Ha 3axTeB y naparpady 31, ako MHBECTHIIMOHU CHTUTET MMa 3aBUCHY KOMIIAHHUjYy KOja cama HUje
MHBECTHUIMOHU CHTUTET H YHMja jé OCHOBHA CBPXa M JENAaTHOCT MPYKamke YCIyra Koje cy y Be3H ca
MHBECTUIIMOHUM aKTMBHOCTUMA MHBECTUIIMOHOT eHTHTeTa ((Buaeru naparpade b85I] — B85SE), tana entureT
Tpeba Jja KOHCONHUIYje Ty 3aBUCHY KOMITaHHU]y y CKiIany ca naparpaduma 19-26 oor IFRS u ga npumenun
3axteBe [FRS 3 Ha cTuiame cBake TakBe 3aBUCHE KOMITaHH]E.

33 MaTryHa KOMITaHHja HHBECTHIIMOHOT CHTUTETa Tpeba J1a KOHCOJIH/Yje CBE SHTUTETE KOje KOHTPOJIHIIIE,
YKJbY4yjyhH U OHE KOje KOHTPOJIHIIIE ITPEKO 3aBUCHE KOMITAHU]jE HHBECTHIIMOHOT EHTHTETA, OCUM Y CI1y4a]y
Ka/a je ¥ caMa MaTHYHA KOMITaHHja HHBECTULMOHH CHTHUTET.

! Maparpad 117 IFRS 10 Kouncoruoosanu ghunancujcku uzsewmaju rnacu: ,,Ako eHTUTET npuMemyje opaj IFRS amu jomr He mpumemyje IFRS 9,
cBako ynyhuBame Ha IFRS 9 y oBom IFRS Tpebaiio 6u na ce unta kao ynyhusamwe Ha [AS 39 Quuancujcku uncmpymenmu. npusnasarse u
oomepasarve.
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Mpunor A
AedunHununje

Osaj npunoe je cacmagnu doeo o6oe IFRS.

KOHCOJIU10BAHHU @duHaHCH]CKH M3BEIITAjU IpyHe y KOjuMa Cy MMOBHHA, 00aBe3e, CONCTBEHH KalUTal, MPUXOIH,
dunaHCHjCKI pacxoau M TOKOBH T'OTOBHHE MATHYHOI €HTHTETA U HCTOBUX 3ABHCHUX €HTHTETA IIPE3CHTOBAaHU
M3BeITajn Kao Jia Cy OHH jeJJaH €KOHOMCKH CHTHTET.

KOHTPOJIA HAJL VIHBECTHTOpP KOHTPOJIHIIIE EHTUTET Y KOjH j€ MHBECTHPAHO Kaja j€ HHBECTHTOP H3JIOKEH Y OAHOCY
€HTHTETOM Y KOjH je Ha, WM MMa IIpaBa Ha BapHjaOmiIHe IIPHHOCE 110 OCHOBY CBOjE TIOBE3aHOCTH Ca CHTUTETOM Yy KOjH je
HHBECTHPAHO HMHBECTHPAHO U MMa CIOCOOHOCT Ja yTHYEe Ha Te IpHUHOCE 3axBasbyjyhu Mohu Kojy uMma Haj

EHTUTETOM y KOjU j& HHBECTUPAO.

JOHOCHJIAII O/LITYKA EHTHTET Ca mpaBHMa OJUTy4HBabha KOjU j€ WM HHBECTUTOP HOCHIIAI] MIIM areHT 3a JIPyre CTpaHe.

I'pyna MaTHYHU €HTUTET U FHeTOBY 3aBUCHU €HTUTETH.

yuemrhe 6e3 mpaBa Kamuran y 3aBHCHOM €HTHTETY KOjU ce HE MOXKE MPUITACATH MATHYHOM eHTUTETY HU HEMOCPETHO

KOHTpoJIe HH TTOCPEITHO.

MATHYHH €HTHTET EHTHTET KOj¥ KOHTPOJIMIIIE jeIaH WU BUIIIC CHTUTETA.

Moh Ilocrojeha mpaBa koja 00e30ehyjy cajammy CHOCOOHOCT — yHpaBibakba peJieBAHTHUM
AKTHBHOCTHMA.

npaBa 3allTHTe [IpaBa koja Cy ocMHUIIIJbEHA 2 3AIITHTE HHTEpece CTpaHe Koja UMa Ta Ipasa, 0e3 1aBama TOj CTpaHH

MohH HaJl SHTUTETOM Ha KOjH Ce Ta IpaBa OJHOCE.

pejieBaHTHe akTUBHOCTH 3a cBpxe oBor IFRS, peneBanTHe aKTUBHOCTH Cy aKTUBHOCTH €HTUTETa Y KOjU j& HHBECTUPAHO KOje
3HAYajHO YTUUY Ha IPUHOCE TOT EHTUTETA.

npasa yckpahuBama IIpaBa na ce qOHOCHOILY O/UTyKa YCKpaTe oBianiherma 3a JOHOLIEHE OTyKa.
opJianhema

3aBHCHHU EHTHUTET EHTHTET KOjH je IO KOHTPOJIOM APYTOT EHTUTETA.
Crenelin Tepmunn cy nepunucanu y IFRS 11, IFRS 12 O6enodarwusarve yuewhia y opyeum enmumemuma, |AS 28 (m3mermeH

2011. romuue) wnu IAS 24 Obenooarusarwa nogezanux cmpana, nu xopucre ce y oBoM IFRS ca 3HauewuMma koja cy
nedunucana y tum IFRS:

. MPUIPYKCHH CHTHTET
. ydemhie y APYroM EHTHTETY
. 3ajeJHUYKH MOTyXBaT

. KJbYYHO pyKoBozehe oco0ibe
. [OBE3aHa CTpaHa

. 3HaYajaH yTHIIAj.
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Mpunor b
YnyTcTBO 3a NPUMEHY

Ogaj npunoe je cacmashu deo 0goe IFRS. YV mwemy ce onucyje npumena napazpagha 1-26 u on uma ucmy 6axnNcHOCm Kao ocmanu
denosu osoz IFRS.

b1

IIprMepr y 0BOM IIPHIIOTY MIPUKa3yjy XHIOTETHYKE CUTyanuje. Flako HeKH aclekTH IpuMepa MOy OMTH IIPHCYTHH y
CTBapHNM YHI-CHHYHUM CTambKMa, Kaga ce npuMemyje IFRS 10 Mopajy ce IponeHNTH CBEe YME-CHHIE W OKOJIHOCTH
32 JaTO YMEHUYHO CTame.

lNMpoueHa KOHTpoOne

B2

B3

b4

b5

b6

b7

b8

Ja 6u oapenyo ia M KOHTPOJIMIIIE EHTUTET Y KOjH j& HHBECTUPAO, HHBECTUTOP je MY)KaH Jia MPOIICHH Ja JIH UMa CBE
oxn ciexnecher:

(@ Moh HaJi eHTUTETOM Y KOjH j€ HHBECTUPAO;

(©) W3JI0KEHOCT, WU TIpaBa Ha, BapHjaOIIHE MPHHOCE [0 OCHOBY CBOj€ IOBE3aHOCTH Ca EHTUTETOM Yy KOjH je
HMHBECTHUPAO; U

() CIOCOOHOCT J1a KOPUCTH CBOjY MOR HaJl GHTUTETOM Y KOjH je MHBECTUPAHO U TaKO yTHYE Ha U3HOC IIPHHOCA
3a MHBECTHTOPA.

Pasmarpame cnenehux daxropa Moxxe momohu y oBom ozapehuBamy:

(@ HaMeHa U CTPYKTYypa eHTUTETa y KOjU je HHBeCTUpaHo (Bunetu naparpade b5-b8);

(©) KOje Cy peJleBaHTHE aKTMBHOCTH M Ha KOjU C€ HAa4YMH O HUMa JIOHOcE otyke (Bumeru naparpage b11-
Bb13);

() Ja T TIpaBa WHBECTHTOpa HeMy oOMOryhyjy cajanimby CHOCOOHOCT Ja YIpaBiba pPEJICBAHTHUM

akTUBHOCcTUMA (BuaeTH naparpade b14-b554);

() Jia JIM j€ UHBECTUTOP M3JI0KEH WM MMa IpaBa Ha BapHjaOHIIHE IPUHOCE IO OCHOBY CBOj€ MOBE3aHOCTH Ca
EHTUTETOM Y KOjH je uHBecTHpao (Buaeru naparpade b55-b57); u

(e) Jia JI1 WHBECTUTOpP MMa CIOCOOHOCT Jia KOPUCTH CBOjy MOh HaJl eHTUTETOM Yy KOjH j€ MHBECTHUPAO M TaKO
yTH4Y€ Ha U3HOC NIPUHOCA 3a MHBecTHTOpa (BuaeTu naparpade b58—572).

IprIvKOM MPOLICHE KOHTPOJIE HAJl CHTUTETOM y KOjH j€ HHBECTHPAHO, HHBECTUTOP j€ AYXKaH J1a Pa3MOTPH IPUPOLY
CBOT' OJIHOCA ca ocTaiuma cTpaHama (Buaetu naparpade 573-575).

HameHa u cTpyKTypa eHTUTEeTa Y KOjUu je MUHBECTUpPaHO

Kana nporiesmyje KOHTpOIly HaJl EGHTUTETOM Y KOjH jeé HHBECTHPAO, MHBECTUTOP j€ AY)KaH Jia y3Me y 003up HAMEHY U
CTPYKTYPY CHTHTETa Y KOjH j¢ MHBECTHPAO Ca LHJbEM [a CE OAPEIC PEICBAHTHE aKTUBHOCTH, HAYMH HA KOJH CE€
JIOHOCE OJTYKE O PEJICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA, KO MOCEAyje TeKylly croCOOHOCT /a ympaBiba THM aKTHBHOCTHMA U
KO IIPUMa IIPUHOCE OJ THX AKTUBHOCTH.

Kana cy HaMeHa U CTPYKTypa SHTUTETa y KOjU j¢ MHBECTUPAHO PA3MOTPEHH, MOXKE IIOCTATH jaCHO Ja ce KOHTPOIa
HaJ CHTUTETOM Y KOjU je HWHBECTUPAHO OCTBapyje MyTEeM BIIACHUYKUX HWHCTPYMEHATa KOjU Jajy HMaolily
MIPOMOPLIMOHAIIHO TPABO Tjlaca, Kao MITO Cy OOMYHE aKIMje SHTUTETa y KOjU je MHBECTHpPAHO. Y TOM CIy4ajy, y
OJICYCTBY OMJIO KOjUX JOJATHUX apaH)KMaHa KOjUMa Ce MEHa JIOHOIICHE OJyTyKa, MpolleHa KOHTpose ce (pokycupa
Ha TO KOja CTpaHa, aKO YOIIITE TOCTOjU OMIIO KOja, MMa CIIOCOOHOCT J]a OCTBapyje CBOja riiacayka rnpaBa Ha HAUYWH
Koju omoryhaBa onpehuBame NMOCIOBHUX M (DMHAHCHUJCKUX IOJUTHKA CHTHTETa Y KOjU j& WHBECTHUPAHO (BUICTH
naparpad b34-550). Y HajjeqHOCTaBHUjEM ClTy4ajy, UHBECTUTOP KOjH Moceyje BehnHy TaKBUX TJ1acayKuX MpaBa, y
OJICYCTBY OWJIO KOJUX JAPYTHX (hakTopa, KOHTPOJIHMIIIEC CHTUTET Y KOjJH j& HHBECTHPAO.

Jla 6u ce oapeaAwsIo Ja JIM MHBECTUTOP KOHTPOJMINE CHTHTET y KOjH j€ WHBECTUPAO Y CIOKEHHJHUM CIy4ajeBUMa,
MOYKe OMTH TIOTPEOHO pa3MaTpame HEeKUX WK CBUX (pakTopa u3 naparpada b3.

CTpyKTypa eHTHTETa y KOjU jeé MHBECTHPAHO MOXKEe OWTH TakBa Ja IJlacadka IpaBa He MPEICTaBIbajy IOMHHAHTH
¢axTop 3a yrBphuBame KO KOHTPONHINE SHTHTET y KOjU j€ MHBECTHPAHO, Kao INTO je CIydaj Kaja cy OWio koja
rjacayka rpasa Be3aHa jeAMHO 3a aMMHHCTPATHBHE IIOCIOBE, JOK CE PEJIEBAHTHUM aKTUBHOCTHMA YIIPaBJba MIyTEM
YTOBOPHHX apamXMaHa. Y TaKBUM CIIydajeBHMa, HHBECTHTOPOBO Pa3MaTpame HaMEHE U CTPYKType eHTHTEeTa y KOjI
je mHBecTHpaHO Ou Takohe Tpebano Ia oOyXBaTH M pa3MaTpame PH3HKa 32 KOje je BPCTe M3JI0KEHOCTH PU3UIMMA
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SHTUTET Y KOjH je HHBECTHPAHO CTPYKTYHPaH, PU3UKE 32 KOj¢ je CTPYKTYPHpPAaH Jla UX IPEHECe Ha J[PYre CTpaHe Koje
Cy IIOBE3aHE Cca CHTUTETOM Yy KOjH j& HHBECTUPAHO, M J[a JIM j& MHBECTUTOP M3JIOKCH HEKUM WM CBHM OJf HABSICHHX
pusuka. Pazmatpame pusnka He 00yxBaTa CaMO PU3HKE OJf HEraTUBHUX edekara, Beh yKibydyje U IMOTEHIH]jaTHE
MIO3UTHUBHE eeKTe.

Moh

Jla 6u umao mMoh HaJl EHTHTETOM Y KOjH je MHBECTHUPAO, MHBECTUTOP MOpa MMaTH moctojeha mpaBa Koja My Iajy
Tekylly CrmocoGHOCT ja ympaBjba PENICBAHTHHM AaKTHBHOCTHMA. 3a CBpXe mporeHe Mmohw, motpeGHO je ma ce
pa3marpajy jeMHO 3Ha4YajHa IpaBa U MpaBa Koja HKCY MpaBa 3amTute (Buaet naparpad 522-528).

OnpehuBame 1a 1M HHBECTUTOP MMa MO 3aBHCH OJ PEIEeBAHTHUX aKTHBHOCTH, HAYMHA Ha KOJU CE€ IOHOCE OIYKE O
PEJIEBaHTHIM aKTHBHOCTHMA M IIpaBa KOjeé MHBECTHTOP M JAPYre CTpaHe MMajy Y OJHOCY Ha SHTHTET y KOjU je
HMHBECTHPAHO.

PeneBaHTHe aKTUBHOCTU U ynpaB/bakbe perieBaHTHUM aKTUBHOCTUMaA

3a MHOTe CHTHTETE Y KOje je MHBECTHPAHO YHTAB HHU3 IIOCIOBHUX M (DHHAHCHjCKMX aKTHBHOCTH 3HAYajHO yTHYE Ha
BHUXOBE NpHHOCE. [IprMepH akTHBHOCTH KOj€, Y 3aBUCHOCTH OJ OKOJNHOCTH, MOTY OHTH pEIICBaHTHE aKTHBHOCTH
YKJbY4Y]jy, a1 HUCY OTpaHUYEHH Ha:

(@ IIpOJajy ¥ KyIOBUHY fAo0apa WIN YCIIyTa;

(©) yIpaBJbamke (PUHAHCHjCKOM MMOBHHOM TOKOM H-EHOT BeKa Tpajama (YKbYuyjyhu U ynpaBibame y CIydajy
HEMOT'yRHOCTH UCITyHhaBarba (PUHAHCH]CKHX 00aBe3a);

() n300p, CTULIAkE WK OTYl)eHhe UMOBHHE;

(n) HCTPaXXMBaKkE U Pa3BOj HOBHUX MPOU3BO/IA WIIH NpoOIIeca; U

(e) onpehuBame cTpyKkType QprHaHCHpama Uin 00e30ehere HUHAHCH]CKIX Cpe/IcTaBa.

[Ipumepu opnyKa 0 peleBaHTHUM aKTUBHOCTHMA YKJbYUY]y, alld HUCY OTPaHUYCHH Ha:

(a) YCTAHOBJbABAKE TOCIOBHUX W KANWUTATHHUX OJJIyKa CHTHTETa y KOjU je WHBECTHUPAHO, YKJbY4yjyhu u
(hMHaHCH]jCKe TUIaHOBE; U

(©) MMEHOBakhE KJbYYHOT YIPABJbAYKOT 0CO0Jha EHTUTETA Y KOJU je MHBECTHPAHO U OJpehuBarme HHXOBUX
NpUMama WK HMEHOBahE MPYy)XKajala yeuyra i IPeKU] IPUMarha (bHXOBHX YCIyTa WK 3al0CieHbha.

VY HekuM cuTyalujama, akKTHBHOCTH, KaKO Ipe, TaKo U I10CJIe HAaCTaHKa oxpel)eHOr CKyma OKOMHOCTH HJIM HACTaHKa
norahaja Mory OMTH pejieBaHTHE aKTUBHOCTH. Kaja JBa Wi BHIE MHBECTUTOpPAa MMajy Tekyhy crmocoOHocT na
yIpaBJbajy PEICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA U T€ aKTUBHOCTU C€ JOTOAC Y Pa3IMYUTO BpEeMe, HHBECTUTOPH MOpajy Ia
OJUTy4e KOj MHBECTHTOp j€ CIIOCO0aH Ja yNpaBJba aKTHBHOCTUMA KOj€ Haj3HAYajHUje YTHYY HAa OHE NMPHUHOCE Ha
HA4YMH KOjU je yckiaheH ca TpeTMaHOM HCTOBPEMEHHX IpaBa Oy4dMBama (Buaeru naparpad 13). Mueecturopu
MOpajy MOBPEMEHO [a MPEHCIUTYjy TAKBY MPOLEHY aKo je AOLUIO 10 MPOMEHA Y PEeJICBAaHTHUM YHECHHLIAMA WITH
OKOJIHOCTUMA.

Mpumepu npumeHe

Mpumep 1

JlBa WHBECTHTOpa OCHHBA]y CHTUTET y KOjU HWHBECTHPAjy Yy LWJbY pa3BUjatba M IMPOAAje MEAUIMHCKOT
MPOM3BOJIA. JelaH MHBECTUTOP je OJTrOBOPAH 3a Pa3BOj U JOOHMjame 3aKOHCKE CArIaCHOCTH 32 MEAUIMHCKU
MPOM3BOJ—Ta OATrOBOPHOCT 00yXBaTa CaMOCTAIHY CIIOCOOHOCT JOHOIICHA CBHX OUIyKa BE3aHHX 3a Pa3Boj
MpoM3BOJIa M J00Wjare 3aKOHCKE CarjacHOCTH. JeMHOM Kajia 3aKoHOAaBall OJ00pH TPOW3BOA, JPYTH
HWHBECTHTODP IPEy3MMa IbErOBY MPOU3BOMAEY H IPOAajy—Ta] HWHBECTHTOP HMMa CaMOCTAIHY CIIOCOOHOCT
JIOHOIIICHA CBHX OIJIyKa BE3aHO 33 MPOM3BOIGY M MPOIAjy MpOu3BOAa. AKO Cy CBE aKTHBHOCTH—PAa3Boj U
no0ujame 3aKOHCKHX CArIaCHOCTH, KAa0 M MPOU3BOAA M IMPOAAja MEIHUIMHCKOT IPOM3BOIa—PEICBAHTHE
AKTHBHOCTH, CBaKH OJ] HHBECTHTOpa Ou Tpebaio Aa oapeu Aa i UMa CIIOCOOHOCT J1a YIpaBJba aKTHBHOCTHMA
KOJ€ Haj3HauajHuje YTUYy HA MPUHOCE OJ CHTHUTETa Yy KOjH je WMHBECTHpaHO. lIpema TOME, CBakd Of
WHBECTUTOpA OM Tpebalio 1a pa3MOTPH JIa JIM Cy pa3Boj U TOOHjamke 3aKOHCKHMX CAarIACHOCTH WIIM MPOHU3BOIHa
1 IpOjiaja MEIHUIIMHCKOT MPOM3BOJIa Ta aKTHBHOCT KOja Haj3HAUajHUje yTHYE Ha IPUHOCE Of CHTUTETAa y KOjH
je MHBECTHPAHO U Jia JIM OH UMa CITIOCOOHOCT Jia ympaBiba ToM akTHBHomhy. ¥ oxpehuBamy Koji HHBECTHUTOP
nMa Moh, HHBecTHUTOpH OH Tpebao aa pa3MoTpe:

(a) HaMeHY U CTPYKTYpY €HTHTETa Y KOjH j& HHBECTHPAHO;
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b14

b15

Mpumepyn npumeHe

©) ¢axrope koju oxpelyjy npoduTHy cToIy, IPHXOAE U BPEJHOCT SHTHTETA Y KOJH jé MHBECTHPAHO,
Ka0 M BPEIHOCT MEIUIMHCKOT IIPOU3BOAA;

(w) edekTe Ha MPUHOCE SHTUTETA y KOjU je MHBECTUPAHO KOjH MPOU3UIIa3e U3 OBNalnemha 3a JOHOIICHE
OJLTYKa CBAKOT OJf HHBECTHUTOpA y OIHOCY Ha (akTope 1mof (0); u

(m) H3JI0’KEHOCT MHBECTHTOPA BapHjaOMITHOCTH TIPHHOCA.

Y 0BOM KOHKPETHOM IPUMEpY, HHBECTUTOpH Takohe 61 Tpebaio na pazmorpe:

(e) HEU3BECHOCT U TPYJ HEOIIXOaH 3a JI0OMjame 3aKOHCKUX carmacHOCTH (y3uMajyhu y 003up
HCKYCTBO MHBECTUTOPA Y YCIICIITHOM Pa3Bojy U I00Hjarby 3aKOHCKHX CarlIaCHOCTH 332 MEIAUIIMHCKE
MIPOU3BO/E); U

(D) KOju he MHBECTUTOP KOHTPOJIMCATH METUIIMHCKY MPOU3BO/I HAKOH ycnenrHe (asze pas3Boja.

Mpumep 2

VHBectHoHa (HAHCHjCKa CTPYKTypa (EHTUTET Yy KOjH je MHBECTHPAHO) jé OCHOBaHA M (hMHAHCHpaHA U3
JTY)KHUYKOT MHCTPYMEHTa Yy TMOCEMy HMHBECTHTOpa (IYKHHYKH HHBECTUTOP) M BIIACHUYKUX HMHCTPyMEHATa
KaluTana Koju Cy y IMOCedy W3BECHOr Opoja Apyrux HMHBecTHUTOpa. KammranHa TpaHIna mMa 3a b Ja
arcopOyje mpBe TyOHUTKE M J]a IPHMH CBE PEe3nIyaliHe IIPUHOCE Off GHTHTETa Y KOjH je MHBECTHUPaHO. JeIaH o
WHBECTUTOpPA Ca BIACHUYKMM WHCTPYMEHTHMMa KanuTaja Koju nocenyje 30% kanurana je yjeqHO U MeHalep
nMoOBHHE. EHTHTET y KOjU je WHBECTHPAHO KOPHUCTH MPUXOAE 3a KYMOBHHY TopTdherba (GUHAHCHjCKHX
CpeIcTaBa, YAME C€ CHTHTET Y KOjH je MHBECTHPaHO M3JIaKe KPEIUTHOM PHU3MKY IOBE3aHOM ca Moryhum
HeusBpIIeweM IUTaliarba 10 OCHOBY TVIABHHILIE M KamaTe Ol CpeicTaBa. TpaHCakiyja ce HyId TYKHHYKOM
MHBECTUTOPY Ka0 MHBECTHIMja ca MUHHUMAITHOM H3JIOKEHOMINY KPEIUTHOM PH3HMKY IOBE3aHOM ca Moryhum
HEU3BPILIEHEM CcpecTaBa y noprdesby, 300r came NpUpoae TUX CPEACTaBa M 3aTO LITO je KaluTalHa TPaHIIa
CTPYKTypUpaHa Ha Ha4yMH Ja arnicopOyje MpBe ryOMTKE SHTUTETa y KOjU je MHBEeCTHpaHo. [I[pHHOCH eHTUTEeTa y
KOjH je MHBECTHPAHO CY MOJ 3HAYajHUM YTHLAjeM YIpaBbatha MOPTPEIbOM MMOBHHE TOI CHTUTETA, ILTO
o0yxBara o/Iyke 0 u300py, CTUIalky U OTyhemy cpelcTaBa y OKBUpUMa CMEpHHUIA IopTdhesba U yrpaBibarba
cpeAcTBUMA MOpPTQesba Koja cy y cTarycy HeusBpliewma. CBUM OBHM aKTUBHOCTHMA YIpaBJba MeEHallep
MMOBHMHE J0 MOMEHTa KaJja OOuMM HEW3BpLICHMX 00aBe3a MOCTHTHE HAa3HAueHy IPONOPLHUjy BPEIHOCTH
noptdespa (Tj. Kaaa je BpeaqHocT noprdesba TakBa Jia je KanuTajaHa TPaHIla SHTUTETa Y KOjH je HHBECTUPAHO
norpoieHa). O Tor MOMeHTa, ynpaBuresb (oHIa Tpehe Julle yrpaBiba CPEICTBUMA y CKIIaAy ca yIyTCTBUMA
JTY>)KHHYKOT MHBECTUTOpA. YTpaBibame MOPT(HE/boM UMOBHHE CHTHTETa y KOjU j€ MHBECTHPAHO IMPEICTaBIba
pENeBaHTHY aKTUBHOCT TOT €HTUTeTa. MeHayep MMOBHHE HMMa CHOCOOHOCT JAa YIpaBjba PECBAHTHUM
aKTHBHOCTHMA 0 MOMEHTA KaJla 0OMM HEM3BpIlEeHha JOCTUI'HE Ha3HaYeHY NPOIOPILM]y BPEAHOCTH NopTdhesba;
IY>)KHHYKH MHBECTUTOP MMa CIIOCOOHOCT Ja YNpaBJba PEJIeBAHTHUM aKTHMBHOCTHMA KaJa BPEJHOCT CPEeACTaBa
y HEeW3BpILIECHY NpeMallld Ha3HaueHy NpONopuujy BpenHocTH HopTdesba. MeHayep MMOBHHE M TY)KHUUKH
WHBECTUTOP CBAKO MMOHA0CcO0 O Tpebasio Aa oxpeau Ja JIM UMajy COoCOOHOCT Jia YNpaBibajy aKTHBHOCTUMA
KOj€ Haj3HauajHuje yTudy Ha IPUHOCE SHTUTETA Y KOjU j€ MHBECTHPAHO, YKJbYy4uyjyhul U pa3marpame HaMeHE U
CTPYKTYpE CHTHTETA Y KOjH jé HHBECTHPAHO, Ka0 U U3JIOKEHOCTH CBAaKE O/ CTPaHa Ha BapHjaOMITHOCT PUHOCA.

MNMpaBa koja Aajy nHBectMTOpy MOh Hal eHTUTETOM Y KOjU je MHBecTUpao

Moh npoucruue u3 npasa. [la 6u umMao Moh HajJ EHTUTETOM Y KOjU je MHBECTHPAO, MHBECTUTOP MOpa Jia Mmoceayje
nocrojeha mpaBa Koja MHBECTHTOPY JAajy Tekyhy CHOCOOHOCT Ja ycMepaBa pelieBaHTHE aKTHMBHOCTH. [IpaBa Koja

MOTY HHBECTHTOPY JIaTH MON C€ MOTY pa3JIMKOBATH OJ1 jJEeTHOT JI0 APYroT EHTUTETA Y KOjU j& HHBECTHPAHO.

ITpumepu npaBa koja, OMIO MOjEJMHAYHO HIIM y KOMOHMHAIMjH, MOTY JaTH MHBECTHUTOPY MOh YKJbY4yjy ajau HUCY

OIrpaHNYCHA HaA:

(a) IpaBa y BUY IVIaCAYKUX MpaBa (MM MOTCHIIMjaTHUX TJIACAYKUX MPaBa) y CHTUTETY Y KOjH j€ HHBECTUPAHO
(Buneru naparpade b34—550);

(0) IpaBa MMEHOBarha, IMOHOBHOT HMMEHOBaWka WM pa3pelicikha YjIaHOBa KJBYUHOT YIPaBJhAuKOr 0CO0Jba
SHTUTETa y KOjH je HHBECTHPAHO KOje MMa CIIOCOOHOCT J1a YIIpaBJba pPeIeBaHTHAM aKTHBHOCTHAMA;

() IIpaBa IMEHOBAaha MITH pa3pelieha APYror eHTUTETa Koje YIpaBba pelieBAHTHUM aKTHBHOCTUMA,

(m) IpaBa JaBarba WHCTPYKIMja EHTUTETY Y KOjU j€ MHBECTUPAHO 3a CTYIamke y TpaHCAKIHje, WM MpaBa BeTa

HaJ] eBEHTyaTHIM N3MEHaMa, Koje Cy y KOPHCT HHBECTHTOPA; U
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(e) ocTaya mpasa (Kao INTO Cy MpaBa OQIydHBama Koja Ccy JedUHHCAHAa YrOBOPOM O YIpaBJhamy) Koja
HOCHOITY THX IIpaBa J1ajy CIOCOOHOCT J1a yIpaBJba PEIeBAHTHUM aKTHBHOCTHMA.

Ormmte y3eB, Kafa SHTHTET Y KOjH jé MHBECTHPAHO HMa HU3 ITOCIOBHHUX M (DMHAHCH]CKUX aKTUBHOCTH KOj€ 3HAYajHO
yTHYY Ha IPUHOCE EHTHUTETa Y KOjH je MHBECTHPAHO U KaJa je HEOITXOHO KOHTHHYHPAHO CYIITHHCKO OIIYIHBAHE Y
BE3U ca TUM AKTUBHOCTMMA, MON MHBECTUTOpA MPOUCTUYE M3 INIACAyKUX WU CIMYHUX IIpaBa, OWIO Ja Cy OHa
T0je/IMHAaYHA WM Y KOMOWHAIM]H ca APYTHM apaHKMaHHMA.

Kanma rmacauka mpaBa He MOTY MMaTH 3HaYajaH YTHIAj Ha NIPUHOCE EHTUTETA y KOjH je MHBECTHUPAHO, Kao IITO je
Cllydaj KaJa ce IJjlacadka IpaBa OJHOCE caMO Ha M3BpIIHE MOCIOBE M Kaja YrOBOPHHU apamXKMaHH oapehyjy cMep
PEJEeBaHTHUX aKTUBHOCTH, MHBECTHTOP O TpeOao aa MPOLCHH! TaKBe YTOBOPHE apaH)KMaHe Jia O OJIpeuo 1a JIM Cy
HEroBa Mpasa JI0oBOJbHA J1a My 00e30e/1e Moh HaJl SHTHTETOM Y KOjH j& HHBeCTUpao. /la OM HHBECTUTOP YCTAaHOBHO Ja
JIM IMa JI0BOJBHO IIpaBa Koja O My mana Moh, HHBECTHTOD j€ IyXaH Ja pa3MOTPH HAMEHY M CTPYKTYPY CHTHTETa Y
Koju je mHBecthpao (Buaetn maparpade b5-b8), kao u 3axteBe u3 maparpada b51-b54 3ajenno ca maparpaguma
B18-B20.

YV HeKMM OKOIHOCTHMA MOYKE OWTH TEIIKO YCTAHOBHTH Jia JIM Cy MPaBa MHBECTUTOpPA JOBOJbHA J1a MY Jajy Moh Hal
SHTUTETOM y KOjU je UHBECTUPAO. Y TaKBUM CITydajeBMMa, Ja 6u ce omoryhusia mporieHa Moy, HHBECTUTOP MOpa
Pa3MOTPHUTH JOKa3e KOjU yKasyjy Ha TO Ha JH OH ITIOcexyje NMPAaKTHYHY CIIOCOOHOCT Ja jeTHOCTPAHO YIpaBJba
peJeBaHTHIM akTHBHOCTHMA. Pa3smatpajy ce cienelie ynmeHHIe, anu 0e3 orpaHuyYeha caMo Ha BHX, Koje, Kaja ce
pasMoTpe 3ajeHo ca MpaBuMa WHBECTUTOpa U MHAUWKaTopuMa u3 naparpada 519 u 520, Mory npyxutH a0ka3 jia cy
IpaBa MHBECTUTOPA JI0BOJbHA J1a MY /1ajy Moh HaJl GHTUTETOM Y KOjH j& HHBECTHUPAO:

(a) WNuBectuTop Moxe, 0e3 YroBopoM JeHUHHUCAHOT MpaBa Ha TO, Jla MMEHYje MU 0J00pH HMEHOBaHE
KJbYYHOT pykoBojieher oco0sba Koje nMa CriocOOHOCT J1a yIpaBJba PEJIEBAHTHUM aKTHBHOCTHMA.

(©) WuBectuTop Moxe, 6€3 yroBopoM Ae(hUHUCAHOT IpaBa Ha TO, Aa HAJIIOKU €HTUTETY Y KOjU j€ UHBECTUPAO
Jla 1a CTYIH y 3HAaYajHEe TPAHCAKIHje y KOPUCT HHBECTHUTOPA MIIM CTABH BETO HA FbUXOBE IIPOMEHE.

() VIHBeCTHTOp MOXE Ja JOMHMHHpA WM IOCTYIIKOM HOMHMHOBama 3a W300p WIAHOBA y YNPABJHAYKOM TEITY
EHTHTETa Yy KOJU je MHBECTHPAHO WIM MOXKE Ja OCTBapH JIoOMjameM oBjamhema of APYTUX HUMaoLa
IJ1acauKyX IpaBa.

() Kibyuno pykoBoaehe oco0sbe eHTUTETa Y KOjU j€ MHBECTUPAHO Cy MOBE3aHa CTPpaHa ca MHBECTHUTOPOM (Ha
IPUMep, H3BPIIHU JUPEKTOP SHTUTETA y KOjH j& HHBECTHPAHO U W3BPIIHH JUPCKTOP HHBECTUTOPA CY jeIHA
T€ UcTa 0c00a).

(e) Behuna unaHoBa ynpaB/baukOr Tejla EHTHTETa Yy KOjU j€ WHBECTHPAHO Cy IIOBE3aHE CTpaHe ca
HUHBECTHTOPOM.

Hekan cy npucyTHe MHOMIIMjE Ja WHBECTHUTOP MMa MOce0aH OJHOC Ca CHTHTETOM Y KOjU jeé MHBECTHPAO, ITO
HAroBeIlTaBa JIa MHBECTUTOP MMa BHIIIC O/l TACHBHOT MHTEpEca Y EHTUTETY y KOjU je uHBecTupao. [locrojame 6o
KOT MOjeIMHAYHOT MHUKATOpa, WIK MoceOHe KOMOMHAIMje MHMKATOpa, HE 3HA4YM CaMo 110 CeOH Ja je KPUTEpHU)jyM
mohu ucnywmeH. MelhyTum, mocTojame BHIIE Off TTACHBHOI MHTEpECa y CHTHUTETY Y KOjU jé MHBECTHPAHO MOXE
YKa3uBaTH Ha YMILCHHUILY J1a MHBECTUTOP MMa Jpyra CpojHAa MpaBa Koja Cy JOBOJbHA Ja My o0e30ene Moh mnm na
Mpy)Ke JI0Ka3 O MOCTOjalkby MOhM HaJ| SHTUTETOM Yy KOjU je mHBecthpaHo. Ha mpumep, crnenehe ykasyje Ha TO na
MHBECTUTOP MMa BHIIE O] TACHBHOI MHTEPECa Y €HTUTETY y KOjU j& MHBECTUPAHO M, Y KOMOWHALIMjU ca JPYrHM
MpaBHMa, MOJKE YKa3UBATH Ha MOCTOjare MOhH:

(a) KibyuHOo ympaBibauko 0cOOJbE EHTUTETA y KOjU j€ MHBECTHPAHO KOje MMa CIOCOOHOCT Jla ycMmepaBa
pelieBaHTHE aKTUBHOCTH j€ Y CaJIallllbeM TPEHYTKY WIIK je& paHuje OO 3an0ociieH KO HHBECTUTOPA.
(0) ITocnoBame eHTUTETA Y KOjH j€ MHBECTHPAHO j€ 3aBUCHO OJ1 MHBECTUTOPA, Kao y cienehnm cutyarujama:
(i duHaHCHpake 3HAYAJHOr JIea MOCIOBarba EHTUTETA Yy KOjU je WHBECTHPAHO 3aBHCH Off
HHBECTHTOPA.
(i) WHBecTHTOp TapaHTyje 3a 3HAYajaH Je0 00aBe3a EHTUTETA Y KOjU je HHBECTHPAO.
(iii) EHTHTET y KOjH je HMHBECTHpPAHO 3aBHCAaH je€ OJ] MHBECTUTOpA y chepr KIbYIHHX YCIyra,

TEXHOJIOTHje, 3aJIMXa WIH CHPOBHHA.

(iv) WHBeCcTUTOp KOHTPOJHIIE UMOBHHY, Ka0 IITO CY JHUIEHIE WM 3alITUTHU 3HAKOBH, Koja je of
KJbYYHE BaKHOCTH 32 TTOCIIOBAaE EHTUTETA Y KOj! j& MHBECTUPAO.

(V) EHTHTET y KOjU je MHBECTHPAaHO 3aBUCH OJf HHBECTHTOPA Y MOIVICAY KJbYYHOr YIIPaBIHAYKOT
oco0Jsba, HA TIPUMEP Y CIIydajy Kaja 0co0Jbe MHBECTUTOPA IMOCEAYje CICIMjalu30BaHa 3Hama O
MOCTIOBAlbY EHTHUTETa Y KOJH j€ HHBECTHPAHO.

() 3HauajaH [e0 aKTHBHOCTH EHTHTETa y KOjU je MHBECTHPAHO WM YKIbydyje MM ce o0aBjba y HMe
HHBECTUTOPA.
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b20

b21

b22

Bb23
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(6:9) VI3110k€HOCT MHBECTHTOpA, WX MpaBa, Ha MpHHOCE o ydemha y €HTHTETY Yy KOjU je HHBECTHPAHO je
Hecpa3MepHO Beha O HeroBHX INTacadykuX IpaBa WM JIPYrUX cpopHux npasa. Ha mpmmep, moryha je
CHTYyallfja y K0joj HHBECTHTOpP MMa IPaBO, WM U3JI0XKEHOCT, Ha BUIIE Of] IIOJIOBHHE ITPUHOCA CHTHTETA Y
KOjH je HHBECTHPAHO, aJIH IMa Mambe O IIOJIOBHHE TIIACavyKUX IIPaBa y CHTUTETY y KOjH je MHBECTHPAHO.

IITo je Beha M3IOXEHOCT MHBECTUTOPA, WM IIpaBa Ha BapHjaOIIHE IIPUHOCE TI0 OCHOBY ydemha y eHTHTETY y Koju
j€ MHBECTHPaHO, TUM je BehM MOJCTHIA] 32 MHBECTUTOpA Jia CTEKHE IMpaBa Koja Cy JIOBOJbHA Jla My 00e30ene Moh.
Crora je mocTojame BeIHKe H3I0KEHOCTH IIpeMa BapHjaOHIHIM IPUHOCHMA HHANKATOP Ja HHBECTHTOP MOXKE MIMaTH
Moh. Meljyrum, BeTM4nHA HHBECTUTOPOBE M3JIOKEHOCTH, caMa II0 ceOu, He oapeljyje na i HHBeCTHTOp MMa Moh HaJ
SHTUTETOM Yy KOjH je HHBECTHPAHO.

Kanma ce ¢akropu HaBenenu y maparpady b18 u maamkaropm HaBenenu y maparpaduma B19 m b20 pasmarpajy
3ajelHO ca IpaBMMa MHBECTHTOpa, Beha TexxumHa OM Tpebano ma Oyxe naTta JokazuMa Molin KOJU Cy OINHCaHH Yy

naparpagy b18.

3HayvajHa npasa

WHBecTHTOp, NPHINKOM NpOLCHHBamka Jla 11 UMa Moh, y3uMma y o03Mp caMo 3HadajHa IpaBa Koja ce OJHOCE Ha
SHTUTET Y KOjH je MHBECTUPaHO (KOja MHBECTUTOP M APYrH nMajy). Ja O mpaBo OMIO 3HAa9ajHO, HOCHIIAI[ TOT TIpaBa
MOpa UMaTH MPAKTUYHY CIIOCOOHOCT JIa TO NPaBO M OCTBAPH.

OppehuBame na M cy npaBa 3HaYajHA 3axTeBa NMPOcyhUBame, y3uMame y 003Up CBHX YMHECHHUIIA U OKOJIHOCTH.
dakTopH Koje Tpeda y3eTH y 003Up MPUIMKOM TakBor onpehuBama yKJbydyjy, ajlu HICY OrpaHHYeHH Ha ciezelie:

(a) Ja nmu nocroje O6uno kakBe Oapujepe (EKOHOMCKE WJIM Jpyre) Koje clipedaBajy HOCHOIA TOT mpaBa (WIn
HOCHOLIE THX IIpaBa) Jia Ta IpaBa OCTBapH. IIpuMepu TakBHX Oapujepa YKJbY4yjy, ajld HHUCY OrpaHHYCHH
Ha:

0] (buHaHCHjCKe Ka3He WM TOJACTHIAje KOjH MOTY CIpeYuTH (MM OBPATHTH) HOCHOLA MpaBa y
OCTBapHBamby HErOBUX IIPABa;

(i) LIEHy M3BpIICHa WM IIEHy KOHBEP3Hje Koja cTBapa (DMHAHCHjCKY IPENpEKy Koja O cripeumsa
(niu oZBpaTHIIa) HOCKOLIA TIPaBa y OCTBAPHMBAKLY CBOJUX IPaBa.

(iii) TEPMHHE U yCIIoBe 300r KOjuX je Maya BepoBartHoha aa he mpaBa OWTH ocTBapeHa, Ha IIPUMED,
yCJI0BY KOju oapel)yjy KpaTak BpEMEHCKH IEPHO/I 32 BbUXOBO OCTBAPEH-C.

(iv) HEIOCTOjalbe M3PUYUTOr, Pa3yMHOI MEXAHW3Ma, Y OCHHBAYKUM AKTUMa EHTHTETA Y KOjH je
WHBECTUPAHO WK y BakehuM 3aKOHMMa WM NPONMCHUMA, KOjJUM ce oMoryhaBa HOcHOIly TpaBa
Jla OCTBApH CBOja Mpasa.

(V) HECIIOCOOHOCT HOCHOIA MMpaBa Aa NpuOaBu HH(]OpMalMje HEONMXOAHE 3a OCTBAPCH-E CBOjUX
npasa.
(vi) orepaTuBHe GapHjepe WK MOACTHIAje KOjH MOTY CIPEYUTH (MJIH OJBPATHTH) HOCHOIIA TIpaBa y

OCTBapHBamy CBOjUX MpaBa (Ha MPUMEP, OICYCTBO APYIUX MEHAlepa BOJFHUX HJIM CIIOCOOHHX
Ja 0be30ezie crienujan30BaHe yeuyre win o0e30ee yclyre u mpey3my apyre akTHBHOCTH Koje
CY y HaJI©KHOCTH TPEHYTHOI' MEHAIICPa).

(vii) 3aKOHCKE WM PEryJiaTOpHE 3aXTeBe KOjH CIpedyaBajy HOCHOIA IpaBa y OCTBAPUBAY CBOjHX
mpasa (Ha mpuMep, Kaja je HHOCTPAHOM HHBECTUTOPY 3a0pameHo J]a OCTBapyje CBOja Mpasa).

©) Kana octBapeme mpaBa 3aXTeBa CAIIACHOCT BHILE CTPaHA, MM Kaja Cy BUILEC CTpAaHa HOCHOLM MpaBa, 1a
JIM je YCTAaHOBJbEH MEXaHW3aM Koju o0e30ehyje TUM cTpaHama MPaKTHYHY CIOCOOHOCT Jia 3ajeqHUYKH
OCTBape CBOja mpaBa ako omabepy aa To ypazae. Hemocratak TakBor MexaHH3Ma je HHIMKATOP [ MpaBa He
Mory Outh 3HauajHa. [lITo je Behu Opoj cTpaHa umja je carylacHOCT 00aBe3Ha 3a OCTBApEH:C MpaBa, TUM je
Mama BepoBaTHoha Ja cy Ta mpaBa cylmTuHcKa. MelyTum, yrpaBHH 000p YHjH Cy YWIAHOBU HE3aBUCHH OJf
JOHOCHOLIA O[UTYKE MOXKE TIOCITY)KUATH Ka0 MEXaHH3aM 38 MHOrOOpPOjHE HHBECTUTOPE JIa 3ajCAHUYKH Paje y
ocTBapuBamy cBOjux npasa. Ctora je BepoBaTHHje Ja he mpaBa oay3uMarma opialihema 3a JOHOIICHE
OJUTyKa JOHOCHOIIMMA OJITyKa, KOja Ce OCTBapyjy MPEKO HE3aBUCHOT YIPAaBHOT 0A00pa, OWUTH 10 MPUPOIU
BHMIIIC CYIITHHCKA HEro Kaja OW Takpa mpaBa Owiia OCTBapHBaHA IMOjEAMHAYHO OJi CTPaHE BEJIMKOT Opoja
HHBECTHTOPA.

() Jla nu cTpaHa WIM CTpaHe Koje Cy HOCHOIM MpaBa MOTY UMAaTH KOPHUCTH Off OCTBapema THX mpaBa. Ha
MIpUMep, HOCHJIAI] MTOTECHIMjaTHUX TJIaCAaYKKX MpaBa y CHTUTETY y KOjU je MHBECTUPAHO (BUAETH mnaparpad
b47-b50) 6m Tpebamo ma pa3sMOTpM ILeHY HM3BpIIEHA UM IEHY KOHBEp3Wje MHCTpyMeEHTa. Bumre je
BEpOBATHO Ja Cy POKOBM M YCIOBM 3a MOTEHIWjaJlHA TJIacayka IpaBa CyCTUHCKH Kala je MHCTPYMEHT
HOBUYAHO M3PaXXEH WM OM MHBECTHTOP MMAo0 KOPHCTH OJ] M3BpIICHA WIN KOHBEp3Wje MHCTPYMEHTa U3
Ipyrux pasnora (Ha TpUMep, KpOo3 OCTBapeme CHHEprhja m3Mely MHBECTHTOpPAa W EHTHUTETa Y KOjH je
WHBECTHUPAHO).

© IFRS Foundation



IFRS 10

b24 Ja 6u mpaBa Oma 3HadajHa oHA Om Taxohe Tpebaia ma Oymy ocTBapHBa Kaja je MOTPEOHO JOHETH OJUTyKEe O cMepy
pETEeBaHTHUX aKTHBHOCTH. YTJIaBHOM, NMa OW Owia 3HauajHa, TpaBa OM Tpedanma na Oyay TPEHYTHO OCTBapHuBa.
Melyrnm, moHeKa IpaBa MOTy OUTH 3HaYajHa, HAKO Ta IIPaBa HICY TPEHYTHO OCTBAPHBA.

Mpumepyn npumeHe

Mpumep 3

EHTHTET y KOjU je MHBECTHPAHO OAp)KaBa T'OJWINEY CKYNMIUTHHY aKIMOHAapa Ha KOjoj Ce JIOHOCE OIYKE O
CMepy peneBaHTHHX akTHBHOCTH. Cieneha CKyIINTHHA aKIMOHApa je IUIaHUpaHa 3a ocaM Mecenu. Mehytum,
aKIMOHApW KOjH IIOjeAMHAYHO WIM KOJCKTHBHO MMAjy HajMame 5% IJacaykuxX IpaBa MOTY Ja Ca30BY
BaHPEAHY CKYIIITHHY pajay IpOMEHe MmocTojehie MONUTHKE O peleBaHTHIM aKTHBHOCTHMA, aJIM 3aXTEB Ja Ce
obaBecTe IPYrd aKUMOHApH 3HA4YM Ja TAaKBa CKYIIUTHHA HE MOXe OWTH onpkaHa mpe ucreka 30 naHa.
INonuTike Be3aHe 3a pelicBaHTHE AKTHBHOCTH C€ MOTY MEHATH jEIMHO Ha BAaHPEIHWM WM PEIOBHUM
CKYIIITHHaMa aKiuoHapa. To ykibydyje 0f00paBame MaTepHja]HO 3HAYajHUX MpoJaja UMOBHHE, Kao U
CTHIAFE WIH OTylerhe 3HaYajHUX HHBECTUIIN]A.

HaBeneHn ckyn ummeHHIA je IpuMereH y npuMepuMma 3A-3]1 xoju cy monme ommcand. CBaku mpuMep ce
pas3maTpa rnoceoHo.

Mpumep 3A

WuBectuTop nMa BehHHy IilacavykuX MpaBa y EHTUTETY Y KOjHU je MHBeCTHpaHo. [ Tacauka mpaBa HHBECTUTOPA
Cy 3HayYajHa 3aTo IITO je MHBECTHTOP CIIOCO0AH Jia TOHOCH OJUTYKE O CMEpY PEJICBAHTHHX aKTHMBHOCTH Kaja je
MoTpeOHO JIOHETH TakBe omiyke. UYumeHuna ga je norpedbHo 30 paHa mpe HO IITO WHBECTUTOP MOXE Jia
OCTBapM CBOja TIJlacayka IpaBa HE CIIpeYaBa WHBECTHTOpa Ja MMa TEKylly CIIOCOOHOCT Ja ympaBiba
pENeBaHTHUM aKTUBHOCTHMA OJf MOMEHTA KaJia HHBECTUTOP CTEKHE BJIACHHIIITBO HAJl aKIHjaMa.

Mpumep 3b

WuBectuTop je yroBopHa ctpaHa y GopBap]i yroBopy 3a cTullamkbe BehHHCKOT ie1a akiiija y eHTUTETY y KOjH je
nHBectupaHo. [larym usBpuiewma Gopsap/ yroBopa je 3a 25 nana. [Tocrojehn akiuoHapu He MOTY Jla U3MEHE
nocrojelie MONMTHKE BE3aHE 3a PE/ICBAaHTHE AaKTHBHOCTH 3aTO INTO BAaHPEJHA CKYMIUTHHA HE MOXKE OHUTH
onpxana 3a mawe ox 30 maHa y koM mepuony he ¢opsapa yroBop Beh Outu m3BpuieH. [Ipema TOoMme,
WHBECTUTOP UMa TpaBa Koja Cy CYIITHHCKH jeJIHaKa MpaBUMa BehWHCKOr BiacHHKa u3 npumepa 3A rope (Tj.
HHBECTHTOP ca (opBapj yroBOPOM MOXKE Ja JOHOCH OMJIYKE O CMEPY PEICBAHTHHX aKTUBHOCTH KaJa WX je
notpe6Ho noHetH). DopBap] yroBop WHBECTHUTOpPA je CYIITHMHCKO TNPaBO KOje WHBECTUTOPY JHaje Tekyhy
CIIOCOOHOCT []a yCMepaBa pelicBaHTHE aKTUBHOCTH, YaK U IIPE U3BpIICHa (hOpBap. yroBopa.

Mpumep 3L

WHBeCcTUTOp MMa MaTepUjalHO 3HAYajHy OIIMjY 33 CTUIake BEhWMHCKOr Jena akiuja y eHTHTETY Y KOjH je
WHBECTUPAHO KOja je M3BpIIMBA 3a 25 MaHa U UMa 1IEHY W3BpIICHa KOja je 3HAYajHO MCIOJ TPXKHUIIHE IICHE
MMOBHWHE KOja JISKH y OCHOBH. VCTH 3aKJbydak ce MOXe U3BECTH Kao y nmpumepy 3b.

Mpumep 34

WuBectuTOp je yroBopHa ctpaHa y GopBap.i yroBopy 3a cTullamkbe BehHHCKOT Jiefia akiiija y eHTHTETY y KOjH je
HWHBECTHPAHO, 0e3 IPYrux MOBE3aHHMX IMpaBa HAJ CHTUTETOM Yy KOjU je MHBeCTHpaHO. JlaTym wu3Bpuicka
(dhopBap/ yropopa je 3a mecT Meceld. 3a pa3iuKy Oj MpUMepa rope, MHBECTUTOP HeMa TeKyhy crocoOHOCT 1a
yIpaBjba PeJICBAaHTHUM akTHBHOCTMMA. [locTojehu akiMoHapW MMajy TPEHYTHY CIIOCOOHOCT Jia YCMEpaBajy
pEeNeBaHTHE aKTHBHOCTH 3aTO IITO MOTY Ja IpoMeHe mocrojehe moiauTrke Be3aHe 3a PelieBaHTHE aKTHBHOCTH
npe u3BpILeHa (hopBapa yroBopa.

Bb25 CymIThHCKa TIpaBa Koja Cy OCTBapUBa 3a APYre CTpaHe MOTY CIIPEYMTH MHBECTUTOPA Ja KOHTPOJIMIIEC CHTUTET Y KOjH
je WHBECTHpAHO a Ha KOjH Ce Ta IpaBa ofgHOce. TakBa CyIITHHCKA IIpaBa HE 3aXTEBajy O HHXOBHX HOCHIAIA Ja
HMajy CIOCOOHOCT J1a MHULKPA]y ofuiyke. CBe JIOK NpaBa HUCY camo TipaBa 3amTute (Buaetu naparpade b26—b528),
CYIITHHCKA TIpaBa Koja MMajy Apyre CTpaHe MOTY CIPEYNTH WHBECTHTOpA 1A KOHTPOIHIIE EHTUTET Yy KOjH je
MHBECTHPAHO, YaK U Kaj Ta MpaBa Jajy BUXOBUM HOCHOLMMA caMo TeKyhy crmocoGHOCT ma omobpe min GIIOKHpajy
OZTyKe KOje Ce OAHOCE Ha PEIEeBAHTHE aKTHBHOCTH.
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Bb27

b28

Bb29

B30

Bb31

b32

b33

b34

B35

12

3awmumeHa npasa

VY mpolemuBaky a M IpaBa Jiajy HHBECTUTOPY MOh HaJl CHTHUTETOM Yy KOjH jeé WHBECTHPAHO, WHBECTHUTOP OU
Tpebaio 1a OLIEHN Jia JIM Cy HheroBa Ipasa, U IpaBa Koja IPYTrH MMajy, 3allITUTHA [paBa. 3alITHTHA IpaBa ce OTHOCE
Ha Oa3sMyHe NPOMEHE Y AaKTUBHOCTHMA CGHTHTETAa y KOJH j& HWHBECTHPAHO WM CE€ NPHMEHY]Y Y H3Y3eTHHM
OKoJMHOCcTUMA. MelyTuM, HHUCY CBa IpaBa Koja ce IPUMEHYjy y U3y3€THUM OKOJIHOCTHUMA WM KOja Cy YCIOBJbCHA
HeknM joralajuma 3amTuTHa npaBa (Bunetu naparpagde 513 u b53).

Byayhu na cy 3amrtutHa mpaBa OCMHIILJBEHA Jia 3aITUTE HHTEPECE BbHXOBOI HOCHOIA O¢3 JlaBamba Toj CTpaHu MOhn
HaJl CHTUTETOM y KOjH j€ HMHBECTUPAHO M HA KOra C€ Ta IpaBa OJHOCE, HHBECTHTOP KOjU MMa CaMO 3aIITUTHA IpaBa
HE MOXK€ MMaTh MON WJIM CIIPEYUTH APYTy CTPaHy 1a MMa MOh Haj €HTHTETOM y KOjH jé MHBECTHPAaHO (BHICTH
naparpad 14).

IprMepH 3alITUTHAX TIPaBa YKJbY4Yjy, ajld HECY OrpaHAYCHA Ha:

(a) IpaBoO 3ajMOJaBIa Ja OTPaHWYM JY)XKHHKA Yy Hpeay3HMamy aKTHBHOCTH KOjé MOTY 3HAa4ajHO W3MEHUTH
KPEIUTHU PU3UK TY)KHHKA Ha IITETY 3ajMOJaBIIA.

(©) MpaBo CTpaHe Koja mMa ydemihie 0e3 mpaBa KOHTPOJE Yy €HTHTETY Y KOjH je HMHBECTHUPAHO Jia OI00pH
KaIiTallHe MHBECTHINje Koje Cy Belie o1 MOTpeOHUX 32 yoOHYajeHO MOCIIOBAke, WK J1a 000U EMHCH]Y
BIACHUYKHX WIH JYKHUYKHX HHCTPYMEHATA.

() MpaBo 3ajMOJIaBIIa Jia Tpey3Me UMOBHHY MY)KHHKA Yy CIy4ajy Ja AYKHUK HE MCIYHH Ha3HA4YeHE YCIOBE
OTIUIaTE 3ajMa.

®paHwuse

YroBop 0 ppaHIIN3U y KOME je eHTUTET Y KOjU je MHBECTUPaHO IpuMasal GhpaHIIn3e Jaje faBaouy ¢paHIIN3e IpaBa
KOja UMajy 3a Wb 3alITUTY (HpaHIIU3HOr OpeHaa. YroBopy o (paHIIN3U THIIMYHO J1ajy AaBaoluMa (QpaHIIN3e HeKa
MpaBa OTy4HBamka BE3aHa 3a M0CI0Bambe NMPUMaolia (paHIIuse.

Omniure y3eB, nmpaBa jaaBanana (paHIIM3e HE OrpaHUYaBajy CIIOCOOHOCT CTpaHa Koje HHCY AaBanall (paHIIn3e Jia
JIOHOCE OJUTYKE KOje MMajy 3HauajaH yTHUIaj Ha puHOCce npuMaona ¢panmmuse. Mcro Tako npasa jaBaona ¢ppaHIiIm3e
y yroeopy o ¢paHmusu He n1ajy o0aBe3HO jgaBaony (paHmmse Tekyhy crocoOHOCT Ja ycMepaBa aKTUBHOCTH KOje
3HAYajHO YTUYY Ha PUHOCE ITpuMaolia GppaHIIu3e.

IotpebHo je HanpaBUTH pa3nuKy u3Mely Tekyhe criocoOHOCTH 3a JJOHOIIEHE OJUTYKa KOje MMajy 3HadajaH yTUIa) Ha
MIPUHOCE TIPUMaoIia (ppaHIIN3e U CIOCOOHOCTH 32 JOHOIICHE OJTyKa KOjuMa ce INTHTH QpaHIIn3Hu Opena. JlaBanai
(panmmse Hema Moh Haja mpuMaoleM (paHIIM3e ako Apyre cTpaHe UMajy nocrojeha mpaea koja UM najy texkyhy
CIIOCOOHOCT J1a yCMepaBajy pelieBaHTHE aKTHBHOCTH MpUMaona (paHIIu3e.

[Mpucrynamem yroBopy o gppaHin3u npumaiai GppaHimse je J0HEO CaMOCTAIHO OMIYKY O Boh)ebY CBOT MOCIOBakba
y CKJIaJly ca YCIOBHMA M3 YroBopa o (PpaHIIU3H, alli 32 CBOj PaYyH.

Kontpona Han tako (hyHIAMEHTAIHUM OJUTyKama Kao IITO Cy NpaBHU OOJIMK mpuMaola (paHIIM3e U CTPYKTypa
(uHaHCHpama MOXe OWTH y pyKaMa CTpaHa Koje HHCY JaBaiall (paHIr3e U MOXKe 3Ha4ajHO YTHLATH Ha MPUHOCE
npuMaonia gpanmmuse. 1To je HKKM HUBO (PUHAHCHjCKE MOAPILIKE KOjy MpYKa AaBainai (HpaHIIM3e U LITO je Mama
M3JI0KEHOCT JaBaona (QpaHiin3e BapujaOMIHOCTH TpPUHOCA TNpuMaola QpaHium3e To je Beha BepoBaTHOha na
naBanan (paHIIM3e CaMo UMa 3aLITHTHA IIPaBa.

Maca4ka npaBa
YecTo MHBECTUTOP MMa TeKyhy CIIOCOOHOCT, MMOCPEICTBOM TJIaCAYKUX WIIM CPOJHHX MpaBa, J1a ycMepaBa PeleBaHTHE

aKTUBHOCTH. HHBecTuTOp pa3marpa 3axTeBe M3 oOBor onesbka (maparpadgu B35-B50) ako ce peneBaHTHHM
AKTUBHOCTHMA CHTUTETA Y KOJH j€ HHBECTHPAHO YIIPaBJba IIyTeM [TIACAYKHM IPaBa.

Moh ca eehuHckumM arnacadykum rpasuma

MHBeCTUTOp KOjU MMa BHIIIE OJ1 TIOJIOBUHE IIACAYKUX MTPABa Y EHTUTETY Y KOjU j€ MHBECTHPaHO uMa Moh y ciienehum
CHUTyalldjama, OCHM aKo ce npuMemyje naparpad b36 win naparpad b37:

(a) pelieBaHTHE aKTMBHOCTH CE€ YCMepaBajy MyTeM IJlacama Of CTpaHe HOcHolla BEhHMHCKOr Jiena riiacaukux
npasa, Win
©) BehmHa umaHOBa yNpaB/BAYKOr Tela KOj€ yCMepaBa pENCBaHTHE aKTUBHOCTU HMEHYje Ce TacameM

HOCHOIIa BehHCKOT JieNa Tri1acaykux mpasa.
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BehuHcka enacadyka ripasa anu 6e3 mohu

Jla Ou MHBECTUTOpP KOjU MM BHIIIE OJ] TOJIOBUHE TJIACAYKUX MPaBa Y SHTUTETY Y KOJU je MHBECTUPAHO MMAo MOh HaJ
SHTUTETOM Y KOjU je HMHBECTHUpPAHO, IJlacauka IpaBa HHBECTHUTOPA MOpajy OWTH CYIITHHCKA, Y CKIamy ca
naparpadpuma B22-B25, u Mopajy o6e36ehuBaTH HHBecTHTOPY TeKyly CIIOCOOHOCT Ja ycMepaBa pelieBaHTHE
aKTHBHOCTH, IITO C€ YECTO CIPOBOAU Kpo3 oapehuBame MOCIOBHE U (DHHAHCH]CKE MONUTHKE. AKO JPYTH CHTUTET
nma noctojehia mpaBa Koja TOM HTHTETY JIajy MPaBo Ja ycMepaBa PelieBaHTHE aKTHBHOCTH U Taj SHTHTET HHUjE arcHT
WHBECTHUTOPA, OHJIa HHBECTUTOP HeMa MON HaJl eHTUTETOM Y KOjU j& HHBECTHPAHO.

VHBecTHTOp HEMa MOR HaJl GHTUTETOM Yy KOjH je MHBECTHPAHO YaK M aKO MHBECTHTOpP MMa BehHHY IlIacaukux IpaBa
KaJa Ta Ilacadka paBa HUCY CYIITHHCKA. Ha mpumMep, MHBECTHTOpP KOjU MMa BHUIIE O MOJOBHHE ITaCaYKHX TIpaBa y
SHTUTETY y KOjH je HHBECTHPAHO He MOJKe UIMaTH MOl aKko Cy peJieBaHTHE aKTUBHOCTH ITOJ] KOHTPOJIOM JIpXKaBe, Cy/a,
yIpaBHHUKA, CTEYajHOT yIPABHUKA, THKBUIAIMOHOT YIIPABHHUKA MIIM 3aKOHO/ABIIA.

Moh 6e3 sehuHckux anacaykux ripasa

VHBecTHTOp MOXKE UMATH MOl 4ak ¥ KaJl IMa Mambe o] BelinHe IIacaukKuX MpaBa y CHTUTETY Y KOjU je MHBECTHPAHO.
VHBecTHTOp MOXKE UIMaTH Mol ca Mame 0ff BeiMHE I1acaukuX MpaBa y eHTHTETY Y KOjH je HHBECTHPAHO, Ha MIPHMep,
3axBaJbyjyhu:

(@ YTOBOPHOM apaHKMaHy u3Mel)y MHBECTHUTOpa M OCTAJIMX HOCHMJIALA IJacauykux Ipasa (BHIETH maparpad
B39);

(©) IIpaBUMa Koja IIPOUCTUYY U3 IPYTHX YTOBOPHUX apamkMaHa (BuzeTu naparpad b40);

() IJIaCa4yKUM IIpaBUMa MHBecTUTOpa (BuAeTH naparpade b41-b45);

(6:9) MOTEHIMjaJIHUM IJIacayKuM MpaBuMa (BuaetH naparpade b47-550); unu

(e) koMOuHanuju ox (a)—(x).

Y2080pHU apaHx)maH ca OpyaumM Hocuoyuma 2r1acaqykux rnpasa

VYroBopHH apamkMaH u3Mel)y HHBECTUTOpA U IPYrUX HOCHIIANA INIACAYKHUX [PaBa MOXKE JaTH HMHBECTUTOPY MPABO Ja
OCTBapH IJacayka MpaBa JOBOJbHA [ MHBECTHTOPY o0Oe3bene moh, yak M ako MHBECTHTOP HEMa Ijlacadka IpaBa
JIOBOJbHA Ja My najy Moh 0e3 yroBopHOr apaH)XmaHa. MelyTvM, yroBopHM apaHXMaH MOXE OCHIYpaTH Ja
WHBECTUTOP MOXE J]a YCMEpH JOBOJbAaH OpOj JAPYrMX HOCHJIAIA INIACAYKUX MpaBa Kako Ja riiacajy u Tako omoryhe
HMHBECTHTOPY J1a IOHOCH OJJTYKE O PEJICBAHTHUM aKTHBHOCTUMA.

lpasa Koja npousuna3se u3 dpyaux y2080PHUX apaHXmMaHa

Hpyra mpaBa 3a [IOHOILICHE OATIYyKa, y KOMOMHAIMjH ca TJIACAa4YKUM IPaBHMa, MOTY JaTH HHBECTUTOPY TeKyhy
CIIOCOOHOCT Jia ycMepaBa pelicBaHTHE akTHBHOCTH. Ha mpumep, mpaBa nedMHHCaHA YrOBODHHM apaH)KMaHOM Yy
KOMOUWHAIIM]HU ca I1acaykuM NpaBUMa MOTy OUTH JIOBOJbHA J]a HHBECTUTOPY J1ajy TPEHYTHY CIIOCOOHOCT Ja yIpaBJiba
MPOM3BOJHMUM MPOLIECHMA CHTUTETAa Y KOjH je HMHBECTHPAHO WM Ja WX yCMepaBa MM JApYyre IMOCIOBHE WU
(hMHAHCHjCKE AaKTUBHOCTH CHTUTETa y KOjU j€ MHBECTHPAHO KOj€ 3HAYajHO YTHYY HAa IPUHOCE TOT CHTUTETA.
Mehyrum, y oacycTBy OWIO KOjU JAPYrHX IpaBa, €KOHOMCKA 3aBUCHOCT CHTUTETA y KOjU j€ MHBECTHPAHO Off
HMHBECTUTOpPA (Kao IITO Cy OJHOCH u3Mel)y mo0aBsbaua M HETOBOT IIABHOT KYIIA) HE MOXE JIa UMa 32 MOCICIUILY
Moh MHBECTHUTOPA HAJl EHTUTETOM Yy KOjH j& HHBECTHPAHO.

acayka npasa uHeecmumopa
WuBectuTop ca Mame o7 BehnHe racauykux mpaBa MMa IpaBa Koja Cy JIOBOJbHA Jla My Jajy MOh Kaja MHBECTHUTOD
HMa MPAKTAYHY CIIOCOOHOCT JIa CAMOCTAIIHO yCMEPaBa PEICBaHTHE aKTHBHOCTH.

Kana ce ouemyje fa 11 Cy HHBECTHTOPOBA Iilacayka MpaBa JOBOJbHA Ja My Jajy Moh, HHBECTHTOpP pa3Marpa CBE
YHEHCHUIIC ¥ OKOJHOCTH, YKIJbY4yjyhu:

(a) BEJIMYHHY yderrha MHBECTUTOpA y IIACAYKUM TMpaBHUMa y OJHOCY Ha BEIWYHMHY W JMCIEP3Hjy yuelrha
OCTaJIMX HOCHJIAIA TNIACAYKHUX [PaBa, y3 HAIIOMCHY 1A

0] mro Beha rimacauka mpaBa WMHBeCTHTOpP MMa, TO je Beha BepoBaTHOha Ta MHBECTHTOp HMa
nocrojeha mpaBa koja My 1ajy Tekyly cHOcOOHOCT fa ycMepaBa pPeleBaHTHE aKTHBHOCTH;

(i) mto Beha rimacauka mpaBa HHBECTHTOP MMa y OJHOCY HA Ipyre HOCHOIE ITIaCauKuX MpaBa, TO j&
Beha BepoBaTHOha /2 MHBECTHUTOp MMa mmocTojeha mpaBa koja My Hajy Tekyhy crmocoOHOCT na
ycMepaBa pesieBaHTHE aKTUBHOCTH;
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(iii) mro je Behn Opoj ctpaHa koje Ou Tpebaio ma ce yapyxe na OM HajAriacaie WHBECTHTOPA, TO j&
Beha BepoBaTHOha ma mHBecTHTOp MMa moctojeha mpaBa Koja My majy Tekyhy crocoOHOCT nra
ycMepaBa pesieBaHTHE aKTUBHOCTH;

©) MIOTEHIMjaJIHA TJIacadka IpaBa Koja MHBECTHTOP MMa, Apyre HOCHOILE IMIACauKHX IpaBa W ApYyre CTpaHe
(Bugeru naparpad b47-b550);

(w) IpaBa Koja IPONCTUYY M3 APYIHX YTOBOPHHUX apamxkMana (BuaeTn naparpad b40); u

(6:9) CBE JIOJIaTHE YHMICHHIE W OKOJHOCTH KOje yKa3yjy Ha TO Ja WHBECTHTOp FMa, WIH HeMma, TeKyhy

CITOCOOHOCT Jla ycMepaBa pelieBaHTHE aKTUBHOCTH y MOMEHTY Kaja Tpeba JOHETH OIIyKe, YKIbYydyjyhn
o0pacrie riacama Ha MPETXOIHUM CKYIIITHHAMA aKI[HOHAPA.

Kana ce cmep peneBaHTHHX akTHBHOCTH onpelyyje BehrHOM riacoBa m Kaja MHBECTHTOP IOCEAYje 3HAYAjHO BHIIE
IJacaykuxX MmpaBa of OMJI0 KOT JAPYror HOCHOLA INacadykor MpaBa WIIM OPraHMW30BaHE Ipyre HOCHIAlA TIIAaCauKhX
npaBa, ¥ KaJa Cy OCTalu aKIMOHAPH IIUPOKO AUCIEP30BaHM, MOXKE TOCTaTH jaCHO HAKOH y3UMama y 003Up camo
¢axTopa HaBeneHUX y naparpady b42(a)—(11) 1a nHBECTUTOpP MMa MOh HajJl EHTUTETOM Y KOJU j€ HHBECTHPAHO.

Mpumepyn npumeHe

Mpumep 4

HuBectuTop ctuue 48% ritacaykux mpaBa y EHTUTETY Y KOjH je HHBecTUpaHo. [IpeocTana riacayka mpasa cy y
Mocey BHIE XWJbala aKIHOHApa, MPHU YeMy HHUjelaH MOjeNuHaYHO He mocenyje Buie ox 1% riaacadykux
npaBa. Hujenan o akiimoHapa HeMa apaHXMaH Jia c€ KOHCY/ATYje ca OWJIO KOjUM JIPYT'MM aKIMOHAPOM, HUTH
3a JIOHOIICHE KOJICKTHBHHUX OTyKa. [IpHIMKoM mpolekHBaba MPOLCHTa IT1acaykuX MpaBa Koju ou tpebaio
Jla CTEKHe, a Ha OCHOBY pPElIaTUBHE BEJIMYHHE OCTAIHMX BJIACHUYKHX ydelhia, HHBECTUTOP je YCTAaHOBHO 1a je
yuemthe ox 48 % noBosbHO a My 00€30e1 KOHTpOIy. Y TOM CIIy4ajy, Ha OCHOBY allCOJyTHE BEJIMYHMHE CBOT
yuyemha ¥ pejaTUBHE BEIMYMHE OCTANIMX ydenrha, MHBECTUTOP 3aKJbydyje a MMa JOBOJHHO TOMHHAHTHO
rilacayuko ydenihe Koje 3aJJ0B0JbaBa 3aXTeBe KpUTeprjymMa Mohu 6e3 nmorpebe 1a pa3MoTpH Apyre J0Ka3e MOhH.

Mpumep 5

Husectutop A nma 40% riacaukux npasa y €HTUTETY y KOjU je MHBECTUPAHO, JOK CBaKH OJ] IBaHAECT APYTUX
HMHBECTHUTOpa Iocenyje mo 5% Ijacaukux IpaBa y EHTUTETY Yy Koju je uHBecTHpaHo. Cropaszym usmely
akKIMoHapa Jlaje MHBECTUTOPY A MpaBo Ja MMEHyje, pa3pemniaBa u ozapelyje HakHaay yNpaBH HaIJICKHO] 3a
yIIpaBJbamkhe PEJICBAHTHUM aKTUBHOCTHMA. Jla Ou ce cropa3yM M3MeHHO NoTpeOHa je nBotpehuHcka BehnHa
IJIacOBa akKIMOHapa. ¥ TOM CIly4ajy, HHBECTHTOP A 3aKJbydyje Jia alcojyTHAa BEJIHMYMHA H-EroBOr ydemiha u
peaTHBHA BeMMYKMHA OCTanuX ydemrhia camu 1o ceOM HUCY TOBOJHU J1a OU ce 3aKJbYYHIIO a JI1 HHBECTHTOP
rmoceyje mpasa Koja ¢y JOBOJbHA Ja My 00e30ehyjy moh. Mehyrum, naBectuTop A yrBphyje na je Hmeroro
YrOBOPHO MPaBo Jia UMEHYj€e, pa3peliaBa u ojpelyje HaKHaly YIpaBHu JIOBOJBHO JIa C€ 3aKJbY4H JIa OH MOCEeAY]je
Moh Ha/l GHTUTETOM Y KOjH j& MHBECTUPaHO. UMbeHHIIA /]a UHBECTUTOP A MOXKJa HUKAJl HUje UCKOPUCTHO TO
1paBoO, Ka0 HHU BepoBaTHoha aa he MHBECTUTOP A HWCKOPHCTUTH CBOj€ MPAaBO Ja UMEHYje, paspeliaBa U
onpehyje HakHaay ympaBu, He OM Tpebasio Jla ce pa3MaTpajy NMPUIMKOM IPOLECHE Ja JIW MHBECTUTOp A numa
Moh.

VY apyrum cuTyanujama MOKe MOCTaTH jJaCHO HAKOH pa3Marpama caMo (hakropa HaBeneHuX y naparpady b42(a)—(i)
Jla MTHBECTUTOP Hema Moh.

Mpumepu npumeHe

Mpumep 6

WuBectutop A je Hocwnan 45% riacadykux IpaBa y €HTUTETY y KOjU je nHBecTHpaHo. CBaku of JBa JApyra
MHBECTHUTOpa Toceayje mo 26% rilacaykux MpaBa y eHTUTETY y KOjU je MHBECTHUpaHO. TpH akmmoHapa Cy
HOCHOILIM MPEOCTAIHMX TIIaCA4YKHX MpaBa oJ] Kojux cBaku uMa 1o 1%. He mocToje apyru apaH:kMaHHu KOjU yTHUY
Ha OJUTy4YHBame. Y OBOM CIIydajy BeNHYHMHA ydelha HHBECTUTOpA A M HEroBa pelaTHBHA BEJIHINHA Y OTHOCY
Ha Jpyra ydenrha cy TOBOJbHH Jia C€ 3aKJby4dH Ja MHBECTUTOP A Hema Moh. Camo /Ba Jipyra HHBECTUTOpa Ou
Tpebaso na ce yapyxe na OM CIpeursii HHBECTUTOpa A Jia YIIpaBiba PENEBAaHTHUM aKTHBHOCTHMA €HTHTETA Y
KOjH j& HHBECTHPAHO.

Mebhyrum, dakropu HaBenenu y maparpady b42(a)—(i) camu mo cebm MoXka HHUCY JTOBOJbHO YOeIUbHMBH n1a O ce
JIOHEO 3aKJbydak. AKO HHBECTUTOp, HAKOH pa3Marparma THUX (akTopa, HHje CUTypaH Ja i uMa Moh, oH Ou Tpebaio
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Jla pa3MOTPH JIOfaTHE YHIH-CHUIE H OKOJHOCTH, Ka0 Ha IPHUMEp Ja JIH Cy OCTAIM aKIHOHAPH 110 MPUPOIN TAaCHBHH,
IITO je AEMOHCTPHPAHO Kpo3 o0paciie riaacama Ha IPETXOJHMM CKYIIITHHAMA akipoHapa. OBO yKJbydyje IPOLEHY
¢axropa HaBeneHnx y maparpady B18 m mumukatopa m3 maparpada b19 m B20. Illto mame riacaukux npaBa
MHBECTHTOp MMa, ¥ IITO je MamkH Opoj cTpaHa Koje O Tpebano aa ce yapyxe qa O Haariiacare HHBECTHTOPA, THME
O6n Tpebaso na Oynme nara Beha crenmduyHa TeXHWHA TONATHHM YHESCHHIAMA M OKOJHOCTHMA IIPHIIUKOM
IpOLEHHBaka [a JU Cy MHBECTUTOPOBA IpaBa JOBOJbHA Ja My jAajy Mol. Kana ce uMmeHHIle M OKOIHOCTH U3
naparpacga 518-b520 pasmatpajy 3ajeqHo ca mpaBuMa WHBECTHTOpa, Beha crenuduyna TexuHa Ou Tpedaso na Oyne
Jata pokasuMa Mohu u3 maparpacga b18 Hero mamukaToprMa Mohu u3 naparpada 519 u 520.

Mpumepyn npumeHe

Mpumep 7

WuBectuTop mocenyje 45% riacaukux mpaBa y SHTHTETY y KOjU je HHBecTHpaHO. CBaKkM O jelaHaecT APYTHX
aKIMoOHapa IOjeIMHAYHO MMa 5% IJacaykuxX NpaBa y EHTUTETYy y KOjH je WHBecTHpaHo. Hujeman on
aKIMOHapa HEMa YrOBOPHH apamKMaH Ja ce KOHCYNTYje ca APYrMM akKIHOHapHMa, HUTH 32 KOJCKTHBHO
OJUTydnBame. Y OBOM Cllydajy, allCONyTHAa BeIMYMHA ydelmrha MHBECTUTOpA M pelaTWBHA BelIWYMHA ydemha
OCTalIMX aKNHOHapa caMd HO ce0M HHUCY JOBOJBHM 3a 3aK/bydHBame y ofpehuBamy [a JIM HHBECTHTOD
Hocezyje paBa Koja Cy JOBOJbHA JIa My Jiajy Moh HaJl eHTHTETOM Y KOjH je HHBECTUPaHO. JlofaTHe YMmbeHULIE
1 OKOJIHOCTH KOj€ MOTY NIPY>KUTH JI0Ka3 J]a ”HBECTUTOP UMa MM HeMa Moh Ou Tpebaso aa Oymy pa3sMoTpeHe.

Mpumep 8

HuBectuTop uma 35% riiacadkux rnpaBa y eHTUTETY y KOjH je MHBecTHpaHo. CBaku Of TPH OCTalia aKIIHOHApa
MojeIMHAYHO MMa 5% rilacauykux MpaBa y eHTHTETY y KOjU je mHBecTupaHo. [Ipeocrana riiacauka npasa umajy
MHOrOOpOjHHM JIpYTd akIMOHApd U HUjeAaH o Kojux Hema Buule o 1% rmacaukux mnpaBa. Hujeman on
aKIMOHapa HeMa apaHKMaH Jia ce KOHCYNTYyje ca OWIO KOjHM JIPYrUM aKI[MOHAPOM, HHUTH 3a JIOHOLICHC
KOJISKTUBHHUX Ojjyka. O/yke O peleBaHTHUM aKTHBHOCTUMA CHTHTETAa Y KOjU je WHBECTUPAHO 3aXTEBajy
cariacHOCT BehiMHe IJ1acoBa Ha pelIeBaHTHUM CKYIIITHHAMA aKuoHapa - 75% of] yKyIHUX T1acavyKHX Mpasa y
EHTUTETY y KOjU jeé MHBECTHPAHO je KopuilheHO Ha HeJaBHUM pPEICBAHTHHUM CKYIIITHHAMAa aKIHWOHapa. Y
OBOM CIy4ajy, aKTUBHO ydelhe OCTalnuX akIMOHapa Ha HEJaBHUM CKYIIITHHAMA aKLHOHApa yKa3yje Ha TO Ja
MHBECTUTOp He OM MMao NPaKTUYHY CIHOCOOHOCT Ja CaMOCTAJHO YIpaBiba PENEBAHTHUM AKTHMBHOCTUMA,
VIIPKOC YMEGEHHIIM J]a je MHBECTUTOP YNPaB/haO PEJICBAHTHUM AaKTHBHOCTHMA 3aTO IITO j& JIOBOJbaH Opoj
JPYrux akIyoHapa riiacao Ha UCTH Ha4MH Ka0 HHBECTUTOP.

AKO HHje jacHO Ja MHBeCTHTOp MMa Moh, HAaKOH pa3Marpama (pakropa HaBeaeHux y maparpady b42(a)—(x), onma
HWHBECTUTOP HE KOHTPOJIMIIE CHTUTET Y KOjH j€ MHBECTHPAHO.

lNomeHuyujanHa enacadka rpasa

Kana onemyje koHTpOiy a Ou oxpeauo na J1 uMa MOh MHBECTUTOp y3uMa y 003up CBOja MOTEHIMjaIHA Tiiacadyka
IpaBa, Kao U MOTEHIIMjaJIHa TJ1acavka MpaBa Koja uMajy npyre ctpaHe. [IoTeHIMjaHa riiacayka mnpasa cy mpasa Ja ce
CTEKHY IJlacayka MpaBa y CHTUTETY Y KOjU je HHBECTUPAHO, KA0 IITO Cy OHA KOja MPOMCTUYY M3 KOHBEPTHOMIHUX
WHCTPYMEHATA WK OMIMja, YKIbYdyjyhu u (opBapn yroBope. Takpa MoTeHIIMjaIHA TIPpaBa pa3MaTpajy ce jeAMHO aKo
Cy mpaBa cymTuHcKa (Buaetu naparpade 522-525).

Kana pasmarpa moTeHuMjaiHa TIjlacadyka MpaBa, MHBECTUTOp O Tpebano 1a pa3sMOTpU CBPXYy U CTPYKTYpPY
MHCTPYMEHTA, Ka0 U CBPXY M CTPYKTYPY CBHX OCTAJIHMX aHTa)KMaHA KOjeé MHBECTHUTOP MMa y €HTHUTETY y KOju je
nHBecTHpaHo. OBO 00yxBaTa OLEHY Pa3IMUUTUX POKOBA M YCIOBa MHCTPYMEHTA, KA0 M MHBECTHTOPOBA OUYMIJICTHA
OYeKHBarba, MOTHBE M Pa3Jiore 3a NpUXBaTame TAKBUX POKOBA U YCIIOBA.

Axo mHBeCTUTOp Takolje MMa riiacayka WM Ipyra mpaBa O[JIydrBama Koja ce OJHOCE Ha aKTHBHOCTH CHTHTETA Y
KOjH je HHBECTUPAHO, MHBECTHTOP OLICHYje Jla JIU Ta MpaBa, y KOMOWHAIIMjU Ca TIOTCHIMjaJHUM TJIaCaYKUM MPaBHMa,
HWHBECTUTOPY Jajy Moh.

CymThHCKa TOTEHIMjajlHa TJlacayka MpaBa caMa Mo ceOW, WM y KOMOWHAIMjU ca JPYTUM [paBHUMa, MOTY
WHBECTUTOPY Jia Jajy Tekyhy criocOOHOCT Jia yIpaBJba PEJIeBaHTHUM aKTHMBHOCTHMA. Ha mpumep, TO je BEpOBATHO
crmydaj kaga naBecTuTOp nMa 40% Tiacadykux mpaBa y eHTUTETY y KOjH jeé MHBECTHPAHO U, Y CKJIanay ca maparpagom
b23, mMa cymTHHCKA IpaBa Koja MPOUCTHIY U3 OIMIHFje 3a CTUIIake JoAaTHUX 20% IiTacadykux mpasa.

MNpumMepyu npumeHe
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Mpumepyn npumeHe

Mpumep 9

WuBectutop A crude 70% riacaukux IpaBa y CHTUTETY Y KOju je mHBectHpaHo. MuBecturop b mma 30%
IJIacayKyX IpaBa y EHTUTETY Y KOjH je HHBECTHPAHO, K0 M OIIHjy 3a CTHULAHkE MOJIOBHHE ITaCaYKHX IpaBa
nHBecTuTOpa A. Ta omiuja je U3BpIIKMBa 32 HApEAHE JBE FOAMHE MO (UKCHO] IIEHH Koja je 3HadyajHo Beha o
TPXKHUIIHE [IEHEe CTULaka CPECcTBa Koje y ceOu calpiku Ta riiacadka npasa (d odekyje ce Ja he Takas OmHOC
OCTaTH y TOM ABOTOAHIIEEM IepHoay). IHBECTHTOp A KOPHCTH CBOja Iilacayka IpaBa U aKTHBHO yIpaBJba
pEJIeBaHTHIM aKTHBHOCTHMA SHTHTETA y KOJH j€ MHBECTHPAHO. Y TOM CIIy4ajy, BEpOBATHO je Ja HHBECTHTOP A
3a70BOJhABA 3aXTeBE KpuTepujyma Mohum ¢ 003upoM Jga W3riena MMa TeKylly CIOCOOHOCT 1a ympasiba
peJeBaHTHIM akTHBHOCTHMA. Mako mHBecTHTOp b MMa TpeHyTHO M3BpIIMBE ONIMje 3a CTHLAKE JTOTATHUX
rjlacavykux mpasa (koja Ou My, Kaaa O ce MCKOPUCTWIIA, Jana BehrHCKa Tiiacadyka npaBa y eHTHTETY Y KOjH je
WHBECTHPAHO), POKOBH M YCJIOBH IIOBE3aHNUM Ca THM OIIMjaMa Cy TaKBH Ja e OIIIHMje He CMaTpajy 3Ha4ajHHM.

Mpumep 10

VHBectHTOp A W 1Ba Ipyra MHBECTHTOpA CBaKH MOHA0CO0 MMajy 1o TpehuHy Iiacaykux IpaBa y eHTUTETY Y
KOjU je WHBecTHpaHO. IIOCIOBHE aKTHBHOCTH CHTHUTETa Yy KOjH jé WHBECTHPAaHO Cy YCKO IIOBE3aHE ca
nuBectutopoM A. Ilopen CBOjUX BIIACHMYKUX HHCTPYMCHATa, MHBECTHTOP A Takohje MMa M Iy)KHHUUKE
HHCTpyMeHTe ca MoryhHoihy BUXOBE KOHBEp3Hje Y OOMYHE aKIUje eHTUTeTa Y KOjU je MHBECTUPaHO y OUII0
KOM TPEHYTKY 10 [eHH Koja je Beha on TpXuIlHe IeHe akiuja (anu He 3Ha4yajHo Beha). Kax Ou morwio o
KOHBep3uje ayra, uHBecTUTOp A Ou crekao 60% riacaykux mpaBa y SHTHTETY Y KOJU je MHBECTHPaHO.
VuBectuTop A OM WMao KOPHCTH OJf pealu3alije CHHEpruja ako OM ce IY)KHWYKH HHCTPYMEHTH
KOHBEPTOBaJIM y OOM4HE akuuje. IHBecTHTOp A MMa MON HaJl SHTUTETOM y KOjH je MHBECTHPAO 3aTO ILITO
Hoce/Iyje Iiacadka IpaBa y eHTHTETY Y KOjH je HHBECTHPAO 3ajelHO ca 3HAYajHUM MOTCHIMjaTHUM IIaCauKuM
IIpaBUMa Koja My J1ajy TeKyhy cliocOOHOCT Jja yIpaBjba PElNeBaHTHUM aKTHBHOCTHMA.

Moh kaga rmacayka wnm crnv4yHa npaBa HemMajy 3Ha4yajaH yTuuaj Ha NpUHOCce eHTUTeTa
Yy KOju je nHBecTMpaHoO

VY onewmuBamy CBpXE U CTPYKTYpE €HTHUTETa Yy KOju je MHBecTupaHo (Buaeru naparpad b5-BS), unBectutop 6um
Tpebasio Aa pa3MOTPH YYECTBOBAKE U OJUIYKE KOje Cy JOHETE MPUIMKOM OCHHBaHba CHTUTETA Y KOjU jeé HHBECTUPAHO
Kao JIe0 HEroBe CTPYKTYpPE M BpEIHYje Ja JIM YCIOBH TPaHCAKIMjEe M KapaKTEPHCTHKE Yy4ecTBOBama 00e30ehyjy
MHBECTUTOPY MpaBa Koja Cy JIOBOJbHA Ja My Jajy Moh. Y4YecTBOBam€ y CTPYKTYpHUpawy EHTHTETa y KOjU je
HMHBECTHPAHO CaMo 110 ceOU HUje JOBOJHHO J1a HHBECTUTOPY J1a KOHTpOIy. MeljyTHM, y4eCTBOBAbE Y CTPYKTYpUpPADY
MOXKE YKa3aTH Ha TO Jia je MHBECTUTOp MMao MPWIMKY Jla CTEKHE MpaBa Koja Cy JOBOJbHA Jia MY J1ajy Moh Haj
EHTUTETOM Y KOjH jé UHBECTHPAHO.

Honartao, uHBeCcTHTOp fie pa3MOTPUTH YrOBOPHE apamHKMaHE Kao LITO Cy OMIMOHA paBa KYIIOBUHE, OMIHOHA IPaBa
Mpojiaje W MpaBa JIMKBHIAIM]jE KOja CY YCTaHOBJbCHA MPHIMKOM OCHUBAaMma CHTHTETA y KOjU je MHBecTHpaHo. Kama
TaKBU YrOBOPHH apaH)XMaHH 00yXBaTajy aKTHBHOCTH YCKO MOBE3aHE Ca CHTUTETOM Y KOjU j& MHBECTUPAHO, OHJA CY
TaKBE aKTUBHOCTU y CYLITHHH CACTABHHU JCO OIMIITHX aKTUBHOCTU CHTHTETA y KOjH j& HHBECTHPAHO, YaK U aKO OHE
MOTy HACTaTH M3BaH NPABHHX OKBHPA CHTUTETA Yy KOjH je MHBecTHpaHo. Jlakie, eKCIUIMIMTHA WA MMIUIMIUATHA
IpaBa O/TyuHBama, yrpaljeHa y yroBopHe apaHKMaHe KOjH Cy YCKO ITOBE3aHH Ca CHTUTETOM Yy KOjU j€ MHBECTHPAHO,
Tpebano Ou 1a ce TPEeTHpajy Kao pelicBaHTHE aKTMBHOCTH HMPWIMKOM ojapehrBama MohM HaJl CHTHUTETOM Yy KOjH je€
HHBECTHPAHO.

3a HeKe eHTHTETE Y KOje je MHBECTHPAHO, PEJICBAHTHE aKTUBHOCTH HACTA]y jeZIMHO KaJla HACTaHy MoCceOHE OKOHOCTH
wiu jgorahaju. EHTUTET y KOjU je HHBECTHPAHO MOXKE OMTH CTPYKTYpHpaH TAaKO Ja je CMEp HETrOBUX aKTUBHOCTH M
MIpUHOCA YHamNpea oapeheH, ocuM M 10 MOMEHTA KaJla HacTaHy ImoceOHEe OKOJTHOCTU WM norahaju. Y oBom ciyuajy,
caMo OJUTYKE O aKTHBHOCTHMA CHTHUTETA y KOjU jé MHBECTUPAHO KaJia HACTaHY TaKBE OKOJIHOCTH WK forahaju Mory
3HAYAjHO YTHLATH HA EHCTOBE MPUHOCE W, THME, MPENCTaBJbajy PEICBaHTHE AKTHBHOCTH. Huje HEOMXOAHO Ia
HACTaHy OKOJHOCTH WM jorahaju na OM WMHBECTHTOp, ca crocoOHomhy /Ja JOoHece TakBe OAJIyKe, UMao Moh.
UumeHnia Ja je npaBo JIOHOIICHA OTYKa YCIOB/BEHO HACTAHKOM OKOJIHOCTH WIIH Jioraljaja He YMHH, caMa o ceOu,
Ta [paBa 3alITUTHIM IIpaBHMa.
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Mpumepyn npumeHe

Mpumep 11

JenuHa aKTHMBHOCT €HTHTETA Y KOJH je MHBECTHPAHO, IITO je Ne(HHUCAHO y HETOBHIM OCHUBAYKHM aKTHMa, j&
OTKYII TIOTpaXKUBamka U JHEBHO CEPBUCHPAamE HCTHX y MIME HETOBHX HHBECTHTOpA. J[HEBHO CepBHCHpame
00yxBaTa HaIlIaTy U IpociehuBame ymaTa IIaBHULE U KaMaTe Mo BUX0BOM gocnehy. ¥ ciydajy na HamiaTa
MOTpa)kKBamka HUje M3BPIICHA O POKY, CHTHTET y KOjU je MHBECTHPAHO ayTOMATCKH MPOAAje MOTPAKUBAKGE
MHBECTUTOPY Y CKJIaJy ca IOCeOHO YrOBOPEHHM CIIOpPa3yMOM O IPOJaju u3Mel)y HHBECTHTOPA M €HTHTETa Y
KOjH je MHBECTHPAHO. JeInHA pelieBaHTHA aKTUBHOCT j€ YIpaBJbamke MOTPAKMBAKBUMa Koja HUCY HamlalieHa y
poky, Oynyhu na je To jenMHa akTHBHOCT KOja MO)KE 3HAYajHO Jla yTHYe Ha NPUHOCE CHTHTETa y KOjU je
MHBECTHPAHO. YTPaBJbambhe MOTPAXKUBAmBUMA IIPe poKa pocreha BUXOBE HAILIaTe HE MPEACTaBba PEICBAHTHY
aKTUBHOCT, Oynyhu 1a He 3axTeBa JOHONICHE 3HAYAjHUX OJUTYKa KOje MOI'Yy 3HAa4ajHO YTHIATH Ha MPHHOCE
SHTUTETa y KOjH je HHBECTHPAaHO—AaKTHBHOCTH IIpe HEro HACTYITH POK HaIUlaTe Cy yHaIpen oxpeljeHe u cBoze
ce caMo Ha HaIUIaTy TOKOBa FOTOBHHE ITO0 FEUXOBOM Jjocrehy U npociejuBame HCTHX HHBECTUTOPHMA.

Ipema TOMe, MPUIKKOM TPOICHE OIMIITHX aKTUBHOCTH CHTHUTETA y KOjH j& MHBECTUPAHO KOj€ 3HAYajHO yTHUY
Ha TPUHOCE TOT EHTUTeTa Tpeba y3eTH y 003Wp jeMUHO MPaBO HWHBECTUTOpPA Ja YNpaBJba WMOBHHOM IO
HACTaHKy Harjiate O poKy. Y OBOM MpPUMEPY CTPYKTypa EHTHTETa y KOjH je MHBecTHpaHo obe30ehyje ma
MHBECTUTOp MMa oBianifieiba 3a OJIyYHBAKE O aKTHUBHOCTHMA KOje 3HAYajHO yTHYY Ha MPUHOCE CaMo Y
JEIMHO] CHTYyallju KaJa je TaKBO OBJamheme 3a OIUTydMBame MOTPeOHO. YCIIOBH M3 CHOpasyma O Iponuaju
YMHE CACTaBHU JIe0 LIENOKYIHE TpaHCAKIMje M OCHHBama CHTHUTETa y KOjU je MHBecTHpaHo. IIpema Tome,
YCIIOBH M3 CIIOpa3yma o TpoJaju 3ajeHO ca OCHMBAYKHM aKTHMa CHTHTETa Y KOjU je MHBECTUPAHO BOJC Ka
3aKJbYUKY J1a HHBECTHUTOP MMa MON HaJl eHTUTETOM Y KOjH j& MHBECTUPAHO, YIIPKOC YHEHECHUIN ]a HHBECTHTOP
Mpey3uMa BJIACHHIITBO HaJ TOTPXHBAKBUMA jJEMUHO MO HEM3BPIICHY M YIPaB/ba OBUM MOTPAKHBAKUMA
M3BaH MIPaBHUX OKBUpA CHTUTETA Y KOjU j& HHBECTUPAHO.

Mpumep 12

JenuHa MMOBHMHA CGHTHTETa y KOjU je MHBECTHPAHO Cy IOTPaKHBama. [IPUIIMKOM pa3MaTpama CBpXe U
CTPYKTypE €HTUTETa Y KOjH je MHBECTHpaHO, yTBpHEHO je Ja je jenuHa pelieBaHTHA aKTUBHOCT YIPAaBJbaHe
noTpakuBawuMa y noumu. CTpaHa Koja MMa CIOCOOHOCT Jia YIpaBJba OBAKBUM IMOTPaKMBakUMa UMa Moh
HaJl CHTUTETOM Y KOjHU j€ MHBECTUPAHO, HE3aBHCHO OJ1 TOra Ja JiM je OWJIO KO Ol JY)KHUKA KOjHU HHUje U3BPILIUO
obaBe3y y pOKy.

VIHBeCTHTOp MOXKE MMATH SKCIUTMLIUTHY WM UMIUIMOUTHY obaBe3y ja 00e30equ HACTaBaK MOCIOBama CHTHTETA Y
KOjU je HMHBECTHPAHO Kao INTO je IulaHupaHo. TakBa obOaBe3a Moxke Ja mnoBeha M3II0KEHOCT WHBECTUTOpA
BapHjaOUIIHUM MPUHOCKMA, IITO ToBehaBa MHBECTUTOPOBY MOTHBUCAHOCT 3a CTUIIAKE MpaBa Koja Cy JIOBOJbHA J]a MY
06e30ene moh. [Ipema Tome, oOaBe3a Ja 00e30e1 HACTABAK MOCIOBaKka CHTUTETA Y KOjU j€ HHBECTHPAHO Kao WITO je
IUTAHUPAHO MOXKE OMTH WHIMKATOp Jla WHBECTHTOP MMa Moh, ali camo 1o ceOu He /iaje MHBECTUTOPY MOh, HUTH
CrpeuaBa JIpyry CTpaHy Ja uMa Moh.

M3noxeHocT unu npaBa Ha BapujabunHe npMHoOce o4 eHTUTeTa Yy Koju je
MHBECTUpPaHO

Kana unBectuTop npouemyje Aa JId iMa KOHTPOJIY HaJl GHTUTETOM y KOjU je MHBECTHPAHO, HHBECTUTOP YTBphyje na
JI1 UMa M3JI0KECHOCT, MJIM MpaBa Ha BapHjaOHIIHE MPUHOCE N0 OCHOBY CBOj€ MOBE3aHOCTH Ca CHTHUTETOM y KOjHU je
HHBECTHPAHO.

BapujaOuiHu pUHOCH Cy TPHUHOCH KOjHU HHUCY (PMKCHH M KOjHU MMajy MOrYRHOCT Bapupama y 3aBUCHOCTH OfI
nepopMaHCH EHTHTETa y KOjU je WHBECTHpPaHO. BapujaOWiHM TPUHOCH MOTY OMTH CaMO MO3MTHBHH, CaMO
HETaTMBHU WJIM W TIO3UTHBHU W HeraTWBHU (BuueTH naparpad 15). MHBecTuTOp mporemyje aa JIn Cy MPUHOCH Of
CHTUTETAa y KOjU je WHBECTHPAHO BapujaOMIHM W KOJIUKO CYy BapujaOWIIHM TH NPUHOCH HA OCHOBY CYIITHHE
apamKMaHa M HE3aBHCHO on mnpaBHe (opme mpuHOoca. Ha mpumep, MHBECTHTOP MOXE HUMaTh OOBE3HHUILY ca
ucratama (pukcHe kamate. Vcrnate ukcHe kamare Cy BapujaOmiIHKM MpHHOCH 3a cBpxe oBor IFRS 3ato mito cy
MOUIOXKHE PHU3MKY O HAIUIaTe W H3IaXy WHBECTHTOPAa KPEAWTHOM PH3HMKY emuTeHTa oOBesHuie. CrerneH
BapujabmIHOCTH (Tj. KOIHMKO Cy BapHjaOWIIHM TaKBM MPHHOCH) 3aBUCH O KPEAWUTHOT pHU3MKa oOBesHHIe. CIMYHO
ToMe, (PMKCHA HAaKHAJa YCIOBJbEHA HepdopMaHCaMa 3a yIPaBJhamke MMOBHHOM CHTUTETA Y KOJH je MHBECTHPAHO
MpEe/ICTaB/ba BapHjaOWIHU IMPUHOC 3aTO INTO HM3JIaKe HMHBECTHTOPA PU3WKY NepPOpMAHCH EHTHUTETa Y KOjU je
nHBecTHpaHo. CTemeH BapHjaOMIIHOCTH 3aBHCH Of CIOCOOHOCTH €HTHTETa y KOjH jeé WHBECTHPAHO Ja TeHepHIe
JIOBOJbHE TpUX0/e 3a iahame HakHaIe.
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Iprmepn mpuHOCA YKIBYTY]Y:

(@ JMBUJICHIC, PACIIOAENY APYTUX €KOHOMCKHX KOPHUCTH OJf €HTHTETa Yy KOjH je WHBECTHPAHO (Ha IpuMep,
KaMaTa Ha Jy)KHHYKE XapTHje Off BPETHOCTH KOje jé EeMUTOBAO CHTHUTET y KOjH je MHBECTHPAHO) M IPOMEHE
y BPETHOCTH HHBECTHUIIN]Ee HHBECTHTOPA y Taj HTHTET Y KOjU je HHBECTHPAHO.

(©) HaKHaJIe 3a CEPBUCHPAE IMOBHUHE HIIM 00aBE3€ CHTUTETA y KOjH j& HHBECTHPAHO, HAKHAJIE M U3JI0KEHOCT
I'YOHTKY IO OCHOBY IIpY)Kama KPEAUTHE WIH IOJPIIKE JTHKBHIHOCTH, pe3UAyalHa ydemha y UMOBHHU H
obaBe3amMa CHTUTETA y KOjU je MHBECTHPAaHO HAKOH JIMKBHIALMjE€ TOT CHTHUTETa, OpEecKe OJAKIINIE, H
npucTyn OyayhMM JHMKBHIHMM CpPEICTBMMa KOjH HMHBECTHTOP MMa II0 OCHOBY CBOje IOBE3aHOCTH Ca
SHTHUTETOM Yy KOjH j& HHBECTHPAHO.

() IPUHOCE KOjH HUCY AOCTYITHH JAPYTHM BilacHHUIMMa ydermha. Ha nmpumep, HHBECTHTOP MOXeE Jla KOPUCTH
CBOja CpeICTBa y KOMOMHAIMjH ca CPEIACTBMMA CHTUTETa Yy KOjH je WHBECTHPAHO, Kao y CIy4ajy
KOMOMHOBama IOCIOBHUX (DYHKIIHMja Kako OM ce OCTBapWIM €KOHOMHja OOMMa, YIITEIE Y TPOIIKOBHMA,
IPOHATAXKEhE H3BOPa PETKUX IPOHM3BO/A, JOOHjamke PUCTYIa 3alITHCHNM 3HakIMa WM OrPaHNYaBambEe
HEKMX aKTHBHOCTH WJIM FIMOBHHE Kako Ou ce mosehaiia BpeTHOCTH OcTajie IMOBHHE HHBECTHTOPA.

Be3a namehly mohu n npuHoca

HdenerupaHa moh

Kana nHBecTUTOp Ca MpaBUMa OITydMBamba (IOHOCHIALL OJUTyKa) MPOLEHYje Ja JIM KOHTPOJIUIIE EHTUTET Y KOjH je
MHBECTHUPAHO, OH OU TpeOao a yTBpIM Jia JU je MPUHINUIAI Wi areHt. MHBecTuTop O Takohe Tpebaiio a yTBpau
Jla JIM JIpyrd SHTHUTET ca IpaBUMa OIIy4MBamba MMa YIOTY areHTa 3a MHBECTUTOpa. ATCGHT je CTpaHa Koja je
MPUMapHO aHT)KOBaHA Jia PaJiil Y UME U 3a PauyH JApyre CTpaHe Wik ctpaHa (MPUHIHIMIAN/H)  CTOra He KOHTPOJIHUIIE
EHTHUTET y KOjU je MHBECTUPAHO KaJla KOPUCTH CBOjYy HAIJIEAKHOCT 3a JOHOLIEHE OulyKa (BuaeTH naparpage 17 u 18).
Jakie, MoHeKal NPUHIMIIATOBa MOh MO)ke OMTH y pyKama areHTa KOju je ¥ CIHPOBOAM, ajli y UME NPHHIMIAJIA.
JloHocuian omyka HHje areHT jeJHOCTaBHO 3aTO INTO APYre CTpaHe MOy MMaTH KOPHCTH Of OIyKa Koje OH
JIOHOCH.

MHBeCTUTOp MOKE areHTy Ja JieJierupa cBoja OBJIalINeha 3a JJOHOIICHE O/JTyKa KOje Cy MOBE3aHe ca CrelUPUIHIM
IUTakHMa MM 32 CBE PElICBaHTHE akTHBHOCTH. Kaja mporemyje a I UMa KOHTPOJY Haj €HTHUTETOM Yy KOjH je
HMHBECTHPAHO, HHBECTUTOP TPETHPA MPaBa OUTy4HBaEba Koja je IeJerupao CBOM arcHTy Kao Ja UX HElOCPEIHO APIKH
caM MHBECTUTOp. Y CHUTyalljamMa TJie TMOCTOjH BHIIE OJl jEJHOT IMPHHIUIANA, CBAKW NMPUHIMNAN OM Tpedano na
MIPOIICHH JIa JIU UMa MOh Ha/l EHTUTETOM Y KOjU je MHBECTUPAHO Tako To he pazMoTpuTH 3axTeBe 3 naparpada b5—
Bb54. IMaparpadu b60-b572 najy ynyrcTBa 3a yrBphuBame 1a jau je JOHOCHIIAL] O/TyKa areHT WK NPUHIUIAIL.

[Tpunukom yTBphrBama qa M je OH y YJIO3HM areHTa AOHOCHIAL] O/TyKa Ou Tpebalio Jla pa3MOTPH CBOj OMILITH OJHOC
Ca GHTUTETOM Yy KOjU j€ MHBECTHPAHO M KOJUM YIIPaBJba, W JPYIMM CTpaHaMma MOBE3aHHUM Ca CHTUTETOM Y KOjH je
HWHBECTHUPAHO, a MOCEOHO CBE aKTOpE KOjHU CIe/e:

(a) 00KMM cBOjUX OBJalINeHka Kao JOHOCHOIA O/JIyKa HaJl GHTUTETOM Yy KOjH je MHBecTupaHo (naparpad b62 u
B63).

(©) [paBa Yuju Cy HOCHOLH apyre crpane (Buaetu b64-b67).

() HAKHA/Ia Ha KOjy MMa MpaBo y CKJIaJly ca yroBOpoM/yropopuma o HakHaau (maparpapu b68—570).

(m) M3JI0KEHOCT JIOHOCHOIA OJJTyKa BapHjaOMIIHUM IMPHHOCMMA MO OCHOBY Jpyrux ydemha koje uma y

SHTUTETY Y KOju je uHBectupaHo (naparpadu 671 u 572).

PasznuunTi monaepu Ou Tpebanu na Oyay MPUMEHEHU Ha CBakH Ol ()aKTOpa a Ha OCHOBY MOCCOHHMX YHMILCHHIA U
OKOJIHOCTH.

OnpehuBame 1a 1 je JOHOCHIAIl OJUTYKa areHT 3aXTeBa MPOICHY cBUX (akTopa HaBeneHux y maparpady b60, ocum
KaJia je/lHa CTpaHa MMa 3HayajHa MpaBa Ja pa3pelin JOHOCHOIA ofyiyKa (IIpaBo yckpahuBama opnamihema) U MOXKE
Jla paspelin JOHOCHOLIA OfiTyKa 0e3 obpasnoxkema (BuaeTu naparpad b65).

Obum osnawhera doHocuoua odryKa

O06umM oBnamnihema TIOHOCHOIIA OJUTYKa 32 BbUXOBO JIOHOIICHE CE TIPOLICHYje pa3MaTPamheM:

(a) aKTUBHOCTH KOj€ Cy J03BOJBCHE Y CKIAAy Ca YrOBOPOM/YTOBOPHMA BE3aHHM 3a JOHOIICHE OTyKa U ca
pETEeBaHTHIM 3aKOHOM, H

(0) JIMCKPEIMOHA TIpaBa Koje JOHOCWIIAI] OJUTyKa MMa KaJla JOHOCH OJUTYKE O THM aKTUBHOCTHMA.
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JoHocwar ouryka 61 Tpebao 1a pa3MOTPH CBPXY M CTPYKTYPY €HTHTETa Y KOjU jé HHBECTHPAHO, PU3HKE 32 Koje je
Taj SHTUTET CTPYKTYpUpaH Ja Oyme M3JI0XKEeH, pH3HKe 3a Koje je CTPYKTYpHpaH Ja NpeHece Ha JApyre yKIJbydcHe
CTpaHe W HHMBO YKJbYYEHOCTH KOjH je TOHOCHIJIAI] OJUTyKa MMao INPWINKOM CTPYKTypUpama CHTUTETa y KOjH je
nHBecTHpaHo. Ha mpumep, cTeneH 10 Kora je JOHOCHIIAIl OJUTyKa OHO YKIbYUCH y CTPYKTYpHpamy CHTUTETA Y KOjH je
HHBECTHPaHO (YKJbydyjyhu u yTBphuBame oOrMa oBnamhersa 3a JOHONICHE OJUTyKa), TAKBO YIECTBOBAEE MOXKE Jla
yKa3yje Ha UYMIEHHIlYy [a je JOHOCHIAIl OUTyKa MMAao MNPHINKY M ITIOACTHLA) Ja NpubaBH HpaBa Koja MMajy 3a
HOCIIEMITY Ja JOHOCHIIAL] OJUTYKa UMa CIIOCOOHOCT J]a YIpaBjba PENICBAHTHUM aKTHBHOCTUMA.

lpasa koja umajy dpyze cmpaHe

3HayajHa IIpaBa Koja HMajy OpYre CTpaHe MOy YTHIATH Ha CIIOCOOHOCT [JOHOCHOLA OJUIyKa Ja yHpaBiba
pEJEeBaHTHIM aKTHBHOCTHMA CHTHUTETa Yy KOjH je MHBecTHpaHo. CYNITHHCKO NPaBO paspelickha M Ipyra Hpasa
MOTY YKa3HBaTH Jia j€ JJOHOCHJIALl OJUTyKa arcHT.

Kana jenHa crpaHa mMa 3Ha4ajHa IpaBa pa3pellcmha U Kaja MOKe Jla pa3pely JOHOCHOIA OfTyKa 0e3 o0pas3iioxkemna,
TO je caMo 1o ceOM JOBOJBHO Jla Ce 3aKJbYYH Jia je JOHOCHIIAIl OJUTyKa areHT. AKO BHIIIC CTpaHa MMa TakBa Ipasa (1
HH jelHa CTpaHa II0je[MHAYHO HE MOXKE Jla paspellid JIOHOCHOIA OJUTyKa 0e3 CarjlaCHOCTH JPYTHX CTpaHa) TaKBa
IpaBa caMa o ceOu HuCy omrydyjyha 3a 3akJpydak NPUIMKOM yTBphHMBama Ja JIM JOHOCHIALl OMTYKa MPUMapHO
pamu y uMe U 3a padyH apyrux. JlogatHo, mTo je Befin Opoj cTpaHa Koju je MOoTpedaH 3a 3ajeJHHYKO HACTYIAmke Y
OCTBapHBamy IpaBa pa3pelieka JOHOCHOIA OIUTyKa | IITO je Bein 00MM M BapHjaOMIHOCT ITOBE3aHOCTH Ca JPYTHM
€KOHOMCKHM HHTEepecHMa JOHOCHONA OJUTyKa (Tj. HAKHAa U IPYTH HHTEPECH), TUM Ce Ha OBaj (haKTOp CTaBJba Mame
TEXKHIITE.

3HauajHa TpaBa Koja UMajy JApyre CTpaHe, a Koja OrpaHn4aBajy AMCKPELMOHA MpaBa JOHOCHOLA OTyka Ou Tpebaio
Jla ce pa3MaTpajy Ha CIMYaH Ha4yMH Kao ¥ IpaBa pa3pelickha NMPUINKOM yTBphHBama Ja JIM je TOHOCHINALl OJUTyKa
areHT. Ha mpumep, MoHOCHIAIl OJUTyKa KOjH je o0aBe3aH Ja 3a COIICTBEHE ITOCTYIKE TPAXKH CArIaCHOCT O] MaJior
Opoja Apyrux crpaHa reHepaiHo je areHT. (Buperun naparpade b22—b25 3a nogatHa ymyTcTBa O IpaBUMa | Ja JI CY
OHa CYILITHHCKA.)

Pa3marpame npaBa koja UMajy Ipyre crpase ou Tpebaiio ja 00yxBaTH MPOLICHY CBUX MpaBa Koja MOXKE Jia OCTBapyje
yIpaBHHU OAOOp EHTUTETA Y KOjU je MHBECTUPaHO (Miu APYyro pykoBozehe Teno) U BUXOB YTHIA] HA oBiamihema 3a
JIOHOLIeHe oyka (Buneru naparpad b623(0)).

HakHaola

ITo je Behu 00uM M BapHjaOMIIHOCT HAKHAJE AOHOCHOLA OJUTyKa Y OAHOCY Ha MPHHOCE OYEKHUBAHE O] aKTUBHOCTH
EHTUTETa Y KOjU je MHBECTUPAHO, TO je Beha BepoBaTHONA J1a je JOHOCHIIALL OJUTyKa TIPHHITUIIAI.

VY yrBphuBamy na M je MPUHIMIIAN WM areHT, JTOHOCWIIAL] OJTyKa Takohe Ou Tpebaio Aa pa3MOTpH Ja JIU MOCTOje
crnenehu ycioBu:

(a) Haxknaza moHOCHOLIA OJUTyKA je cpa3MepHa MPY)KEHUM yCIyraMa.

(©) YroBop 0 HaKHagM YKJbydyje CaMO pPOKOBE, YCIOBE WJIM H3HOCE KOjU Cc€ yoOWYajeHO Hajaze y
apamKMaHIMa 32 CIIMYHE YCIIyre ¥ HUBO 3Hama, yrOBOPEHHX II0 MPHHIIMILY HE3aBHUCHE TPaHCAKIIH]C.

JloHocunal oijiyka He MO)Ke OMTH arcHT ako YCIIOBM HaBeaeHH y mnaparpady b69(a) u (0) HUCY HCIyHCHH.
Mehytum, UCITylBEHbe THX YCIOBa caMo 10 ce0HM HHUje TOBOJBHO JIa Ce 3aKJbY4H Ja j€ JOHOCHJIALl OJUTYKa areHT.

U3znoxeHocm Ha sapujabuniHocm rpuHoca rio ocHosy Opyaux uHmepeca (y4ewha)

IprirKkoM MpoLeHUBaka [a JIM je OH y YJIO3M arcHTa JOHOCHIAIl OTyKa KOju mMma apyre uurepece (ydemrha) y
CHTUTETY y KOjU je WHBECTUPAHO (HA NPHUMEP WHBECTHUIIMjC Yy CHTHTETY Yy KOjU j€ MHBECTHPAHO WJIM JaBambeC
rapaHIiija Be3aHuX 3a rnepopMaHce SHTUTETA Y KOjHU je MHBECTHPAHO), OM Tpebalio 1a pa3MOTPH CBOjY H3JI0KEHOCT
BapHjaOWIIHUM TIPUHOCHMA Off TakBUX UHTepeca (yuemiha). [TocemoBame APYrux HHTEpEca Y CHTHTETY Y KOjU je
HMHBECTHPAHO, yKa3yje Ja JOHOCHIAL] OUTyKa MOXKE OUTH TIPUHIIUIIAL.

VY nporemuBamy CBOje N3JI0KEHOCTH BapUjaOMIHUM IIPUHOCKHMA TI0 OCHOBY JIpYTUX UHTepeca (ydemrha) y eHTUTETY
Y KOjH je HHBECTHPaHO, IOHOCUIIAIl OIJTyKa Ou Tpebaso a pa3Motpu cieaehe:

(a) mTo cy Behu OOMM M BapujaOWIHOCT TMOBE3aHU Ca HETOBUM EKOHOMCKHM HHTEpPECHMa, Y OJIHOCY Ha
ErOBY HaKHAJLy W Ipyre HHTEepece mocMaTpaHe LEeIuHH, To je Beha BepoBaTHOhA J1a je TOHOCHIIAL] OTyKa
TIPUHIATIAI.

©) Ja JIN je FEeroBa M3I0KEHOCT BapHjaOMIHNM MPHHOCHMA Pa3INIUTa HETO KO APYTUX HHBECTUTOPA U, aKO

je To cimydaj, a JIM TO MO)XKE YTHLATH Ha HeroBe mocTymke. Ha mpumep, To Moke OWTH cllydaj Kajaa
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JOHOCHIJIAIl O[UTyka MMa CyOOpAMHHpaHe WHTepece y, Wi o00e30ehyje npyre obmmke yHampelema

KPEAUTHOT Npoduiia eHTHTETA y KOjH j& HHBECTHPAHO.

JoHocwmnar omryka OM Tpebajso ma IPOIEHH CBOjy HM3JOXKEHOCT y OJHOCY Ha YKYIHY BapHjaOHIHOCT IPHHOCA
SHTUTETa Y KOjH je HHBECTHPaHO. TakBO MPOICHIBAMKE ce BPIIH IPEBACXOIHO HA OCHOBY OUEKMBAHMX IPHHOCA O]
aKTUBHOCTH CHTHTETa y KOjH jé HHBECTHUPAHO, all HE 3aHEMapyje MaKCUMAJHy H3JI0KEHOCT JOHOCHONA OJUTyKa Ha
BapHjabIHOCT IPHHOCA CHTUTETA Y KOjH je HHBECTHPAHO KPO3 JIpyre HHTEpece Koje JOHOCHIIAII OJUTyKa ITOCey]e.

Mpumepyn npumeHe

Mpumep 13

JoHocwnan omryka (MeHayep (OHHA) OCHHBA, NPOMOBMINE M yIpaBJba PETyIHCAHUM (DOHAOM UHjUM ce
XapTujaMa O]l BPSIHOCTH TPryje Ha Oep3u, ¥ TO y CKIaJy ca yCKO Ne(UHHCAaHUM MapaMeTpuMa HaBEICHUM Y
WHBECTHIIOHOM MaHJIATY KOjH Cy y CKJIaJy ca 3aXTEBHMa JIOKAIHHUX 3aKoHa ¥ rporrca. QoHx ce mpoMoBHIIe
WHBECTHTOPUMA Kao MHBECTHIIHja y ITHUBEpCH(HUKOBAH MOPT(Esb BIACHUYKHX HHCTPyMEHATa CHTHTETA YHjHM
aKknyjama ce Tpryje Ha 6ep3u. Y okBUpY JeUHHCAHHX ITapaMeTapa, MeHalep (hOHIa MMa JUCKPEIHOHO IIPaBo
BE3aHO 32 UMOBHHY y KOjy Tpeba WHBecTHpaTH. MeHayep QoHzma je “H3BPIINO HHBECTHPAE, 1O MOJCITY
cpasmepe, koje mpeacrasba 10% BpenHocTy (oHAA U 32 To J00HMja TPXKUIIHY HAKHAIY 3a CBOjE YCIyre Koja
n3HocH 1% BpeaHOCTH HEeTo MMOBHHE (oHa. HakHazme cy cpa3MepHe NpyKeHUM yciyrama. Menanep ¢oHzma
HeMa HUKakBy o0OaBe3y 3a MoKpuhe ryOuTaka Koju IpeBasuiiase meropy uMHBecTHLHjY on 10%. ®oup Huje y
obaBe3n qa Gopmupa, U HHje HU GOPMUPAO HE3ABUCHU yNpaBHU o100p. MIHBECTUTOpPU HE TOCENyjy HUKaKBa
3HAyYajHa IIpaBa Koja OM Moria Ja yTu4y Ha oBialhema MeHanepa GpoHaa 3a JOHOLIEHkE OTyKa, ajld MOTY Jia
OTKyIle CBOja y4uenrha y OKBUpY I0jeIMHaYHUX JTUMHTA ozipel)eHunx ox1 cTpaHe GoHa.

Hako mociyje y OKBUpPY mapamerapa KOju cy Oe(UHHCAHA WHBECTHUIIMOHHM MaHIATOM W y CKIaay ca
3aKOHCKHMM 3aXTeBHUMa, MeHaep (oHIa MMa npasa OfIydrMBama Koja My /1ajy Tekyhy crnocoGHOCT J1a yrpasiba
pElIeBaHTHUM aKTUBHOCTMMa ()OHIIa—MWHBECTUTOPU HEMajy CYIITHHCKA IMpaBa Koja OM MOria Aa yTudy Ha
opnamihema MeHanepa (GoHIa 3a JOHOIICHE O/uTyka. MeHayep ¢oHzna 10o0Kja TPXKHIIHY HAKHAAY 3a CBOje
ycayre Koja je cpa3MepHa MpYKEHUM ycyraMa, Mopej] Tora OH je Takol)e W3BPIINO Cpa3MEpPHY HHBECTHLIH]Y Y
¢ona. HakHana v mweroBa WHBECTHIIMja M3JIaXy MeHalepa (GoHIa BapHjaOUIIHUM MMPUHOCKMA O] aKTUBHOCTH
(doHma anu 6e3 Kpewpama M3JIOKEHOCTH KOja je Off TAKBOT' 3Hayaja Ja OM yka3uBaja Ha TO Ja je MeHauep
(hoHIa NpUHIMTIAL.

Y oBOM npuMepy, pazMaTpame U3JI0KEHOCTH MeHalepa (PoHa BapujaOUIHUM NpUHOCUMa (OH/IA, 3ajeTHO ca
HEroBUM OBJalIhemMa 3a JIOHOLICHE OIUTYKa Y OKBHPY OrpaHMYCHHX MapaMerapa ykasyje Ha TO Ja je
MeHayep ¢ponaa arent. Jlakie, MmeHayep GoH/a 3aKJbyuyje 1a HeMa KOHTPOJIY HaJl ()OHIOM.

Mpumep 14

JloHocuIal o/y1yka OCHHMBA, IPOMOBHIIIC U YIIpaBjba (JOHAOM KOjU MPYKa MPUIHKY 32 MHBECTUPAKE OPOjHUM
uHBectuTopuMa. JloHocunan ogiyka (MeHayep ¢oHaa) Mopa Jia JOHOCH OJUTYKE KOje Cy y HajOOJbeM HHTEpecy
CBHX MHBECTHTOpA W y CKJIaIy Ca YIPaBjhbadKuM CIIOpa3ymmuMma kKojuma je (oHn perymucan. Mnak, MeHayep
(hoHIa MMa MIMPOKa JUCKPEIMOHA TNpaBa OJIy4YHMBama. 3a CBOje yciayre MeHapep (oHOa no0uja TPIKUIIHY
HakHaJy jenHaky 1% o BpemHOCTH HMOBHHE KOjOM ynpaBiba, kao u 20% ox menokymnHe po0utu ¢onaa mox
YCIIOBOM Ja ce ocTBapu aeduHucaH HUBO 100utu. HakHaze cy cpasMepHe NpyKeHUM ycayrama.

Haxko je myxaH &1a JOHOCH OJUTYKE Koje Cy Y HajOOoJbeM HMHTEepecy CBHX MHBECTHUTOpA, MeHauyep (oHaa MMa
mmpoka opiamhera OMTydrBama 3a yIpaB/bakbe PEICBAHTHIUM akTHBHOCTHMA (oHma. Menauepy donma ce
mwiaha (puKCHA HaKHAZa ¥ HaKHAJA Koja 3aBHCH Of] ep(opMaHCH, a Koje Cy cpa3MepHE MPYKEHUM yCIyrama.
IMopen Tora, HAKHAJIOM Cy MHTEpecH MeHarepa (hoHaa yckialjeHn ca MHTepecHMa OCTAIX HHBECTHTOPA Ja Ce
noBeha BpeHOCTH QoHzIa 6e3 Kperparma H3JI0KEHOCTH BapyjaOMITHUM MPUHOCHMA O] aKTHBHOCTH ()OHJA IIITO
je oI TakBOr 3Hauaja Jla HAaKHAJa, KajJia ce W30JI0BaHO pa3MaTpa, yka3yje Ha To Ja je MeHayep (oHzaa
MPUHLIATIAI.

T'ope HaBeneHU MpuUMep W aHaW3a NMpUMEkYje ce U Ha npumepe 14A—141] onucane y nasbem Tekcty. CBaku
IIpUMeEp Ce U30JI0BAHO pa3Marpa.

Mpumep 14A

Memnariep ¢orma Taxohe mocenxyje 2% yuemnrha y GoHIy UnMe Cy BETOBH HHTEpECH ycKinaljeHH ca HHTepechMa
ocTayux WHBectHTOopa. MeHaiep QoHIa HeMa HUKAaKBy obaBe3y 3a Mokpulie TyOMTaka Koju IpeBas3miase
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BETOBY MHBECTHIH]Y on 2%. VIHBecTHTOpH MMajy NpaBO 1a pa3penre MeHapepa (oHma mpoctoM BehnHOM
TJIaCOBa, aJIM CaMo y CIIy4ajy KpIIema 00aBe3a U3 yropopa.

VYuemhe menanepa Gorna ox 2% nosehaBa BEroBy M3JI0KEHOCT BapHjaOMIHUM MPUHOCHMA Of aKTUBHOCTH
¢oHza, 6e3 Kperpama H3I0XKEHOCTH KOja je Of TAaKBOI 3Hauaja Ja O yKasuBalla Ha TO Jia je MeHayep (QoHIa
npuHImnal. [IpaBa ocTamx MHBECTHTOpA 32 pa3peliehe MeHarepa (JOHAa CMATpajy ce 3aIITHTHHM IpaBHMa
3aTO IITO Cy OCTBapHBa jEAWHO Yy CIydajy KplIelka YrOBOPHHMX o0aBe3a. Y OBOM HpHMEpy, MAKO MEHAlep
¢oHza MMa mupoKa opiamherma 3a JOHOIIEHE OTYKa U M3JI0)KEHOCT BapujaOWIHUM IIPHHOCHMA IO OCHOBY
cBor ydemha M HakHaje, M3I0XKEHOCT MeHalepa (OHIa ykasyje Ha TO Ja je MeHaiep ¢oHzna areHt. Jlakie,
MeHalrep GOH/a 3aKIbydyje 1a HeMa KOHTPOIY Haj (DOHIIOM.

Mpumep 146

Menayep ¢oHaa nMa cpa3MepHO 3Ha4yajHO ydemihe y GoHAY, alnu HeMa HHKAakBy oOaBe3y rmokpuha ryouTaka
n3Haz ceor yderrha. FIHBeCcTHTOPH MOy a paspenie MeHayepa (GoHIa npocToM BehHHOM IJ1acoBa, allk caMo y
Clly4ajy KpllIemha YyrOBOPHUX o0aBe3a.

VY oBOM mpuMmepy npaBa OCTaJIMX MHBECTUTOpA 3a paspellermhe MeHayepa (oHIa cMarpajy ce 3allTUTHUM
IpaBMMa 3aTO IITO Cy OCTBApHBA JEMHO Y CIy4ajy KpIIeHka YroBopHUX obaBe3a. Mako ce MeHanepy ¢oHaa
miaha ¢uUKcHa HaKHaIa M HaKHAJlA 3aCHOBaHA Ha NepdopMaHcaMa Koje Cy Cpa3MepHE NMPYKEHHM yciyrama,
KoMOMHaIMja MeHallepoBe WHBECTHIHMje Yy (OHJ M HEroBe HakHaJe Morja OM Ja Kpewpa H3JI0KEHOCT
BapHjaOMIIHUM IPUHOCKUMA O] aKTUBHOCTH ()OHJIAa KOja je O]l TAKBOI 3HaYaja Jia yKa3yje Ha TO Jia je MeHalep
¢onna npunnunan. lro je sehu o6uM 1 BapujaOMITHOCT MOBE3aHa ca EKOHOMCKHM HHTEpECHMa MeHalepa
¢donna (ysumajyhu y o03up HeroBy HakHaly U Jpyre HHTEpece 3ajelHO y LEIUHM), TUM Y IOCTYIIKY aHaJIu3e
Behy BayxHOCT MeHalep (OHa MOXKe JIaTH CBOjUM €KOHOMCKUM HHTEpecHMa, ¥ THM je Beha BepoBaTHOha 1a je
MeHaiep (OoH/Ia IPUHITHIIAI.

Ha npumep, HakoH pa3marpama CBOje HaKHaJe U ocTayinxX (akropa, MeHayep (HOHIa MOXKE cMaTpaTH Ja je
nHBecturja ox 20% 10BOJbHA 3a 3aKJbY4aK Ja OH KOHTpoiuiie ¢oua. Mehytum, y pyruM okonHocTuma (Tj.
aKO Cy HaKHAJIa WK OCTaiay (AKTOPH JPYrayuju), KOHTpoJia O MOIJIa Jia MPOMCTEKHE aKo je pa3jIuylT HUBO
HHBECTHIIH]C.

Mpumep 144

Menanep ¢onaa mocenyje y GoHIy HHBECTHLH]Y, 10 MOAENY cpa3dmepe, oa 20%, anu HeMa HUKaKBYy o0aBe3y
nokpuha ryourtaka usHaja cBoje mHBectunuje on 20%. dong uma ymnpaBHH 0100p, YHMjU Cy CBH YIAHOBH
HE3aBUCHHU O]l MeHallepa (JOHIa 1 MIMEHOBAHH Cy O]l CTpaHe ocTanux uHBecTuTopa. On00p MMEHYje MeHalepa
(dboHaa jemHOM roAUIIBe. AKO 000D OUTYYH a HE OOHOBHM yroBOp ca MeHayepoM (OHJA, YCIIyre Koje BpIIH
MeHaiep (oHa Mory OuTH 00aBJbEHE O] CTpaHE IPYTUX MEHalepa u3 oBe OpaHiie.

Hako ce meHnayepy ¢onHna mnaha QukcHa HakHaJa W HakHajga 3aCHOBaHa Ha mepdopMaHcaMa Koje cy
Cpa3MepHe NPY)KEeHUM yciayrama, KOMOWHalMja WHBECTUIMje MeHayepa ¢oHma ox 20% 3ajemHo ca HEeroBOM
HAKHAQJIOM MoMIa OM Jla Kpeupa H3JI0KEHOCT BapujaOWIIHUM TPUHOCHMA OJf aKTHMBHOCTH (OHAA Koja je
JIOBOJHHO 3HAYajHa Ja yKa3yje Ha To Ja je MeHayep ¢GoHAa mpuHiunan. MehyTuM, WHBECTUTOPH HMajy
3HaYyajHa IpaBa Jja paspeine MeHanepa GoHga—ynpaBHE 000D MpecTaB/ba MEXaHu3aM Koju 00e30ehyje ma
HMHBECTHTOPH MOT'Y J1a pa3pele MeHayepa (GoHaa ako oryde 1a Tako ypaie.

Y oBOM mpuMepy, NPHWIMKOM aHain3e MeHanep (oHaa mnpuaaje Behy BakKHOCT 3HAYajHUM TpaBUMa
paspeuema. Jlakie, nako MeHayep (GpoHIa MMa mHMpoKa opnaiifieha 3a IOHOMICHE OIYKAa M H3JI0KEHOCT
BapHjabWIIHUM TpuHOCcHMa (DOHZA TI0 OCHOBY CBOj¢ HAKHAJIC W WHBECTHUIIM]jE, CYIITHHCKA TMpaBa Koja UMajy
OCTaJId MHBECTHTOPH yKa3yjy Ha JI0 Jia je MeHanep ¢onzaa areHt. 30or tora, MeHayep GoHIa 3akjbyudyje aa
HEMa KOHTPOITY HaJ (POHIOM.

Mpumep 15

WHBECTUIIMOHY EHTUTET je KperpaH 3a KyloBUHY MopT(dhesba UMOBUHOM 00e30eheHnx xapTuja off BpeIHOCTH
(ABS) ca ¢ukcHOM crormoM W (DHHAHCHpAH je IY/KHMYKMM WHCTPYMEHTHMAa ca (UKCHOM CTOIOM H
BJTACHUYKAM HHCTPYMEHTHMA. BIacHMYKM MHCTPYMEHTH Cy CTPYKTYPHPaHH 1a oOe30ene MpBY 3aIITHTY O
IyOUTKa IyKHHYKAM WHBECTUTOPHMA U Jia IIpEMe OMIIO KOje pe3nayaliHe MPHHOCE HHBECTHIIHOHOT CHTHUTETA.
TpaHcaknuja ce HyAu MOTCHIMjATHIM IY)KHAYKAM WHBECTUTOPHMA Ka0 MHBECTHUIIH]a Y MOPT(Esb HIMOBHHOM
06e30ehennx xapruja ox Bpexsoctu (ABS) koja je n3noxeHa KPeAUTHOM PU3HKY IIOBE3aHUM ca Moryhxomihy
HCH3BPILCHA HOBYAHKUX 00aBe3a 0] CTpaHe eMUTeHaTa UMOBHHOM 00e30eljennx xapruja ox Bpennoctu (ABS)
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y mopTdesby W KaMaTHOM PH3WKY KOjU je IMOBE3aH ca yIpaBibamkbeM MmopTdesboM. [IpuiimkoM ocHHBama,
BIACHHYKH MHCTpYMEHTH uuHe 10% BpeqHOCTH KyIJbeHe MMOBHHE. JlOHOCHIIAIl O/UTyKa (MEHAllep UMOBHHE)
yIpaBJba aKTUBHUM NOPT()EJbOM UMOBUHE JIOHOIICHEM HHBECTUIIMOHHUX OJTYKa Y OKBUpHUMa MapameTapa Koju
cy nehUHHCAHU TPOCIEKTOM HHBECTUIIMOHOI CHTHUTETA. 3a T€ YCIyre MEHajep MMOBHHE NpuMa (DUKCHY
TpkumTeM ojpeheny HakHany (1j. 1% on HMOBHMHE KOjOM Ce€ yNpaB/ba) M HAKHAAY YCIOBJbEHY
neppopmancama (tj. 10% ox g00uTH) ako JOOMT MHBECTHIIMOHOI EHTHTETAa TpeBasulie onapeheHn HUBO.
Haknane cy cpasmepHe NMpyXeHHM yciayrama. MeHayep MMOBHHE mocexyje 35 % BIIACHMYKOr KamluTana
WHBECTHIIMOHOT eHTHTeTa. [Ipeoctanux 65% BIaCHHYKOT KalWTajda, U CBU IY)KHHYKH UHCTPYMEHTH, CY Y
BJIACHUIITBY BEIUKOr OpOja MIMPOKO PACHPOCTPAREHUX HEMOBE3aHUX HMHBecTUTOpa Tpehux yuia. MeHarep
HMMOBHHE MOXKe OUTH pa3pelieH 0e3 HKaKBOI' pa3yiora OJyIyKOM JIOHETOM IPOCTOM BehHHOM IilacoBa OCTAIMX
HMHBECTUTOPA.

Memnanepy uMoBHHe ce 1uiaha (uKcHa HaKHaJa ¥ HAKHAJ@ 3aCHOBaHA Ha nepopMaHCcaMa U OHE Cy Cpa3MepHe
IpyKeHHM yciayrama. Haknagom cy uHTepecm MeHanepa (oHOa yckiaaleHH ca HHTEpecHMMa OCTanX
WHBECTHTOpA Ja ce moBeha BpexHocTH GoHma. MeHalep MMOBHHE je M3JI0XKEH BapHjaOWIIHUM TIPUHOCHMA Of]
akTUBHOCTHU (hoH/a, Majyhu y Buny aa nocenyje 35% oz BIaCHUUKOT KalluTajla U leroBy HaKHAy.

Haxko mociyje y OKBUpHUMa MapaMerapa AeHHHUCAHHX OIpel)eHuX y MPOCIEKTY MHBECTHIIMOHOT EHTHUTETA,
MeHajep MMOBHHE HMMa TeKylly CIIOCOOHOCT Ja JIOHOCH WHBECTHIMOHE OJUTyKE KOje 3HAa4YajHO yTHYy Ha
MPUHOCE WHBECTHUIIMOHOT CHTHTETa—IpaBa paspelicha Koja HWMajy OCTald HHBECTHTOPH HMAjy Mamy
cienupUUHY TEOKUHY Yy aHATW3M 3aTO IITO Ta MpaBa HWMa BEJIMKH OpOj MIMPOKO PacpOCTParmEHHX
MHBECTUTOpA. Y OBOM MpPUMEPY, MEHAllep WMOBHHE Mpuaaje Belly Ba)KHOCT COIICTBEHO] H3JIOKEHOCTH
BapujabUIHUM MPUHOCHMA (DOH/A ITO OCHOBY CBOT BIACHHUYKOT MHTEpEca, KOjH je CYOOpIUHUPAH y OHOCY Ha
nyxHHuKe uHCTpyMmeHte. I[locemoBame 35% BIIaCHMYKOr KalMTala KpeHpa CyOOpAMHUpAHY H3JI0KEHOCT
ryovMImMa ¥ rpaBuMa Ha MPHUHOCE WHBECTHUIIMOHOT EHTHTETA, KOje je O/ TAKBOT 3Havaja Jia yKa3yje Ha To J1a je
MeHalep UIMOBHHE IpHHIMNaN. J[akie, MeHaliep IMOBHHE 3aKJbydyje la MMa KOHTPOJY HaJ HHBECTHULIMOHUM
CHTHUTETOM.

Mpwumep 16

JloHocunal ofiyka (CIIoH30p) CIIOH30pHILE MHBECTHIIMOHU EHTHTET ca Behnm Opojem nmoHyhava Koju eMHTY]y
KPaTKOPOUYHE Ty)KHHYKE HHCTPYMEHTE HEIOBE3aHUM MHBECTUTOpUMA TpehuM cTpaHama. TpaHcakiyja ce Hyau
MOTEHIMjaIHIM HHBECTUTOPHMA Ka0 HHBECTHIIM]ja Y MOPT(Esb BICOKO PAHTHPAHHX CPEIHOPOYHHX CPECTaBa
ca MHHHMAJIHOM H3JIOKEHOUmNy KPEAUTHOM PH3HMKY IIOBE3aHOM ca MOrylHM HEU3MHUDPCH-EM OJ CTpaHe
eMHTeHaTa cpeicraBa y noprdesby. Paznuuutu moHyhaun mpeHOCHONM MPOJajy SHTHTETY 3a CIIClHjaiHe
HaMeHe MopTdesbe CPeambOPOYHHX CPEICTaBa BUCOKOr KBajuTeTa. CBAaKM MPEHOCHIIALl CepBUCHpA MOPTQhEsb
Cpe/cTaBa KOjU j€ IPOAA0 CHTHTETY 3a CIClMjalHE HAMEHE W YIpaBJba MOTPAKUBAKBLUMA y JIOUHH Y3
TPXKUILIHY HaKHady 3a cepBucupawme. CBaku moHyhau mpeHocunal takohe obe30Oelyje mpBy 3amTury of
KpEIUTHHUX TYOUTKA 10 OCHOBY MopT(desba MMOBHHE MyTeM 00e30eherma Koje npemaliyje UMOBUHY MPEHETY Y
SHTHUTET 3a crenyjaiHe HameHe. CroH30p JeUHHMIIE YCI0BE MOCIOBakha CHTUTETA 3a CIICIMjaHe HAMEHA U
yIpaBjba BErOBUM IOCIOBAkEM 32 TPXKUIIHY HakHany. HakHana je cpa3smepHa npyxeHum ycayrama. CroH3op
o7100paBa JICTY MpojiaBala KojuMa je JI03BOJBEHO JIa BpIIIE MPOJajy CHTHTETY, Jaje CarjlaCHOCT EHTHUTETY 3a
CrielMjajlHe HAMEHE 3a KYIOBHHY CpPEICTaBa M JOHOCH OUIyKe O (DMHAHCHUpamy CHTHTETAa 3a CIICLHjaIHE
namere. CrioH30p MOpa [1a [OCTyIa y HajOO/beM HHTEPECY CBHX HHBECTHTOPA.

CIoH30p MMa MpaBoO Ha CBE pPe3MIyallHEe NPUHOCE OJI CHTHTETA 3a CIICIHjajHe HaMeHe M Takohe o0e3behyje
noBeliatbe KpEmWTHOr OOHHMTETA W H3BOPE JUKBHAHHX CpPEACTAaBa CHTHTETY 3a CICLHjalHE HAMCEHE.
IoBehamem kpenutHOr OoHHTETa Koje je 00e30equo CIOH30p MOKpHUBajy ce Tyoumu mo 5% on yKymHe
MMOBUHE CHTHTETa 3a CICLWjaJIHE HaMEHe, HAaKOH uera TYOMTKE MOKpUBajy MOHyhHayu MPEeHOCHOLIH.
O06e30eheHn M3BOPH JIMKBUIHHUX CPEICTaBa HUje HAMEH-CH 3a MOKpuhe cpeicTaBa Koja Cy Y HEW3BpILCHY.
WuBecTuTOpU HEMajy 3Ha4YajHA TpaBa Koja MOTY YTHIIATH Ha OBJIAIINCH:E CIIOH30pa J1a IOHOCH OJUTYKE.

Nako ce crnoH3opy muiaha Tp)KHMIIHA HaKHAJA 3a HEroBe yCiIyre Koja je cpasMepHa NPYXKEHHM yciyrama,
CIIOH30D j€ W3JI0KEH BapHjaOMIIHUM MPUHOCKHMA O] aKTHBHOCTH CHTHTETA 32 CIClUjaJIHe HaMeHe 300T CBOjUX
IpaBa Ha CBE pe3uiyajHe NPUHOCE O]l CHTUTETA 3a CIIClHjajHe HaMeHe U 00e30ehema moBehama KpeaquTHOT
OOHMTETa W W3BOpAa JIMKBUJHUX CpeACTBa (Tj. CHTHTET 3a CICIHMjalHC HaMEHE H3JI0KCH j€ PHU3HKY
JUKBUIHOCTH 300T Kopummhema KpaTKOPOUHHX TYKHIHUKHX MHCTPYMEHATa 3a (pUHAHCHPAkE CPEAEHOPOIHUX
cpencraBa). Mako cBakm ox moHyhawa mpeHocmnama ¥Ma IIpaBa OIIydMBama Koja YTHYy Ha BPEIHOCT
MMOBHHE €HTHTETA 3a CIIEIMjallHe HaMeHe, CIIOH30p MMa MMpoKa oBiamherma 3a JOHOMICHE OIIyKa Koja My
00e30ehyjy Tekyhy crmocoOHOCT a yrpaBjba akKTHBHOCTHMA KOj€ Haj3HAuYajHUje YTHUY Ha IPHHOCE SHTUTETa
3a CrenyjaiHe HaMeHe (Tj. CIOH30p JAeHHHIIE yCIOBE IMOCIOBamha EHTHTETA 3a CIeNHjajlHe HaMeHe, hMa
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Mpumepyn npumeHe

[PaBo Jia JOHOCH OJUIYKE O CpelcCTBUMA (Jaje cariacHOCT 3a KYIOBHHY CpejcTaBa U IOHyhade mpeHocuore
THX CPEACTaBa) M Ha (pMHAHCHpame SHTUTETA 3a CIENUjaHe HaMeHe (3a Koje ce Ha PeIOBHOj OCHOBH MOpajy
IIPOHAJIA3UTH HOBA ynarama). [IpaBo Ha pe3umyanHe NpHHOCE SHTUTETA 3a CIIELMjaIHe HaMeHe U 00e30eheme
noehiarba KPEAUTHOT OOHMTETA U JIMKBHAHOCTH M3JIaXKe CIIOH30pa BapHjaOMIHUM IPHHOCHMA O] aKTHBHOCTH
CHTHUTETA 3a CIENUjaJIHe HaMEHE YMME Ce OH pa3lMKyje O OCTaIuX HHBecTHTOpa. CXOIHO TOME TakBa
M3JIOKEHOCT yKa3yje Ha TO [a je CIIOH30p IPUHIMIAN U 300T Tora CHOH30p 3aKJbydyje [a OH KOHTPOJIHIIE
SHTHUTET 3a crelujaiaHe HaMmeHe. O0aBe3a CIIOH30pa Jia MOCTyNa y Haj00JbEM HHTEPECY CBUX MHBECTHUTOpA HE
clipeyaBa CHOH30pa Aa Oy/e NPUHINIIAI.

OpHoc ca opyrum cTpaHama

Kana mporiessyje KOHTPOIy HHBECTHTOpP O Tpebao fa pa3MOTpH MPUPOIY CBOT OIHOCA Ca IPYTHM CTpaHaMa H Jia
JIM T JIpyre CTpaHe IOCIyjy Y MMe WHBeCTUTOpa (Tj. OHE CY ,i¢ (haKkTo areHTH ). YTBphHBame 1a I Apyre cTpaHe
IOCTyNajy Kao Jie (hakTo areHTH 3axTeBa MpocyhuBame yBakaBajyii He camMo IPHPOXy OIHOcA, Beh W HAUYMHE Ha
KOjH Te cTpaHe capal)yjy jeqHa ca IpyroM U ca HHBECTHTOPOM.

TakaB ofHOC He MOpa OWTH 3aCHOBAaH Ha YrOBOPHOM apamkMany. CTpaHa je e (akTo areHT Kaja HHBECTHUTOpP HMa,
WM KaJa OHHM KOjU YIIPaBJbajy aKTUBHOCTHMA WHBECTUTOPA UMajy CIIOCOOHOCT Jla YCMEpaBajy Ty CTpaHy Jia ociyje
y M€ WHBECTUTOpA. Y TAaKBUM OKOJHOCTMMA Kaja MpOICHYje KOHTPOIY HaJl CHTHUTETOM Y KOjU je WHBECTHPAHO
MHBECTUTOp OW Tpebayio Ja pa3MOTpH MpaBa OTydHBamba HEroBHUX Jie (PaKkTo areHaTa W HheroBy HHIUPEKTHY, KPO3
ne (akTo areHTa, N3JI0KEHOCT, WM IIpaBa Ha BapHjalOIIHE IPHHOCE, 3ajSJHO Ca CBOJUM COIICTBCHHUM.

Crienie npuMepr TakBHX JIPYrHX CTpaHa Koje, MO MPUPOIH CBOT OIHOCA, MOTY Jia HOCIYjy Kao jae ()aKTo arcHTH 3a
HMHBECTUTOPA!

(a) [IOBE3aHE CTPaHE MHBECTHTOpA.

(©) CTpaHa Koja je no0mna cBoje ydemnihe y €eHTUTETY y KOjU je MHBECTHPAHO Ha OCHOBY YILIATE MJIM KPEIUTa
OJ1 HHBECTUTOpA.

() CTpaHa Koja Cce carjacuia Jia He Mpoja, MPEHEeCe WK CTaBU TEPET Ha CBOje MHTEPECE y CHTUTETY Y KOjH je
WHBECTUPAHO 0€3 NPETXOJHE CarJIaCHOCTH MHBECTHTOpa (OCHMM y CHUTyaldjamMa y KOjuMa MHBECTUTOP U
Jpyra CTpaHa HMajy IPaBO IPETXOJHOI [aBama CArIaCHOCTH M IpaBa Cy 3aCHOBaHAa Ha Y3ajaMHO
JIOTOBOPEHUM YCJIOBHMA JIBE BOJbHE HE3aBUCHE CTPaHE).

(n) CTpaHa Koja He Moxe Ja (MHAHCHpa CBOje TOCIOBame 0e3 CyOOpAMHUpaHE (UHAHCHjCKE MOJIPIIKE
HHBECTHTOPA.
(e) CHTUTET Y KOjH je MHBECTUPAHO Y KOMe je BehrHa 4JIaHOBA HK-ErOBOT YIPABJHAYKOI TENIa WM Y KOME je

KJbYYHO YIIPaBJhaYKO 0COOJBE UCTO KA0 U KOJ HHBECTHUTOPA.

(D) CTpaHa Koja MMa OJIMCKE MOCIOBHE OJHOCE Ca MHBECTHTOPOM, Kao IITO Cy OIHOCH m3Mehy mpyxaona
po)ECUOHATHUAX YCIIYTa U JeIHOT O] ’berOBUX 3HAYajHUX KJIMjeHaTa.

KoHnTpona Hag oapejeHOM MMOBMHOM

WHBecTUTOp je Ay:KaH Jla pa3MOTPH Jia JIK TPETHpa 10 SHTUTETa Y KOjH je HHBECTUPAHO Kao He(opMaiHO 3aceOaH
SHTHTET H, aKO j€ TO CIIy4aj, Aa JIX OH KOHTPOJIUILE TakaB HehOpMaIHO 3ace0aH EHTUTET.

WHBecTUTOp je ayKaH Ja TpeTHpa Je0 CHTUTETA Y KOjH je MHBECTUPAHO Kao HEQOpMAIHO 3ace0aH EHTUTET aKo U
CaMo aKo je UCIYHCH cleehn ycioB:

Oppehena UMOBMHA CHTUTETA y KOjU je WHBECTHUpaHO (M TOBe3aHa mNoBehama KpeauTHOr OOHUTETA, aKo
mocToje) je jenmun m3Bop 3a miahame oapeleHux obaBe3a EHTHTETA Yy KOjU j€ WHBECTHPAHO WM
onpeheHnX Opyrux MHTEpeca y EHTUTETY y Koju je mHBectupano. CTpaHe OCHMM OHHMX ca oapeheHom
obaBe30M HeMajy npaBa HUTH 00aBe3e MoBe3aHe ca oxpel)eHOM MMOBUHOM MIIM €a PE3UAYyaTHUM TOKOBHMA
TOTOBHHE O] T¢ UMOBUHE. Y CYIITHHH, HUjelaH IPUHOC O] ofipel)eHe nMOBHHE HEe MOXKe OUTH KopuIiheH
O]l CTpaHE ITPEOCTANOr Jiejla SHTUTEeTa y KOjH je WHBECTHpAHO, W HHUjeqHa o oOaBe3a HedopMaliHO
3aceOHOr Jiefla CHTHUTETa Ce MOXKE HM3MHUPHBATH W3 WMOBHHE IPEOCTANIOr Jiela CHTHTETa y KOjU je
vHBecTHpaHo. Jlakne, y CYIITHHH, CBa MMOBHHA, 00aBe3e W BIIACHUYKU KAIMTaJl TaKBOI' He(OpPMAITHO
3ace0OHOT €HTHTETa Cy MPCTEHAcTO orpal)eHH Of IENOKYITHOT SHTUTETa y KOjH je MHBECTHpaHO. TakaB
HehopMaTHO 3acebaH EHTUTET Ce YeCTO Ha3MBa ,,CHIIOC™.

Kana je ycno m3 maparpada b77 ucnymeH, ma 6u mpomeHno aa mu nMma Moh HaJl THM JelIOM SHTHTETa y KOjH je
MHBECTHPAaHO WHBECTHUTOpP OM Tpebamo na WIeHTH(UKYyje aKTUBHOCTH KOje 3HAa4YajHO YTHUYy Ha TPHHOCE Of
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He(hOopMaTHO 3aceOHOT SHTUTETAa M HaYMH Ha KOjU Ce YIpaBJba THM aKTHBHOCTMMA. Kaja mponemyje KOHTPOIy Haj
He(hOopMaTHO 3aCe0HMM €HTUTETOM, HHBECTUTOpP OM Takole Tpedao Ja pa3sMOTpH Jia JIM MMa M3JI0KEHOCT WIIH IIpaBa
Ha BapyjaOmITHe IPUHOCE TI0 OCHOBY CBOj€ TIOBE3aHOCTH ca TUM He(hOpMAaIHO 3aCeOHMM €HTHTETOM H CIIOCOOHOCT Jia
yIOTpeOr cBOjy MOh Haj THM JEJIOM €HTUTETa Y KOjH je HHBECTHPAHO KaKo OM M3BPIIHO YTHIIAj Ha M3HOC IIPHHOCA
HMHBECTHTOPA.

AKO HMHBECTHTOP MMa KOHTPOJY Haja HedopMaiHO 3aceOHMM CHTHUTETOM, OHJAa OW HMHBECTHTOp Tpebano na
KOHCOJIHYj€ Taj €0 SHTUTETA y KOjU j& HHBECTUPAHO. Y TOM CIy4ajy, OCTale CTpaHe UCKIbYTY]y Taj IeO CHTUTETA Yy
KOJH j& HHBECTHPAHO MMPUIIMKOM IIPOLICHHUBaha KOHTPOJIE, KA0 M KOHCOJIU/IAIN]e eHTUTETA Y KOjU je HHBECTHUPAHO.

KOHTMHywpaHO npouemwnBambe

HuBectuTop Tpeba MOHOBO Ja TPOICHYje Na JU MMa KOHTPONY HaJl CHTUTETOM Y KOjH je HHBECTHPAHO aKo
YHEHCHHIIC ¥ OKOJHOCTH YKa3yjy Ha TO Ja je JOIDLIO J0 IIPOMEHA y jeHOM WIIM BHIIE OJl TPU €IEeMEHTa KOHTPOJC
HaBezeHHX y naparpady 7.

VY ciyyajy na je Aomuio 0 MpoMeHa y HaYMHY Ha KOjH Ce OCTBapyje MO HaJl CHTHTETOM Yy KOjU je WHBECTHUPAHO,
TakBa MPOMEHA Ce MOpa OJIpa3HTH Y HAYMHY HAa KOjH WHBECTUTOP MPOICHYje CBOjy MON HaJl CHTUTETOM Yy KOjH je
nHBecTHpaHo. Ha mpumep, mpoMeHe y MpaBuMa OTyYHBaha MOTY 3HAYHTH Ja CE PEICBAHTHUM aKTUBHOCTHMA BHIIIC
HEe ympaBjba IyTeM IJIacaykux TpaBa, Beh Jpyrd apamkMaHd, Kao ITO CY YrOBOPH, Jajy JAPYroj CTpaHH WA
cTpaHama Tekyhy criocoOHOCT Ja yIpaBJba PelICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA.

Hexu porahaj moxe na Oyne y3poK Ja MHBECTUTOP CTEKHE WIM M3ryOM KOHTPONY Haj CHTHUTETOM Yy KOju je
MHBECTHPAHO YaK U KajJa HHBECTUTOP HUje y4ecTBOBao y ToM norabhajy. Ha npum, uaBecTuTop Moxe Ja nobuje Moh
HaJ| eHTUTETOM y KOjH jeé MHBECTHPAHO 3aTO IITO Cy MCTEKIIa MpaBa OATy4MBama Koja je MMana Jpyra CTpaHa Hid
CTpaHe, a Koja Cy NPEeTX0HO CIpedaBaa MHBECTUTOPA Ja KOHTPOIHIIE EHTUTET y KOjH jeé MHHBECTHPAHO.

VHBectHTOp Takohe pasMaTpa NPOMEHE KOje YTHYY Ha HEroBY M3JIOKEHOCT, WM IpaBa Ha BapHjalOMIHE MPUHOCE
300r HEroBe MOBE3aHOCTH Ca CHTUTETOM Y KOjU je MHBecTUpaHo. Ha mpuMep, MHBECTHUTOP KOjU MMa MON Han
SHTUTETOM y KOjH je HHBECTHPAHO MOXeE JIa M3IyOU KOHTPOJY HaJ THUM SHTHTETOM aKO HHBECTUTOD MPECTaHEe Ja MMa
IpaBa Ha NPHHOCE WM Aa Oyne H3NoKeH odaBe3ama, 3aTO IITO MHBECTHTOP HE 3a/I0BOJbaBa 3aXTeBe U3 maparpada
7(6) (Ha npuMep, aKo je JIOLLIO 10 UCTEKa YroBOpa O PUMaky HaKHaje Koja je YCIOBJbeHa epopMaHcama).

WuBectuTop 61 Tpebano qa pa3MOTpH Ja JIM je JOIILIO0 0 MPOMEHE Y HKEeroBoj MPOLEHH O TOME Jia JIM MOCIyje Kao
areHT WM npuHOunan. IIpomMeHe y ommrteM oAHOCY M3Mel)y MHBecTHTOpa M JPYTHX CTpaHa MOTY 3HAYUTH Ja
WHBECTUTOD BHIIE HE JeJla y CBOjCTBY areHTa, Yak M akKo je MPETXOAHO JIeNao y CBOjCTBY areHra, U oOpHyTo. Ha
IpUMep, aKo je JOILUIO 0 IMPOMEHA Y PaBUMa HHBECTUTOPA WIIH IPYTHX CTPaHa, HHBECTUTOP OU Tpedasio a HOHOBO
Pa3MOTpH CBOj CTATyC MPHHIIMIIATA MM areHTa.

VHBecTHTOPOBA MHHMIIMjaHA MMPOLCHA KOHTPOJC WM CTaTyca NPHHIMIIANA WK areHTa He Ou Tpebaio Ja ce Mema
€aMo 3aTO IITO Cy HACTYIWIM APYTH YCIOBH Ha TPXKHIUTY (HA MPUMEP, IPOMEHA y MPUHOCHMA CHTHTETa y KOjH je
HMHBECTHPAHO M3a3BaHa TPXKHUILIHUX YCIOBAa), OCHM aKO MPOMEHE YCIIOBa Ha TPXKUIUTY MUMajy 33 MOCIACAULY IIPOMEHE
JEIHOT WJIM BHIIE OJ] TPHU €lIeMEHaTa KOHTpOJIEC KOju Cy HaBeleHHW y maparpady 7 wid je JOUuIo J0 MPOMEHE Y
LETIOKYITHOM OAHOCY n3Meljy IpHHIHNANA U areHTa.

OppehuBawe ga Ny je HEKU EHTUTET MHBECTULIMOHU EHTUTET

B85A

b85b

24

EnTHTET pa3sMarpa CBE UHMILCHHIC M OKOJHOCTH HPHJIMKOM IPOLICHE [Ja JH jeé CHTHUTET MHBECTHLMOHH CHTHTET,
YKJbY4yjyhu BeroBy cBpXy U oOnuk. EHTUTET KOjU UCIyHhaBa TPH eJIeMEHTa JAe(UHUIU]jE HHBECTHUIIMOHOT EHTUTETA
KOju cy HaBeneHu y maparpady 27 je uuBecturmoHu eHtuter. I[laparpadum B85B-B85SM nerasbHHje omucyjy
€JIEMEHTE OBE JICPUHUIIH]C.

CBpxa nocnoBama

JeduHnirja MHBECTULMOHOT CHTUTETa 3aXTEBa Jia je CBPXa HErOBOT MOCIOBAMha [a MHBECTHPA HCKIBYYHBO PaH
npuxonma on moBehama kamuranma, MpUXOAa O MHBECTUIHMja (Ka0 IITO Cy AWBHICHIAC, KAMATe WM MPUXOAU OJ
3aKymna) Wi oboje. JJOkyMeHTH KOju MOKa3yjy KOju Cy I[MJbEBU MHBECTHpama y EHTUTET, Kao IITO je 3BaHMYHA
MOHY1a, MyOJUKAIMje KOje AUCTPUOYHUpa SHTUTET M JIpyra JOKYMEHTa O KOPIOpallMju WM MapTHEPCTBY, OOHUYHO
cajpKe IOKa3e O CBPCH MOCIOBaka WHBECTULMOHOT CHTUTETa. [{pyru [OKa3h MOr'Y YKJbYyYHBATH HAYMH HA KOJH CC
SHTUTET NPEACTaBJba IPYTHM CTpaHaMa (Kao IITO Cy MOTCHIWjaJIH WHBECTHTOPH WM TIOTCHIWjaHH CHTHTETH y
KOje ce WHBECTHpa); Ha IpUMEp, CHTHTET MOXE Ja IPEACTaBH CBOjE€ IIOCIOBAaEmE KA0 CHTHTET KOjH HYyIU
CpPeImOpOYHE MHBECTHIMjE 3a MpHxXoy ox moBehama xanmTana. Hacympot ToMe, eHTHTET KOjH ce MpeAcTaBiba Kao
WHBECTHTOP YHWjH je IMJb 3ajeHMYKH Pa3BOj, NPOM3BOAA WM IUIACMaH IPOW3BOA Ca EHTUTETOM Y KOjH Ce
MHBECTHPA MMa CBPXY IOCIIOBaba KOja HUje y CKIay Ca CBPXOM IOCIOBAama MHBECTHIIMOHOT €HTHTETA, 3aTO IITO
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SHTUTET OCTBapyje MPUXOJ O Pa3Boja, IMPOU3BOAE WM IUIACMaHa jeJJHAKO Kao M OJ CBOjUX MHBECTHIHja (BUACTH
naparpa¢ B851).

VIHBeCTHITMOHY EHTHUTET MOXE Ja IpyXKa YCIyre IIOBe3aHE Ca HMHBECTHIHjOM (Ha IpUMep, NpYXKame caBeTa O
HMHBECTHPAY, YIPaBJbake MHBECTHIMjaMa, aIMIHACTPATUBHE YCIyre M IOJpINKa HHBECTHIMjaMa), THPEKTHO N
IIOCPE/ICTBOM 3aBUCHOI €HTUTETA, TpehuM cTpaHaMa Kao U MHBECTUTOPHMA, YaK U aKO Cy T€ aKTUBHOCTH CYLITUHCKE
3a GHTUTETE, I10]] YCIIOBOM J]a CHTHTET HACTaBJba Ja UCITYEaBa AC(UHHIIN]Y HHBECTHIIMOHOT CHTUTETA.

VIHBeCTHIIMOHY EHTUTET Takoh)e MOXKe Ja ydecTByje y cieaehnM akTHBHOCTHMA ITOBE3aHHM Ca HHBECTHPAEM,
JIMPEKTHO WM IIOCPEACTBOM 3aBHCHOI E€HTHTETa, aKo Ce T aKTHBHOCTH BpIIE Jla OM ce OCTBapHia MaKCHMaJHa
JnoOUT ox MHBecTHIMje (TpuXox o moBehama KamuTana WIM NMPUXOJ OF WHBECTHIMjA) O CHTHTETa Y KOjH je
HMHBECTHPAHO M KOje He NPEJICTaBIba]jy M0jeINHAYHy CYNITHHCKY IIOCIOBHY aKTHBHOCT YUIH I10j€ANHAYHH CYLITHHCKH
U3BOP IIPUXO0/]a UHBECTULIMOHOT EHTUTETA;

(@ MIpYy)Kame YCIyra yrpaBjbamkha U CTPATEIIKOr KOHCYJITOBakha EHTUTETY y KOjH j€ HHBECTHPAHO; U

(©) npyXxame (UHAHCHjCKE MOJAPIIKE CSHTHTETY KOjH jeé WHBECTHPAHO Y BHJIY 3ajMa, o0aBe3a MO OCHOBY
KaIuTalia WiK TapaHiyja.

AKO WHBECTHUIIMOHH CHTUTET MIMa 3aBHUCHH CHTHUTET KOjH caM N0 ceOHM HUje WHBECTHIOHU SHTHUTET M Yhja IIaBHA
CBpPXa M aKTHBHOCTH YKJbYUY]y IpYKame yCIyra WIM aKTHBHOCTH IIOBE3aHMX Ca MHBECTUIMOHMM aKTHBHOCTHMA
HMHBECTUIIMOHOT €HTUTETA, Kao ILTO Cy OHe onucaHe y naparpaduma B8SII-b85/1, enturery unu IpyruM crpaHama,
OH Taja Tpeba Ja KOHCONMJYje Taj 3aBHCHU CHTHUTET Yy CKIany ca maparpadom 32. AKO je 3aBHCHH CHTUTET KOjH
IIpy>Xa yciIyre WiIn akTUBHOCTH I10BE3aHE Ca MHBECTUIMjaMa caM 110 ce0M MHBECTUIOHU €HTUTET, MATUUHU €HTUTET
HMHBECTUIIMOHOI €HTUTETa OAMEpaBa Taj 3aBUCHU EHTUTET MO (ep BPEAHOCTH Kpo3 OMIaHC ycliexa y CKIaay ca
naparpagom 31.

U3nasHe cTpaTeruje

VIHBECTHIIMOHY IUTAHOBU SHTHTETa TaKohje Mpyxkajy 0Ka3e O HEroBoj CBPCH MOCIOBama. JeHa 0oJ KapaKTepUCTHKA
KOja YMHH WHBECTUIIMOHH CHTHTET Pa3IMUUTUM OJ IPYrHX CHTUTETA jecTe TO INTO HWHBECTUIIMOHU CHTHTET HE
IUIAaHUpa @ KU CBOje WHBECTHIMjEe Ha HeoApeheHO BpeMe; NPXKH MX Yy OTPAaHHYCHOM BPEMEHCKOM HEPUOLY.
Bynyhu na kanuraiHe WHBECTUIMjE U MHBECTHIMjC Y HE(DUHAHCHjCKA CPEICTBA MMajy MOTEHIMjal Jla Ce JIpXKEe Ha
HeoJpeheHo BpeMe, WHBECTUIMOHH EHTHTET Tpeba /Ja MMa M3Jla3Hy CTPATerujy Koja JOKYMEHTYje Kako €HTHTET
IUIAaHUpa Jia OCTBapu Hpuxon ox mosehama KamuTaja W3 CYIUTHHCKH CBHX CBOJUX KalUTaJHAX HHBECTHIHja U
WHBECTHUIMja Y He(UHAHCH]CKA cpeAcTBa. IHBECTHIIMOHN EHTUTET Takohe Tpeba Ja uMa M3Na3Hy CTpaTeryjy 3a Ouio
KOjH Ty)KHHYKH MHCTPYMEHT KOjH MMa MOTEHIUjall a ce AP KK Ha HeozpeheHo BpeMe, Ha puMep MHBECTHIIN]E KOje
CTaJHO JIoOHOCEe KaMaTy. EHTHTET He Mopa Ja JIOKyMeHTyje crienupuIHe W3ja3He CTpaTeruje 3a CBaKy MojequHauYHy
WHBECTHUIIH]Y, ali Tpeba aa uaeHTH(UKYje pa3IHuuTe MOTEHIIMjaIHE CTPATErHje 3a pa3IMyUTe BPCTE WIH MOPTQHEsbe
WHBECTHUIIM]jA, YKJbYUYjYhU M CYIITHHCKM BPEMEHCKH OKBHUD 3a W3J1a3aK M3 MHBeCTHLMja. V37a3HM MeXaHU3MHU KOjU
Ce IOCTaBJbajy CaMoO y CIly4ajy HEHCIIYECHha yrOBOPHUX 00aBe3a, Kao LITO CY KPIICHE YrOBOPa M HEHCITYaBAhEe
nepopMaHcH, HE CMaTpajy ce U3Ja3HUM CTpaTerujaMma y CBpXy OBE MPOIICHE.

Wzna3ue crparervje MOry ce pa3jiMKOBaTH MO BPCTH MHBECTHUIIMjE. 3a yjlarawma y XapTHje 0J] BPEIHOCTH MPUBATHOT
KanuTajga, MPUMEpPH H3JIa3HUX CTpaTeruja YKJby4yjy WHHUIMjalHYy jaBHY TMOHYIY, NPUBATHH IUIACMaH, TPOJIajy
MOCJIOBakha Ha TPIKUILTY, pacroieny (MHBECTUTOPHMA) BIIACHUYKUX UHTEpECa y MHBECTUIMjaMa U TIPOJiajy UMOBUHE
(ykspyuyjyhu iposiajy MMOBHHE €HTHTETA Y KOjH j€ MHBECTHPAHO HAKOH 4era CIIAH JIMKBUAAIMja TOI CHTUTETA). 3a
KalnTaJTHE WHBECTHUIIM]jE KOjUMa C€ TPryje Ha jaBHOM TPXKHUIITY, PUMEPH H3JIa3HUX CTPATETHja YKIbYYYjy TpOIajy
MHBECTHLHj€ KPO3 IPHBATHH IUIACMAaH MM HA jABHOM TPIXKHUIITY. 32 MHBECTHIM]jC Y HEKPETHUHE, MPUMEP H3JIa3HE
cTpaterdje ykJbydyje NpOJajy HEMOKPETHOCTH IyTeM CIEIMjaji30BaHMX TpProBala HEKPeTHHHAMa WJIM Ha
OTBOPCHOM TPIKHIIITY.

VIHBECTHIIMOHY €HTUTET MOXKE [ MMa MHBECTHLH]Yy Y JPYTM MHBECTUIMOHMA SHTHUTET KOju ce (opMmupa y Be3u ca
SHTUTETOM U3 3aKOHCKHUX, PETyIaTOPHUX, OPECKUX HIIM CIMYHUX ITOCIOBHHUX Pa3jiora. Y OBOM CIIy4ajy, HHBECTUTOD
y MHBECTHLMOHU CHTUTET HE MOpa Jia MMa M3JIa3Hy CTPATErHjy 3a Ty HHBECTHULHM]Y, IO YCIOBOM [a CHTHTET y KOjU
j€ MHBECTHPAO MHBECTHIIMOHU CHTHUTET MMa OroBapajyhe u3jia3He cTparerdje 3a CBoje MHBECTHIIN]C.

3apaga oa MHBecTULMja

EHTHTET HE MHBECTHpa CaMO y LWJbY CTHIAma MpHXo[a on moBehama Kamurana, IMPUXOAA Ol WHBECTHIHMja WU
000je, ako SHTUTET WK APYrH 4iaH TPyIe K0joj MpHUMaga SHTUTET (TO jecT, Ipyma Koja je Mo KOHTPOJIOM KpajHer
MaTHYHOT CHTUTETAa WHBECTHIMOHOI CHTHTETA) CTHYE WIM MH je LiJb CTHLAE APYIHX KOPHCTH OJ MHBECTHUIIH]a
EHTUTETa KOje HUCY Ha pacroyiaramy APYruM CTpaHaMa Koje HUCY MOBE3aHe ca CHTUTETOM Yy KOjU j€ MHBECTHPAHO.

OBe KOPUCTH YKIbYIY]Y:

(a) HabaBKy, yrmoTpeOy, pa3MeHy WM eKCIDIOATAIH]jy Hpoleca, IMOBUHE MIIM TEXHOJIOTHje EHTHTEeTa Y KOjH je
HHBECTHpaHO. Y TO OM OmIo yK/bYdeHO M Ja CEHTHTeT WM HEKH JpPYyrW WiaH Tpyne HMajy
JIMCIPOIOPLMOHAIHA MIIM eKCKIY3HBHA IpaBa 3a CTULAKEe NMOBHHE, TEXHOJIOTH]jE, IIPON3BOA HIIM yCIyra
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OmIIo Kojer eHTHTeTa y KOjH je MHBECTHPAHO; Ha IPUMEp, TaKo IITO MMajy ONIHjy KyITOBHHE UMOBHHE OJ
SHTHTETa y KOjH jé HHBECTHPAHO YKOJIMKO CE Pa3B0j Te IMOBHHE CMATPa YCIICIIHIM;

©) 3ajeHIYKH apamkMaH (kako je nepunucad y IFRS 11) wnn Hexn npyru cropasym msmely eHTHTETa WM
JPYTor WIaHa TPyIe U eHTHTETa y KOjH jé MHBECTHPAHO O Pa3BOjy, MPOU3BOAGH, INIACMAHY WIH IPYXKamby
MPOU3BOJIA UIIH YCITYTa;

() (buHaHCHjCKe rapaHiyje WM MOBHHA o0e30el)eHa o1 cTpaHe eHTUTEeTa Y KOjU Ce MHBECTHPA Ja CIIY)Xe Kao
KOJIaTepall 3a apamKMaHe 33 3ay)KHBamke CHTUTETAa WM APYror wiaHa rpyme (MehyTuMm, MHBECTUIMOHH
SHTUTET W JaJbe OM MOrao Ja KOPHCTH MHBECTHIM]y Y SHTUTET Kao KoiaTepal 3a OWIIo Koje Ol CBOjUX

3a/lyXKema);

(m OIIVjy KOjy JP>KH IOBE3aHA CTpaHa EHTHTEeTa 3a KyIOBHHY, O TOI €HTHUTETA WM JAPYror WiaHa TpyIe,
BJIACHUYKOT y4yemha y eHTUTETY y KOjH je HHBECTHPAO HHBECTHIIMOHH CHTHTET;

(e) ocuM mTO je onucaHo y maparpady b85J, Tpancakuuje m3mel)y eHTHTETa WIM Ipyror wiaHa Tpyne u
EHTHUTETa Y KOJU j€ UHBECTUPAHO:
0] IIOJ{ YCIIOBUMA KOjH HUCY JOCTYITHH E€HTHTETHMA KOjH HHCY IIOBE3aHE CTpaHE CHTHTETa, JPYror

YJlaHa Ipyle HUTH CHTUTETA Y KOjH je HHBECTHUPAHO;

(i) KOj€ HHCY 110 (hep BPEITHOCTH; HIIN
(iii) KOje TPEACTaBJbajy 3Ha4YajaH JIEO MOCIOBHUX AaKTUBHOCTH €HTHUTETa y KOjU je& WHBECTHPAHO WIIH

HWHBCCTUIIMOHOI' CHTUTETA, yKJ'byqy_]th/I TIOCJIOBHE aKTUBHOCTH APYTUX CHTUTETA I'PYTIC.

VIHBECTHIIMOHY CHTUTET MOXKEC MMATH CTPATEeTHjy 33 MHBECTHUPAHE Y BHINE CHTUTETa Y HCTOj IPHBPEIHO] TPaHH,
HCTOM TPXHIITY WIM UCTOj reorpadckoj obIacTy Kako OM CTEKao KOPHUCT OJ CHHEpruja Koje JOoIpHHOCce MoBehamy
KanuTajla W NpUXOoJe OJf MHBECTHUIIMja Y Te eHTUTeTe. be3 003upa Ha 3axteBe maparpada B85U (e), eHrturer Huje
JIMCKBaNTN(UKOBaH Of KIacH(pHKalWje Ka0 MHBECTUIMOHOT CHTHTETa CaMO 3aTO INTO TaKBH CHTUTETH Yy Koje je
HMHBECTHPAHO TPTYjy jeqHU ca APYruMa.

OamepaBamwe hep BpeaHOCTH

OCHOBHM eJIeMEHT Je(HHUIMje WHBECTUIMOHOI EHTHTETa jecTe Ja OH OAMepaBa M BpeaHyje mnepdopmaHce
CYIITUHCKH CBHX CBOjJUX MHBECTHIIMja HA OCHOBY ()ep BPEIHOCTH, 3aTO IITO NMpHUMEHa (ep BPEAHOCTH PE3yJTHpa
pelieBaHTHUjUM MH(OpMaljaMa HEero, Ha pUMep, KOHCOIHU/IAIja 3aBUCHUX SEHTUTETA WM IPUMEHA METO/a yaena
3a ydemha y Npupy>KEHUM SHTUTCTUMA WK 3ajeIHUYKUM MoAyxBaTUMa. Jla Ou J10Ka3ao0 Ja UCIyHhaBa 0Baj €IEMEHT
neduHUIMje, MHBECTUIMOHU CHTHTET:

(a) 00e30ehyje 3a mHBecTUTOpE HHPOPMAaILHje O ep BPEAHOCTH 1 OIMEPaBa CYIITHHCKH CBE CBOj€ MHBECTHUIIH]E
110 ()ep BPEHOCTH y CBOjUM (PMHAHCH]jCKUM H3BEILITajUMa KaJi IO/l ce ep BPEIHOCT 3aXTeBa UIIH J03BOJbaBa
y cknany ca IFRS; u

(©) npukasyje nHpopmanuje o Gpep BpeIHOCTH HA MHTEPHOM HHMBOY, KJbyYHOM pyKoBozehem 0coliby (Kako je
nedunucano y IAS 24) koje xopuctd (ep BPEAHOCT KAaO0 OCHOBHY OCOOMHY OIMepaBamba 3a MPOLEHY
nepopMaHCH CYIITHHCKH CBUX CBOjUX MHBECTHIIM]a U 32 JOHOLICHE OJUTYKa O MHHBECTHIIHjaMa.

[a 6u nciynuo 3axreBe u3 b85K(a), MHBeCTUIIMOHH EHTUTET Tpebda aa:

(a) omabepe a pauyHOBOJACTBEHO OOyXBaTa CBE MHBECTHIMOHE HEKPETHHWHE HA OCHOBY Mojena (ep BPeIHOCTH M3
IAS 40 Unsecmuyuone nexpemnune.

(©) onabepe wm3ysehe on npumene merona ynena y IAS 28 3a uHBecTulMje y TpUAPYKEHE CHTHTETE W
3ajeJTHUYKE MOIyXBaTe; 1

() oaMepaBa HHAHCHjCKa CPEICTBA MO (ep BPEAHOCTH npuMeryjyhu 3axtese u3 [FRS 9.

VIHBECTHIIMOHY €HTHTET MOXKE Ja IMa HMOBHHY KOja HHj€ HHBECTHULIHOHA, KA0 IITO Cy HEKPETHHHE I/IC j€ CMEIITCHO
CeIUIITE U Mpumaaajyha onpema, 1 Moxe J1a umMa puHaHcujcke o0aBese. EneMeHT oqmepaBama 1o (ep BpeaHOCTH Y
neGUHUIMjH WHBECTHIIMOHOT €HTHUTeTa W3 maparpada 27(i) mpUMemyje ce Ha WHBECTHUIIMjE HHBECTHUIIMOHOT
eHTuTeTa. Y CKIay ca THM, HHBECTHIOHU CHTUTET HE MOpa [a OMEpaBa CBOjy HEMHBECTHIIOHY HMOBHHY IO (ep
BPEAHOCTH.

TunnyHe KapakTepuctmke MHBeCTULMOHOI eHTUTeTa

[pu yrBphuBamy ma M 3a70BOJbaBa Je(UHHUIN]Y WHBECTHIIMOHOT €HTUTETA, CHTHTET Tpeda Ja pa3MOTpH JAa JIH
HoceAyje THITIMYHE KapaKTepUCTHKE jeJHOT TaKBOI eHTHTeTa (BHAeTH maparpad 28). OAcycTBO jefHe MM BHIIE O
OBUX THUNMYHUX KapaKTepHCTHKa HE MOpa HYKHO Ja [UCKBATU(HKYje EHTHTET On KiIacHupuKanuje Kao
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VHBECTHIIMOHOT CHTHTETa, ajld yKa3yje Ha TO Ja je HEONMXOMHO JOAaTHO mpocyhuBame y onpehuBamy na i je
EHTUTET MHBECTULIMOHN CHTUTET.

Buwe of jeaHe nHBecTuuuje

JesaH MHBECTHIIMOHM EHTUTET OOWYHO JIPKH HEKOJMKO WHBECTHIIMja KaKO OW JUBEP3M(UKOBAO CBOj PU3MK H
MaKCHMH3HpPA0 CBOje mpuxoje. EHTHTET MOXe la OpKd MopTdesh WHBECTHIUja JUPEKTHO WM HHIUPEKTHO, Ha
[PUMeEp TAKO INTO JIPXKH jeIHY WHBECTHIH]Y Y APYTH MHBECTUIIMOHMA CHTHTET KOjH CaM IO CeOU JPXKH HEKOJIHMKO
VHBECTHIIH]a.

VY nojenyHIM BpeMEHCKUM IIEPHOAMMA SHTUTET MOXKE Jla IPXKH CaMo jeHy WHBEeCTHULHjy. MelhyTuMm, npkame jenHe
HMHBECTHIMj€ HE MOPa HY)KHO J]a CHPEUd €HTHUTET Ja UCIYHU AehHHULN]Yy MHBECTUIMOHOr eHTHTeTa. Ha mpumep,
WHBECTHIOHY SHTHTET MOXKE JIPIKATH CaMo jeAHY HHBECTHIIH]Y:

(a) KaJia je CHTUTET y TIOYETHOM TEpUOJy U jOll YBEK HUje WACHTU(PHUKOBAO onroBapajyha yimarama W, CTOra,
JOII YBEK HHje U3BPIIHO CBOj MHBECTHIIMOHH TUIaH 32 CTHIIAE BUIIIC HHBECTHUIIN]A;

(©) KaJla SHTUTET jOIIl HUje HAPaBHO JAPYre MHBECTHIIM]jE 1a OM 3aMEHHO OHE Koje ¢y oTyheHe;

() KaJia ce eHTUTET (hopMHupa KaKo OM ce TpyIHcalla CpeICTBa MHBECTUTOPA Y (GOH 3a ynarame Y jeANHCTBEHY

MHBECTHIM]Y, KaJla Ta MHBECTHUIMjAa HHUje JOCTYIHA I0jeJUHAYHUM HHBECTHUTOpMMA (Ha NpHMeEp. Kajaa je
MHHUMAaJIHA UHBECTUIIM]ja IIPEBENNKA 3a [O0jeJMHAYHOT HHBECTUTOPA); UIIH

(n) KaJla je eHTUTET Y MPOLECY JIMKBUAALIH]E.
Buwe opa jeaHor nHBecTUTOpa

WHBeCTUIIMOHM EHTUTET Hajuyelmihe MMa HEKOJIIMKO WHBECTUTOPA KOjH VAPYXKYjy CBOja CpeicTBa Ja Ou I1o0uiIu
NPUCTYII yclyrama YIpaBjbara HWHBECTHIMjaMa M MOr'YNHOCTHMAa 3a HMHBECTHPAmbE KOjUMa MOXKIA HUCY MMM
MpuCTyN nojeanHauHo. Behu Opoj mHBecTuTOpa cMamyje BepoBaTHOhy fa he eHTHTET WiIn JpYrH YJIaHOBH TpyIe
KOja cajipKu eHTUTET cTehin 1 Apyre KOPHCTH OCHM MpUXo/a o moBehama KanuTala WK IPUXOJa OJf HHBECTHPamka
(Buneru maparpad B85N).

Jpyra MoryhHOCT je JJa MHBECTUIIMIOHU CHTUTET MOXe Jia ce (hopMHpa O CTPAHE WM 3a MOjeIMHAYHOT HHBECTUTOPA
KOjU 3acTynma WM TojApkaBa uHTepece Behe rpyne HHBECTUTOpa (Ha NpUMEp, NEH3UOHH (OHI, IpKABHH
WHBECTUIIMOHM (DOH]] MJIM TOPOAMYHO (PUIYIIHjapHO APYIITBO).

Takohe, y mojeaHHMM BPEMEHCKHM IEpHOAMMA EHTUTET MOXKE Ja MMa caMo jeJHOr MHBecTuTopa. Ha mpumep,
MHBECTHUIMOHU HTUTET MOXK/Ia IMa CaMo jeTHOT HHBECTUTOpa:

(a) KaJa je SHTUTET Yy MEpUOJy WHMIMjalIHE €MHCHje aKIMja KOjU jOIl HHje MCTEKA0 M CHTUTET AKTUBHO
UACHTU(HKY]€ TPUKIIAJHE HUHBECTUTOPE;

(©) KaJla SHTUTET jOII HHUje MICHTU(UKOBAO MPUKIAHE MHBECTUTOPE KOjU he ma 3aMeHe BiiacHMYKa ydemiha
KOja Cy OTKYILUbCHA,

() KaJia je eHTUTET Y MPOLECY JIMKBUAALIH]E.

MHBeCTUTOPMU KOjU HUCY NOBe3aHe CTpaHe

VY TUNMYHOM Clly4ajy, HHBECTHIIMOHH €HTHTET MMa BHIIEC WHBECTUTOPA KOjU HHUCY INOBE3aHEe CTpaHe (Kao ILITO je
nedunucano y IAS 24) entutera WM Ipyrux WiaHOBa TPyNe KOjU YMHE CHTHTET. YKOJIUKO WHBECTUTOPU HHCY
MOBE3aHE CTpPaHE Mama je BepoBaTHoha ja he eHTUTET WM APYrH WIAHOBH TPYIE Koja Caap)KU EHTHTET crehu
KOPUCTH KOj€ HHCY OrpaHHMYeHE caMO Ha TMPHUXOZ Ol NoBehama KaluTalla WIW MPHUXOJ Off MHBECTUIUje (BUICTH
naparpag B851)

MelyTum, EHTUTET ce U laJbe MOXKe KBATU(UKOBATH Ka0 MHBECTHLIMOHU EHTHTET YaK HaKo CY HErOBH MHBECTUTOPU
MOBE3aHH ca eHTHTeTOM. Ha mnpumep, MHBECTHLMOHHM CGHTHTET MOXKE OCHOBATH OJBOjEHHM ,l1apaneiHu’ ¢oHn 3a
IPYIy CBOjUX 3amoCieHux (Kao IITO je KJbYYHO pykoBojehe ocobsbe) min 3a apyror(e) naBecTHTOpa(e) MOoBE3aHUX
CTpaHa, KOj! OJjpa’kaBa MHBECTHIIH]j€ TJIABHOT MHBECTHIIMOHOT (hoHIa eHTHTeTa. OBaj "mapanenan” GoHx MoXe 1a ce
KBAH(HKYje Ka0 MHBECTHIIHOHH SHTHTET, HaKO Cy CBH FHErOBH HHBECTHUTOPH ITOBE3AHH CHTUTETH.
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BnacHuuyka y4yewha

VIHBECTHITMOHY SHTHTET jeé Y THIMYHOM CIIydajy IOjeIMHaYHO IPaBHO JIMIlE, alnu He Mopa ma Oynme. BrmacHmuka
ydemrha y HHBECTHIIMOHOM SHTHTETY Cy y THIIMYHOM CIIy4ajy y OOJNHKY KaluTajia WIN cINJHor yderrha (Ha mpuMmep,
mapTHepcka ydemha) KojuMa ce IMPUIICYje cpa3MepaH yIeo HeTO MMOBHHE HHBECTHIOHOT eHTuTera. Melhyrum, To
IITO SHTHTET ¥IMa MHBECTHTOPE PAa3IMUUTHX KJaca, O KOjUX HEKH MMajy IpaBa caMo Ha CIelM(pHYHE HHBECTHUIH]jC
WY TPYIIC MHBECTHUIIM]a WIIH KOJH UMajy pa3iIMInTe IIPOIOPIHOHAIHE Y/elle HETO MIMOBHHE, TO HE CIIpedaBa CHTUTET
Jia Oy/le UHBECTUIIOHU EHTUTET.

VY3 To, EHTHTET KOjH MMa 3HaYajHA BJIACHUYKA ydemha y oOJNIMKY Iyra KOjH, Y CKJIaJy ca OCTaJHM IPHMEHJEHBUM
IFRS, He ucnymaBa JeUHUNM]Y KamuTajla, ¥ Aajbe MOXE Ja ce KBATH(HUKYje Ka0 MHBECTUIMOHH CHTHUTET IO
YCIIOBOM J1a Cy HOCHOLHM Jyra HM3JI0XKEHH NPOMEHJBUBHM IPHXOIUMa OJ IMpoMeHa (ep BPETHOCTH HETO MUMOBHHE
EHTUTETA.

Pa‘-IyHOBOD,CTBeH n 3axTeBu

b86

b87

b88

b89

B90
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Mpo Heaype KOHconunaoBamwa

KoHconunoBaHy (pUHAHCH]CKY U3BEIITAjU:

(a) KOMOMHYjy IO3MIIMje MMOBHHE, 00aBe3a, COINCTBEHOI KalluTalla, MPUX0Ja, Pacxola U TOKOBAa TOTOBUHE
MaTHYHOT €HTHTETA Ca MCTHM MO3HIIHjaMa CBOjUX 3aBHCHUX CHTUTETA.

(©) rpedujajy (ETMMHUHUIIY) KEbHTOBOJICTBEHY BPEIHOCT WHBECTHUIIM]€ MAaTHYHOT Ipeay3eha y cBaku 3aBUCHU
EHTUTET U IO COIICTBEHOT KalKTalla CBAKOT 3aBHCHOI EHTUTETa KOju Npuraaa MatudHoM eHturery (IFRS
3 o0jammaBa Kako ce BpIIU 00yXBaTame OWIIO KOT' TOBE3aHOT I'yIBUIIA).

() SMTUMUHHUINY Yy TMOTIYHOCTH MMOBHHY W 00aBe3e, COTICTBEHH KalMTaj, MPUXOIE, PacXole M TOKOBE
TOTOBHMHE KOjH C€ OJHOCE Ha TpaHCakudje u3Mel)y eHTHUTeTa yHyTap rpyrne (A0OHMLH WM TyOHIU KOjH
pe3yATHPajy W3 TpaHCAKLUja yHyTap Tpyre KOju Cy MPHU3HATH Y UIMOBHHHU, Ka0 IITO Cy 3aJIMXE U OCHOBHA
CPCICTBa, CIMMUHHUINY CE y HOTMYHOCTH). ['YOMI Yy OKBHPY IpyHe MOTY YKa3HUBAaTH Ha YMamCrhe
BPEIHOCTH KOje Tpeba NMpU3HATH Y KOHCONWJAOBaHMM (uHaAHCHjcKuM u3BemTajuma. 1AS 12 [lopes Ha
dobumaxk TpUMEwYje ce Ha MPHUBPEMEHE PA3JIMKE KOje HACTajy Kao pe3yaTar eJIMMUHAIMje TOOMTaKa U
ryOuTaKa Koju Cy HACTaJId U3 TPAHCAKIIMja Y OKBHPY IPYIIE.

JeanHcTBeHe pavyHoBOACTBEeHEe NOJINTUuKe

AKO WiIaH rpyne KOPUCTH PAYyHOBOICTBEHE IMONUTHKE APYyradydje O OHHX KOje CY YCBOjeHE Y KOHCOJHIOBaHUM
(hMHAHCHjCKMM HM3BEIITajuMa 3a TPaHCAKIHUje MCTe BpcTe W Jorahaje Mmoj CIMYHUM OKOJIHOCTHMA, OAroBapajyhe
KOpeKIije ce Bplie y (UMHAHCHjCKUM H3BEIITajUMa TOT 4iIaHa TPyIe MPUIMKOM MNpPUIpPEME KOHCOIUIOBAHUX
(mHaHCHjCKHX M3BelITaja 1a Ou ce 00e30eamIa ycarianeHoCT ca pa4YyHOBOJCTBEHUM MOJIUTHKAMA TPYIIE.

OaomepaBame

EnTHTET YyKIBYdyje NMPHXOAE M PACcXOJle 3aBUCHOI CHTUTETA y CBOjE€ KOHCOJHMIOBaHE (PUHAHCHjCKE W3BEIITAje OJf
natyma J00Wjara KOHTPOJIE OO JaTyMa Kaja CHTUTET MPECTaHe Ja KOHTPOIHIIC 3aBHCHH CHTHUTET. llpuxomu u
pacxoan 3aBHCHOT CHTHTETA 3aCHOBAHM Cy Ha HM3HOCHMAa HMMOBHHE M 00aBe3a MPHU3HATHM Y KOHCOJIHIOBAHHM
(MHAHCHjCKMM WM3BEIITajUMa HA JaTyM CTHIAma. Ha mnpumep, TPOIIKOBH aMOpTH3allMje MpPU3HATH Y
KOHCOJIMJIOBAaHOM H3BEILTajy O YKYIHOM PE3yJTaTy MOCIe JaTyMa CTHLAma 3aCHOBAHH Cy Ha ()ep BPEAHOCTHMA
o1roBapajyhie IMOBHHE K0ja C€ aMOPTHU3Yje U KOje Cy MPU3HATE Y KOHCOJNUI0BAaHUM (DMHAHCH]CKMM HM3BEIITajUMa Ha
JaTyM CTHIAba.

MoTeHumnjanHa rnacayka npaBsa

Kanma mnocroje moreHIMjaiHA Tiiacadyka MpaBa WIH APYrd JACPUBATH KOJU CaJpiKe TMOTCHIMjaliHA Tlacadka IpaBa,
Cpa3MepHH 1e0 MOOUTKA WM I'yOMTKa M IpPOMEHa Ha COICTBEHOM KaIlHTaly KOjU Cy PAaclOie/beHH Ha MATHYHH
SHTUTET W Ha ydenrha 0e3 mpaBa KOHTPOJIC Yy MPHUIPEMH KOHCONHUIOBAHUX (PMHAHCHjCKUX HM3BelTaja oapehenu cy
HCKJPYYMBO HA OCHOBY ITOCTOjehmX BIIaCHMYKMX MHTepeca W He ofpaxkaBajy Moryhe xopumheme WIH KOHBEP3HjY
MOTEHIIMjTHUX TJIACavyKUX IIpaBa U JPYTHUX APUBATA, OCHM Kaj ce mpuMemyje maparpad 590.

VY HEKHM OKOITHOCTHMa €HTHTET MMa, y CYIITHHH, HOCcTOjehr BIACHHYKM HMHTEpEC Kao Pe3yNTaT TpaHCAKIHje Koja
SHTUTETY TPEHYTHO Jaje MPHUCTYI HNPHHOCHMA IOBE3aHMM Ca BIIACHHYKMM HHTEpecOM. Y TAaKBUM OKOIHOCTHMA,
MIPWIKKOM TIPHIPEeMe KOHCONHAOBAHMX (MHAHCH]CKUX HW3BEIITaja, AEIOBU KOja Cy pachofe/beHd Ha MAaTHYHH
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eHTHTeT W Ha ydemha Oe3 mpaBa KOHTpolie oxapeheHm cy y3uMameM y 003HMp €BEHTyasHOr Kopumrhema THX
MOTEHIIMjJTHUX TJIACa4yKUX ITpaBa U APYIHX JAepHBaTA KOjH CHTUTETY TPSHYTHO J1ajy IPHCTYII IPHHOCHMA.

IFRS 9 ce He npuMemyje Ha UHTEpece Y 3aBUCHUM SHTHTETHMA KOjU Cy KOHCONMMAOBaHU. Kaja MHCTpYMEHTH KOjH
caJp)Ke MOTeHIMjaTHa Tlacavka MpaBa CYIITUHCKY TPEHYTHO J1ajy MPUCTYIT MPUHOCHMA TIOBE3aHUM Ca BIACHHYKHM
WHTEPECOM Y 3aBUCHOM CHTHUTETY, TaKBU HHCTPYMEHTH HHCY mpenmer 3axteBa IFRS 9. V cBum npyrum
ClIydajeBMMa, HHCTPYMEHTH KOjU CaJipyKe MOTCHIMjalIHa IIacadyka IpaBa y 3aBUCHOM €HTHUTETY C€ PauyyHOBOICTBEHO
o0yxBatajy y cknany ca IFRS 9.

ﬂaTyM n3pelwtTaBamwa

DUHAHCH]CKM H3BEIITajH MAaTHYHOI CHTUTETA M FHETOBMX 3aBUCHHX EHTUTETAa KOjU CE€ KOPHCTE y IPUIIPEMU
KOHCOJIMIOBAaHUX (DUHAHCHMjCKUX H3BelITaja OW Tpebajao Na WMajy HCTH JaTyM U3BelITaBama. Kama je kpaj
M3BEIITAJHOT MEPUO/Ia MATUYHOT CHTHTETa PAa3JIUYUT y ONHOCY Ha Kpaj 3a 3aBUCHH CHTUTET, 3aBUCHH CHTUTET 32
CBpXe KOHCONUIAIlMje TpHUIpeMa IoAaTHe (UHAHCHjCKe WH(OpMailuje, 3a HCTH JaTyM Ha KOjU C€ OJHOCE
(hMHAHCHjCKU M3BEIITAjH MATUYHOT SHTUTETA, 1a OM OMOryliHO MAaTHYHOM EHTUTETY Jla KOHCONHIyje GUHAHCHjCKE
nH(opMaITje 3aBUCHOT CHTHTETa, OCUM aKO j& TO MPAKTUYHO HEH3BOIJHUBO.

AKO je TO IPaKTHYHO HEM3BOUBMBO, MATHYHM CHTUTET OM Tpebayo ja KoHcomuayje (GHUHAHCHjCKe MH(OpMaImje
3aBHCHOI eHTHTeTa Kopucreh HajHOBHje (DMHAHCHjCKE M3BENITaje 3aBHCHOI CHTHTETa KOPUTOBaHE 3a edekTe
3HAYajHUX TPaHCAKLHMja WIM Jorahaja koju cy HacTainu u3Mmelhy maTyma THX (MHAHCHjCKHUX H3BEITaja M JaTyma
KOHCOJIMZIOBAaHUX (DMHAHCH]CKHX M3BELITaja. Y CBaKOM Cly4ajy, pasiuka usMehy nmaryma (pMHaHCHjCKMX M3BELITaja
3aBUCHOI' €HTUTETa M JaTyMa KOHCOIHUAOBAaHUX (DMHAHCHjCKUX H3BELITaja HE cMe OMTH Iy)Xa OX TPH Mecela U
IY)KUHa W3BEIUTajHUX NEpHofia U CBE pasiuMke u3Mehy naryma (UHAHCHjCKUX M3BEIITaja MOpajy OMTH MCTH U3
Ieprosa y nepuox.

Yyewha 6e3 npaBa KOHTpone

Entuter he ompenenuTH A0OMTaK WM TyOUTKE M CBaKy KOMIIOHEHTY OCTajJOl YKYIHOI pe3yiaTaTa BIACHHIMA
MaTHYHOI €HTHTeTa W ydemihuma 0e3 mpaBa KOHTposie. EHtuter Ou Takohe Tpedano na Aomenu yKynaH pe3ysiTaT
BJIACHUIIMMA MaTHMYHOT EHTHUTETA U yuelnhuMa Oe3 mpaBa KOHTpOJIE, YaK U Kaja TO pe3yaTupa Aa ydemiha 0e3 npasa
KOHTpPOJIC MMa]y HEraTUBaH CaJiIo.

AKO 3aBHCHHM E€HTHUTET MMa E€MHTOBaHE KyMYJaTHBHE MpedepeHIMjaHe aKiuje Koje Cy KIACH(PHUKOBaHE Kao
COTCTBEHU KalWTall ¥ KOje Cy y BJIACHUINTBY ydemrha 0e3 rmpaBa KOHTpOJIE, EHTUTET OM Tpebalsio Ja u3padyHa CBOj
JIe0 y JOOMTKY WIIM T'yOMTKY TOCJIE€ KOPEKIMja 3a JUBHJCH/E O]l TAKBUX aKIMja, HE3aBUCHO OJ] TOTa Ja JIU Cy TaKBE
JTUBHJICH]IE 00jaBJbEHE UITH HE.

NMpomeHe y nponopumjn yvyewha 6e3 npaBa KoHTposne

Kana nohe 1o npomeHe aena kanurania Koju je y BIacCHUIITBY yvenrtha 6e3 mpaBa KOHTpOJIE, eHTUTET Ou Tpedaso na
KOpHUTI'yje KHHTOBOJCTBEHE BPEIHOCTH KOHTpoiHOr ydemrha u ydemtha 0e3 mpaBa KOHTposie na Ou ce ompasuiie
IPOMEHE y Cpa3MepH BbHXOBHX MHTEpeca Y 3aBUCHOM SHTHUTETY. EHTHTET O Tpebaso [a mpu3Ha JUPEKTHO Y OKBUPY
COICTBEHOT KalMTala CBaKy pas3liuKy m3Mel)y M3HOCa 3a koju cy yderrha 06e3 mpaBa KOHTpOJE KOpUroBaHa U ¢ep
BPEIHOCTH HaKHAJIE Koja je ruiaheHa Wi MPUMJbEHA U MPUITUCY)E j€ BIIACHUIIMMA MATHYHOT CHTUTETA.

FNyéuTak KoHTpone

MaTHYHHM EHTUTET MOXKE Jla U3TyOH KOHTPOJY HaJl 3aBUCHUM CHTUTETOM Yy JIBa HJIU BHILIC apaH)KMaHa (TPaHCAKIIH]e).
Mehytum, moHEKaJ OKOJIHOCTH YKa3yjy Ha TO Ja Ou BHUILECTPYKH apamKMaHH Tpebano Jia ce pauyyHOBOJCTBEHO
o0yxBare Kao jenHa TpaHcakiuja. [Ipuimkom onpehuBama aa 1 apamkMaHe Tpeba pauyHOBOJACTBEHO 00yXBaTaTh
Kao jenHy TpaHCaKIHjy, MAaTUYHA CHTUTET O Tpebasio Ja pa3MOTPH CBE POKOBE M YCIIOBE apaH)KMaHa M HHXOBE
eKOHOMCKe edekre. JemHa wim Buiie cienehuX CTaBKM ykasyje Ha TO Aa OM MaTHMYHM EHTHTET Tpebano aa
BHIIIECTPYKE apaHKMaHE PauyHOBOACTBEHO O0YXBATH Kao jeHY TPAHCAKIIN]Y:

(a) VY BHX ce YIII0 HCTOBPEMEHO WIIM TOKOM HBUXOBOT Mel)ycoOHOT pazMatpamba.

(0) OHM YMHE je[IHY TPAHCAKIH]Y KOja MMa 32 I[HJb IOCTU3akhe YKYITHOT KOMEpPIIHjaIHOT edekTa.

() Hacranak jexHOr apaHKMaHa 3aBHCH OJ] HACTaHKa Oap jOII jeJHOT APYToT apaHXMaHa.

(m) Jenan apamkMaH pa3MaTpaH CaMOCTAITHO HHj€ eKOHOMCKH OIpaBJaH, ald je eKOHOMCKHY OIpaB/aH KaJa ce

pa3MaTpa 3ajeJHO ca OCTAINM apamKMaHnMa. Jeqan mpuMmep 3a To je oTyheme akiuja 00aBIbEHO MO IEHH
WCIIO] TP)KUIITHE KOje je KOMIIEH30BaHO Ce HAaKHAIHUM OTyhemeM Koje je 00aBJbEHO 10 IIEHH BHIIO] OIf
TPIKHIIHE.
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AKO MaTHYHU €HTHUTET H3r'yOH KOHTPOIY HaJl 3aBUCHUM EHTHTETOM, Tpebao Ou na:
(@ IpecTaHe Jia MpH3Haje:

0] UMOBHHY (yKJbydyjyhW cBakM TymBHI) M o0aBe3e 3aBUCHOT EHTHTETAa M0 HHHXOBUM
KISHTOBOJICTBEHHM BPEIHOCTHMA Ha JAaTyM I'yOUTKa KOHTPOJE; U

(ii) KEISHTOBOJICTBEHY BPEIHOCT CBHX yuemiha 0e3 mpaBa KOHTpoJe y OMBIIIEM 3aBHCHOM CHTHTETY Ha
JIaTyM TyOHTKa KOHTpoJIe (YKJbY4yjyhu CBe KOMIIOHEHTE OCTaJIOr YKYITHOT pe3yirara Koje UM ce
MOT'Y IIPUIHCATH).

(©) Mpu3Haje:

0] ¢dep BpemHOCT A00HMjeHE HAJOKHAJAE, YKOJIMKO IOCTOjH, OJ] TpaHcakuuje, morahaja wimm
OKOJIHOCTH KOj€ Cy pe3yATHpalie ryOUTKOM KOHTPOJIE;

(i) aKo TpaHCaKIWja, forahaj MWIN OKOIHOCTH Koje Cy pe3yAThpaie IyOUTKOM KOHTpoJie 00yxBaTa
pacrofieiy aKkiyja 3aBHCHOT CHTHTETA BIIACHHUIMMA y CBOjCTBY BJIACHHKA, TY PacHoOeNy; U

(iii) CBaKy WHBECTHIW]Y 3aApkaHy y OMBIIEM 3aBHCHOM CHTHTETY O HEHO] (ep BPETHOCTH Ha
JIaTyM ryOuTKa KOHTpOIIE.

() pexnacudukyje y 1o0uTak Wid ryOUTaK, WIM NPEHOCH TUPEKTHO Y HEPAcloesbeHHU JTOOMTAaK aKo Ce TO
3axTeBa y apyrum IFRS, cBe m3HOce mpH3HaTe y OCTaJOM YKYITHOM pPE3yNTaTy KOjU Cy IMOBE3aHH ca
3aBHCHUM EHTUTETOM Ha OCHOBY 3axTeBa yTBpheHux y naparpady 699.

(n) NpU3Haje CBaKy pe3yiaTyjyhy pasnuky kao noOuTak wid ryOuTak y OWJIAaHCY ycmexa KOju ce MOXKe
MIPUTIMCATH MATUYHOM CHTUTETY.

AKO MAaTHYHH €HTUTET H3ryOHM KOHTPOJIY HaJX 3aBHCHUM €HTUTETOM MATHYHH CHTHTeT O Tpebano 1a
PavyHOBOJICTBEHO 0OOYXBaTH CBE M3HOCE MPETXOAHO IIPU3HATE y YKYITHOM OCTAJIOM PE3YITaTy BE3aHe 3a Taj 3aBHCHU
EHTHUTET 110 UCTOj OCHOBHU IO K0jOj OM Ce TO 3aXTEBAJIO Jia je MAaTUYHH CHTUTET JUPEKTHO OTYhHO CBY ca 3aBUCHUM
SHTHTETOM IOBE3aHy MMOBHMHY M obaBe3e. Crora, ako JOOMTaK WM T'yOMTaK, MPETXOAHO MPU3HAT Y YKYITHOM
OCTaJIOM pe3yaTary, Oyae pexnacupukoBaH y OMJIAaHC ycmexa rocie oTyhema ca 3aBUCHHM GHTHTETOM IOBE3aHE
MMOBUHE M o0aBe3a, MaTUYHU CHTHTET Ou Tpebajo jaa pekinacudukyje AOOMTaK WIM TYOMTaK M3 COINCTBEHOT
KanuTana y OwiaHc ycrexa (Kao peKiacupUKalMjy ycie] KOpUIoBama) Kaja M3ryOM KOHTpPOIY HaJl 3aBHCHHM
EHTUTETOM. AKO OM HETO MPUXOAU/Pe3yNITaT O/l yeKiiahuBama BpEIHOCTH UIMOBHUHE MPETXOHO MPU3HATH Y YKYITHOM
OCTaJIOM pe3yNnTaTy OWIM MPEHETH IUPEKTHO y HepacloiesbeHH HOOUTaK mocie oTyljera HMOBHHE, MAaTHYHH
SHTUTET OM TpebaJio 1a MpeHece TaKBe M3HOCE 110 OCHOBY IOHOBHOT BPETHOBakha AUPCKTHO y HEPACIIOACIbEHY JOOHUT
Ka/la U3ryOu KOHTPOIY HaJl 3aBUCHHM CHTUTETOM.

[Osaj napazpagh ce oonocu Ha usmeHe Koje jow HUCY cnmynuie Ha CHA2y U cmoaa Huje YK/abYUeH Y 060M U30am). |

PayyHoBOoACTBEHO oOOyxBaTake NpoMeHa cTaTyca WHBECTULMOHOr
eHTUTeTa

Kapna entureT npecrane na Oy/e MHBECTUIIMOHH EHTHUTET, OH nmpuMemyje IFRS 3 3a Ouio xoju 3aBUCHU €HTUTET KOjH
j€ MpeTXomHo oaMepeH Mo (ep BPEAHOCTH Kpo3 OWIIAHC ycrexa y ckianay ca maparpadom 31. 3a matym mpomeHe
craTyca cMaTpahe ce npouemeHn JaTyM cThlama. Dep BpeaHOCT 3aBUCHOT SHTUTETa Ha MPOLCHEHH 1aTYM CTHIamka
npezacTaBibahie npeHeceHy MPOLEHkeHy HaKHAly MPHIMKOM OAMEpaBama CBAKOT T'YIBHIA WM JOOUTH O KYNOBHHE
10 TIOBOJHHUjUM II€HaMa KOja MpOM3WJIa3d M3 MpPETNocTaBibeHe HabaBke. CBU 3aBHCHU CHTUTETH Tpeba na ce
KOHCOJIUAY]Y y cKiany ca naparpaduma 19-24 osor IFRS on natyma mpomene cratyca.

Kapna eHtuTer mocraHe MHBECTHIMOHH CHTUTET, Tpeba Ja mpecTaHe Ja KOHCOJHAYje CBOje 3aBHCHE CHTHTETE Ha
JaTyM MPOMEHE CTaTyca, OCHM 3a CBE OHE 3aBHCHE CHTUTETE KOjH OCTajy KOHCOIUIOBAHU y CKIAay ca maparpadom
32. VHBecTUIIMOHM EHTUTET Tpeba Jla MpUMeYyje 3axTeBe y nmaparpadguma 25 u 26 Ha OHE 3aBHCHE CHTHTETE KOje
MpecTaje Aa KOHCOJUIYje Kao Ja je HHBECTUIIMOHU CHTUTET U3ryOHO0 KOHTPOIY HaJl THM CHTHTETHMA Ha Ta] JaTyM.
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AdaTtym cTynawa Ha cHary

11
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1B
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EnTtnTer npuMemnyje oBaj IFRS 3a rogumme neprone koju nounsy 1. janyapa 2013. roxune mwin xacHuje. Pannja
MpUMEHa je J03BOJbeHa. AKO eHTuTeT npuMenu oBaj IFRS panuje, Tpebano 6u aa o0enofaHu Ty YHIHCHUILY H Ja
ucroBpemeno npumewyje IFRS 11, IFRS 12, 1AS 27 IHojedunaunu ¢unancujcxu uzeewmaju u 1AS 28 (u3MemeH
2011. rogue).

Konconuoosanu @unancujcku uzgewmaju, 3ajeonuuxu apanscmanu u Obenodarusarba unmepeca y Opyeum
enmumemuma. Ilpenazno ynymemeo (u3mene 3a IFRS 10, IFRS 11 u IFRS 12), uzparo y jyny 2012. roaune,
peBuaupao je maparpade 112-116 u nonao maparpade [I2A-1126, IT4A-TT41], IISA u LI6A-116b. EnTureTr npuMemnyje
OBE M3MCHE 3a TOIMIIE NepHoAe Koju modnmy 1. janyapa 2013. roxuHe WM KacHHje. AKO €HTHTET NpUMEHYje
IFRS 10 3a panuju nepron, Tpedano 6u 1a MPUMEHH OBE U3MEHE 3a Taj PaHUjU MEPHO/I.

OojaBbuBameM HMusecmuyuonux enmumema (U3mene cranpapaa IFRS 10, IFRS 12 u IAS 27) y oktobpy 2012.
roivHe, U3MeweHH cy naparpadu 2, 4, 112A, LI6A u Ilpunor A u nonatu cy naparpadu 27-33, B85A-b85H, 5100-
B101 n [I3A-I13®. ExTuter Tpeba na nmpuMemyje OBe U3MEHE 3a TOJMIILE MIEPUOJIE KOjU MOYMKbY Ha J1aH 1. jaHyap
2014. u xacuuje. Panuja npumena Musecmuyuonux enmumema je 103BOJbEHA. AKO SHTHUTET PaHHUje MPUMEHYje OBE
n3MeHe, Taja Takohe Tpeba fa npuMembyje U CBe U3MEHE yKJbYyueHe Y Mugecmuyuone enmumeme y UCTO BPEME.

[Osaj napazpagh ce ooHocu Ha usmeHe Koje jouwr HUCY cmynuie Ha CHAzy U cmoaa Huje YK/abydeH Y 080M uzoarw). |

O06jaBspuBameM Unsecmuyuonux enmumema: Ilpumena uzyzeha 00 xonconuoayuje (U3mene cranmapaa IFRS 10,
IFRS 12 u TAS 28) y neuem6py 2014. rogune, usmemenu cy naparpadu 4, 32, b851], B8SE u 1I2A u nomatu
naparpapu 4A-4b. EnTurer Tpeba Aa npuMemyje OBe U3MEHE 3a I'O/IMIIEbLE MEPUOJIe KOjU TIOUMbY Ha JaH 1. jaHyap
2016. u xacHuje. Panuja nprMeHa je 103BOJbEHA. AKO €HTUTET NPUMEHYje OBE M3MEHE 3a PaHHjU MEPUOJl, CHTUTET
o0enoamyje Ty YHHCHHILY.

MpenasHe oapenbe

2

IR2A

126

13

[13A

Enturer 6u tpebano na npumewyje oBaj IFRS perpocnekTrBHO, y ckiany ca IAS 8 Pauynosoocmeene norumuxe,
npomene pauyHo800CMBEHUX NPOYEHA U epeuike, OCUM Kao 1To je oapeheHo y naparpaduma [[2A-116.

VYnpkoc 3axTeBuma naparpada 28 IAS 8, kana ce oBaj IFRS npumemyje 1o npBH MyT, ¥ aKO €€ KACHH]E 10 NPBU YT
npuMewyjy usmene osor IFRS HaBemene y Hugecmuyuonum ewmumemuma u HHeecmuyuonum enHmumemuma:
Tlpumena uzyzeha 00 KoHconuoayuje, CHTUTET OU TpebaJlo Jla MPE3CHTYje CaMO KBAaHTUTATUBHE MH(pOPMAIUje Koje
3axteBa naparpad 28(¢d) IAS 8 3a roguimbu epros KOjUu HEMOCPEIHO MPETXOAM NaTyMy MOYETHE MPUMEHE OBOT
IFRS (,,menocpeano nperxoauu nepuon ‘). EHtuter takohe Moxxe aa npeseHtyje te uadopmaimje 3a Tekyhu nepuos
WK 32 paHHje YIopeIHe IIepUoe, ajlH ce Of Hhera He 3aXTeBa Ja TO ypau.

3a cBpxe oBor IFRS, narym noderHe nmpuMeHe je moveTak TOAMIIKBET U3BEHITAjHOT Mepuoa 3a kKoju ce oBaj IFRS
MIPUMEHYj€ 10 MPBH ITYT.

Ha matym npBe npuMeHe O[] EHTHTETa ce HE 3aXTEBa Ja M3BPIIKM KOPEKIIH)e 3a IPETX0IHa PAYyHOBOICTBEHH TPETMaH
CBOjUX yuemiha y:

(a) CHTUTETHMA KOju OW OWJIM KOHCONMIOBAaHM Ha Taj Hatym y ckimaay ca IAS 27 Kowconudosanu u
nojedunaunu unancujcku uzeewmaju u SIC12 Kouconuoayuja — Enmumemu 3a nocebne nameHe M joun
YBEK ce KOHCOJHY]Y Y ckiiaay ca oBuM IFRS; wiun

(0) CHTUTETHMA KOju He OM OWIM KOHCOJIMIOBaHH Ha Taj matyMm y ckiany ca IAS 27 u SIC12 u Hucy
KOHCONUAOBaHU y ckiany ca opuM IFRS.

Ha maTym moderka mprMeHe, Ha OCHOBY YHE-EHMIIA M OKOTHOCTH KOje TIOCTOje Ha Taj AAaTyM, EHTHTET IPOLe’mYje 1a
JIH je WHBECTHIMOHM €HTUTET. AKO Ha JaTyM IIOYeTHE NpHjaBe, CHTHTET 3aKJby4Hd Ja j¢é MHBECTUIIMOHH CHTHTET,
Tpeba na mpuMmemyje 3axreBe u3 naparpada L[3B5-1[3d ymecro maparpacda L5-LI5A.
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OcuM 3a CBe 3aBHCHE SHTUTETE KOjH Cy KOHCOJNHIOBAaHH y CKIamy ca maparpadgoM 32 (Ha KOjH ce NpHUMEHY]Y
naparpacu 113 n 116 nnn maparpadu 114-1141], y 3aBuCHOCTH OX TOra KOjH je peleBaHTaH), HHBECTUIIMOHN CHTHTET
oZMepaBa CBOje MHBECTHIIM]€ Y CBAKH 3aBHUCHH €HTHTET 10 (hep BPETHOCTH KpO3 OMJIaHC ycexa Kao Ja Cy 3aXTEBH
oBor IFRS yBek Omm e exTiBHI. VIHBECTUIIMOHN SHTUTET Tpeba PETPOCHEKTHBHO Ja KOPUTYje U TOMUIIEBN HEPUOL
KOJH HEIIOCPEIHO MPETXOIH JaTyMy ITOYeTKa IPHMEHE M KaliTal Ha MOYeTKy HEIOCPEIHO IPETXOMHOr eprosa 3a
CBE pasiHKke usmehy:

(a) mpeTxo/IHEe KEUTOBOICTBEHE BPEAHOCTH 3aBHCHOT CHTHTETA; U
(6) dep BpenHOCTH ynarama MHBECTULIMOHOT EHTUTETA Y 3aBUCHH €HTUTET.

KyMynaTHBHE M3HOC CBHX KOPUTOBama (ep BPETHOCTH IPETXOTHO HMPH3HATUX Y OCTAJIOM YKYITHOM PE3YATaTy
IIPEHOCH Ce y Hepacnopel)eHy ToOUT Ha MOYETKY TOJUIIEET IEPUO/Ia HETOCPEAHO NPE JaTyMa MoYeTKa IPUMEHE.

Ipe natyma npenacka Ha [FRS 13 Odmepasarve ep epednocmu, AHBECTUIIMOHH SHTUTET Tpeba Jla KOPUCTH U3HOCE
(dep BpPEIHOCTH KOjU Cy MPETXOJHO MpPUKA3aHW WHBECTUTOPHMA WM PYKOBOJCTBY, YKOJIMKO TH H3HOCH
IpeCTaBIbajy U3HOC 32 KOjH OM MHBECTUIIMja MOIJIa J1a ce pa3MeHH n3Mel)y 1o0po 00aBEIITCHUX M BOJBHUX CTpaHa
y HE3aBHCHOj TPaHCAKIHMjH HA JaH BPCIHOBAbA.

AKO onMepaBame WHBECTHUIIM]E Y 3aBUCHU SHTHTET y cKiiaay ca maparpaduma [[3B-1131] Huje n3BoasbHUBO (KaKo je
neunucano y |AS 8), HHBECTHIIMOHH SHTUTET MpUMebyje 3axTeBe oBor IFRS Ha moverky HajpaHmjer mepuoza 3a
koju je mpumena maparpada I[3B5-1[31] u3BomspuBa, mTo MOKke na Oynme Tekyhu nepuon. MuBectuTop Tpeba na
PETPOCIIEKTUBHO KOPUTYje TOMUIILH TEPHO KOjH HEIOCPEIHO MPETXOIH JaTyMy IT04eTKa MPHMEHE, OCHM aKo je
MoYeTaK HajpaHujer repuoja 3a KOoju je MpuMeHa OBOr naparpada u3BosbHBa Tekyhu mepuoa. Ako je To ciydaj,
KOPHTOBambhe KaluTaja ce MpH3Haje Ha MoYeTKy TeKyher meprona.

AKO je UHBECTHIIMOHH SHTUTET OTYHHO WITH U3ryOHO KOHTPOIY HaJl HHBECTHUIIMjOM y 3aBHCHU €HTUTET Mpe IaTyMa
movyetka mnpumene oBor IFRS, o1 WHBECTHUIIMOHOr EHTHTETa CE€ HE 3axTeBa Ja KOPHUryje MPETXOTHO
PavyHOBOJICTBEHO 00yXBaTambe 32 Taj 3aBHCHU CHTHTET.

AKO EHTHUTET NpuMemwYyje u3MeHe MugecmuyuoHux eHmumema 3a TEepUoJ KaCHUjU Hero kaga npumMemyje IFRS 10
10 TpBU IyT, HaBohewe "maTtym mouerka npumeHe" y maparpaduma LI3A-II3E Ttpeba nma ce yura kao "mouerak
TOIMIIEHET M3BELITAjHOr TEePUO/ia 32 KOjU C€ HPBH IYT NPUMEHY]Y H3MeHE y HHeeCmuyuoHuM eHmumemuma
(m3mene IFRS 10, IFRS 12 u IAS 27), o6jaBibene y oktoopy 2012. "

AKO Ha JaTyM NpBe NPUMEHE HHBECTUTOP 3aKJby4H Aa OM TpeOaso Ja KOHCONUAYje CHTUTET Y KOjH je HHBECTHPAHO,
a Koju Huje Ono KoHconmuuoBaH y ckiany ca [AS 27 u SIC12, uaBectuTop 61 Tpebdano aa:

(a) aKO je EHTUTET y KOjH je MHBECTHPAHO MOCIOBHH moAyxsar (kao mro je aedunucano y IFRS 3 IHocrosne
Kombunayuje), OonMepaBa MMOBHMHY, oOaBese M ydemha 0e3 mpaBa KOHTPOJE y TOM IIPETXOIHO
HEKOHCOJIMJOBAHOM CHTHTETY Y KOjH j€é MHBECTUPAHO, Kao Ja je Taj EHTUTET OMO KOHCOJIMAOBAH (M MmpeMa
TOME Kao J1a je NMPUMEHHUBA0 PAauyHOBOJCTBEHO OOyXBaTame cTullama y ckiany ca IFRS 3) on maryma
KaJa je HMHBECTUTOP CTEKAO KOHTPOJIY HaJ THM CHTUTETOM, y CKiaay ca 3axteBuma oBor IFRS.
WNuBectuTop OM Tpebasio a PEeTPOCIEKTHBHO KOPHUryje TOAMIIELHM MEPUO]] KOjU HEMOCPEIHO MPETXOAU
JaTyMy IIpBe NpUMEHe. AKO je JaTyM CTHLama KOHTPOJE PaHMjU Of MOYETKA HEMOCPEAHO MPETXOTHOT
1epuoja, MHBECTUTOP OM Tpebalio Aa TNpH3HA, KA0 KOPEKIMjy COINCTBEHOT KaluTala Ha TMOYETKY
HETIOCPEAHO NPETXOIHOT IepHoia, CBE pasiuke u3mMehy:

(i BPEIHOCTH TIPH3HATE NMOBHHE, 00aBe3a u yueinhia 6e3 mpaBa KOHTPOIIE; U
(i) MIPETXOAHE KIUTOBOACTBEHE BPEOHOCTH ydemhia HMHBECTHTOPA Y EHTUTETY y KOjH je
HHBECTHPAHO.
(0) aKO EHTUTET Yy KOjU je MHBECTHPAHO HHUje MOCIOBHM MmoAayxBaT (kao mro je mepunucano y IFRS 3),

oMepaBa MMOBHHY, oOaBe3e M yuemiha 0Oe3 mpaBa KOHTPOJE Y TOM MPETXOJAHO HEKOHCOJHUIOBAHOM
EHTUTETY Y KOjH j& HHBECTUPAHO, KA0 JIa j¢ Taj CHTUTET OMO KOHCOJIH/IOBaH (MIpUMEYjyhu MeToa cThliamba
koju je onucan y IFRS 3, anu Ge3 npuzHaBama OWIIO KAKBOT T'YIBHJIA 32 CHTUTET y KOjU j& MHBECTHPAHO)
O]l IaTyMa KaJia je HHBECTUTOP CTEKAa0 KOHTPOJY Hajl THM SHTUTETOM, y CKJIany ca 3axteBuma oBor IFRS.
HuBectuTop Tpeba peTpOCIEKTUBHO J1a KOPUTYje TOMUIIBLH TEPHO]] KOjU HEMOCPEAHO MPETXOAH AaTyMy
IpBe TpUMEHE. AKO je JaTyM KaJla je KOHTpOJia CTeUYeHa paHWju OJf TOYETKA HEMOCPETHO MPETXOJHOT
neprosa, MHBECTHTOp OM Tpebano 1a mMpH3HA, Kao KOPEKIHjy COINCTBEHOT KalhTala Ha IOYETKY
HETIOCPEIHO NPETXOIHOT TIEPHo/ia, CBE pasiuke n3Mely:

(i BPEIHOCTH TIPH3HATE UMOBHHE, 00aBe3a u yueinha 6e3 mpaBa KOHTPOIIE; U
(i) MIPETXOHE KIbUTOBOACTBEHE BPEIHOCTH HHBECTHTOPOBOI yuemha y €HTUTETY y KOjU je
HHBECTUPAHO.

Axo ogMepaBame IMOBHHE, 00aBe3a  ydemha 6e3 ImpaBa KOHTpOJIE €HTUTETA Y KOjH je HHBECTHPAHO, Y CKIay ca
naparpacom L14(a) umu (6), Hije IPaKTHIHO U3BOIIBHBO (Kao mTo je neduaucaHo y IAS 8) maBecTnTOp 61 Tpebamo
pich
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(@ aKo je eHTHUTET y KOjH je MHBECTHPAHO IIOCIOBHH MOAyXBaT, mpuMeHn 3axtese u3 IFRS 3 on matyma xoju
ce cMarpa JaTyMOM CTHIama. JlaTyM Koju ce cMaTpa JaTyMOM CTHIaka Owhie moderak HajpaHHjer
meproza 3a Koju je mpuMeHa naparpada L14(a) mpakTnaHO H3BOUBHBA, IITO MOXKE OUTH U TeKyhH TIepHot.

(©) aKo CHTHTET y KOjU je MHBECTHPAHO HHje ITIOCIOBame, MpuMeHH Meron ommcaH y IFRS 3, amm Ges
IpU3HABamka OWIO KaKBOI' I'yABIJIA 32 CHTHTET Y KOjH je MHBECTHPAaHO Ha IaTyM oipeleH Kao maTym
cruiama. JlaTyM Koju ce cMaTpa JaTyMOM CTHI[ama he OMTH IOYeTaK HajpaHHjer IepHoia 3a KOju je
npuMeHa naparpada 114(6) mpakTHuHO M3BOUBMBA, IITO MOXKE OUTH U TEKyHH IIEpHOLI.

VHBectuTOp Tpeba pPETPOCHEKTHBHO 1a KOPHIYje TOAWIIILK NMEPHOA KOjH HEIOCPEAHO HPETXOIHM JaTyMy HpBe
IPUMeEHe, OCHM aKo je IOYeTaK HajpaHujer MepHoja 3a KOjU je MPHMEeHA OBOr maparpada IpakTHYHO M3BOJUBHBA
tekyhu mepron. Kana je matym kxoju ce cMaTpa JaTyMOM CTHIalka PaHUjH O MOYEeTKa HEMOCPETHO MPETXOIHOT
NIeproaa, WHBECTHTOp OM Tpebajo Ja NpH3HA, Ka0 KOPEKIHMjy COINCTBEHOI KaluTaja Ha IOYETKY HEIOCPEIHO
IIPETXOAHOr EPUOJIA, CBE pasiIuke u3Mehy:

() BPEIHOCTH IpU3HATE UMOBHHE, 00aBe3a U yuelrha 6e3 npaBa KOHTPOJIE; U
(m IPETXO/IHE KEbHTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH yJelia HHBECTHTOpPA Y SHTHTETY Y KOjH jé HHBECTHPAHO.

Kana je HajpaHuju mepHoj 3a KOjH je MpUMEHa OBOT maparpada MpakTHYHO W3BOJBMBA TeKyhH IepHo, KOpeKIrja
COIICTBEHOT KanuTaya 61 Tpedaio fa Oy/ae Npu3HaTa Ha IoYeTKy Tekyher nepuoza.

Kana unBectuTop npumemyje naparpade [14-114A, a natym kaja je cTeueHa KOHTpoa, y ckiany ca oBum IFRS, je
nocie AaTyma crynama Ha cHary IFRS 3 koju je peugupan 2008. rogune (IFRS 3 (2008)), no3uBame Ha IFRS 3 y
naparpapuma 114 u [J4A ce omnocu Ha IFRS 3 (2008). Ako je KOHTpoONa cTeueHa Mpe JaTyma CTylamba Ha CHary
IFRS 3 (2008), uaBectutop npumembyje win IFRS 3 (2008) unu IFRS 3 (06jaBiben 2004.).

Kana nnBecturop npumemyje naparpage [14-114A, a natym kaja je KOHTpola cTeueHa, y ckiany ca osuM IFRS, je
IocJie JaTyma crymnama Ha cHary IAS 27 xoju je pesunupan 2008. ronune (IAS 27 (2008)), uaBectutop 61 Tpedao
na npuMemyje 3axteBe oBor IFRS 3a cBe mepuoze y kojuMma je €HTUTET Y KOjU j€ MHBECTHUPAHO PETPOCIIEKTUBHO
KOHCOJIMZIOBaH y ckiany ca naparpapuma [H4-114A. AKko je KOHTpoJa CTeYeHa Ipe AaTyMa CTynama Ha cHary [AS 27
(2008), MHBECTUTOp IPUMEHY]€ HITH:

(a) 3axteBe oBor IFRS 3a cBe mepuose y KojuMa je €HTHTET Y KOjH jeé WHBECTUPAHO PETPOCIIEKTUBHO
KOHCOJIMZIOBaH y ckiany ca naparpapuma [14-114A; unu

(©) 3axteBe Bep3uje IAS 27 koja je ob6jaBibena 2003. rogune (IAS 27 (2003)) 3a oHe nepuoje KOju MPETXOAe
Jatymy crynama Ha cHary IAS 27 (2008), a nakon Tora 3axteBe oBor IFRS 3a Hapenne nepuone.

AKO Ha JaTyM IOYETHE NPUMEHE HMHBECTHTOpP 3aKJbydd Ja BUIle Hehe KOHCOIMOBATH EHTHTET Y KOjU je
HWHBECTUPAHO, a KOjU je O0uo koHconuaoBaH y ckiany ca IAS 27 u SIC12, uHBecTHTOp OAMEpaBa CBOje MHTEpEcE y
TOM EHTHTETY II0 M3HOCY IO KoMe OM OHM Owiu ofMepeHu na cy 3axteBu oBor IFRS crymuim Ha cHary kana je
MHBECTUTOpP cTekao yuemrhe y (ajiM HHUje CTEKao KOHTpoly y ckiaay ca oBuM IFRS), unm u3ryOmo KOHTpOIy Haj
SHTUTETOM Y KOjU je MHBecTUpaHo. MHBecTuTOp OM Tpebano 1a peTpOCHEKTUBHO KOPUTYje TOTUILILU TMEPUO KOjH
HEMOCPEIHO MPETXOAW JaTyMy mpBe npumeHe. Kaaa je maTtym kajia je MHBECTHUTOp cTekao ydeuthe y (anu Huje
CTEeKao KOHTpoIy y ckiany ca oBuM IFRS), unu u3ryOno KOHTpONy HaJl GHTUTETOM Y KOjH j€ WHBECTUPAHO, PaHUjH
OJI MOYETKA HEMOCPEIHO MPETXOAHOr MEePHUOAa, MHBECTUTOP O Tpebajo na MpU3HA Kao KOPEKIHjy COMCTBEHOT
KaruTaia Ha [OYeTKY HelOCPeIHO MPETXOIHOr [IEPHOAA, CBE Pa3iiuKe u3Mehy:

(a) MIPETXO/IHO UCKa3aHEe KIbUTOBOACTBEHE BPETHOCTH UMOBHHE, 00aBe3a U ydelnha 0e3 mpaBa KOHTPOJIE; U
(0) MIPU3HATOT U3HOCA HHBECTUTOPOBOT yueliha y eHTUTETY Y KOjU je UHBECTHPAHO.

Ako onmmepaBame ydemiia y €HTHTETY y KOjU je WMHBECTHpAHO Yy ckiaay ca naparpadom L[5 Huje mpakTHUHO
M3BOAJbUBO (Kao mTo je aedunucano y [AS 8) unBecturop O6u tpebano na npuMmenu 3axtese oBor [FRS Ha mouerky
HajpaHujer neprojia 3a Koju je npuMeHa naparpada SII nmpakTu4HO M3BO/AJbMBA, ITO MOXE OWTH TeKyhu mepHo.
WuBectutop 61 Tpebaio 1a peTpOCHEKTHBHO KOPHUTYje TOAMIIELM TIEPHO KOjU HEMOCPEAHO MPETXOIU JaTyMy MpBe
MpUMEHE, OCHUM aKO je MoYeTaK HajpaHujer mepuoja 3a KOju je MpUMEeHa OBOr maparpada MpakTHYHO W3BOIJbHUBA
tekyhu nepuon. Kaja je 1atym kaja je HHBECTHTOp CTeKao yuemnihe y (aJld HHje CTEeKao KOHTPOIY y CKJIaly ca OBHM
IFRS), win u3ryOMo KOHTpPOJY HaJ CHTUTETOM Yy KOjU je WHBECTHPAHO, MpPE MOYETKAa HEMOCPEAHO MPETXOIHOT
[eproja, WHBECTHTOp OM Tpebajo na HpH3HA, Ka0 KOPEKIHjy CONCTBCHOI KamuTajia Ha MOYETKY HEIMOCPEIHO
MPETXOJHOT [IEPHO/Ia, CBE pas3inke nmely:

(a) MIPETXO/IHO UCKa3aHEe KIbUTOBOACTBEHE BPETHOCTH UMOBHHE, 00aBe3a u ydemiha 0e3 mpaBa KOHTPOJIE; U
(0) MIPU3HATOT U3HOCA HHBECTUTOPOBOT yueliha y eHTUTETY Y KOjU je UHBECTHPAHO.

Kana je Hajpanuju meprox 3a KOjH je MpUMEHa OBOT maparpada MPaKTHIHO W3BOAJBHBA TeKyhn meproi, KopeKimja
COIICTBEHOT KalnTaa ce IpHu3Haje Ha MOoUeTKy TeKyher meprona.
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Maparpacdu 23, 25, 694 u 596-599 cy uszmene y IAS 27 koje cy uzspmene 2008. roguse u koje cy nperere y [IFRS
10. OcuM kana eHTUTET HpuMemyje maparpad L3, mwmm ce ox mera 3axTeBa qa npuMmeHH maparpade LI4-1I5A,
SHTUTET OM Tpebasio fa MpUMeYyje 3aXTeBe U3 THX IMaparpada Kao IITo CICIHN:

(@ EntnTer He Om Tpebamo nma mpepadyHaBa BPEJHOCTH MOOWTaka WM TyOHTaka KOjH Cy OAEJHEHH
M3BELITajHIM [IEPHOAMMA TIPe Hero IITO II0 IPBH IIyT IPUMEHN H3MeHe U3 naparpada 594.

(©) 3axrteBu u3 maparpada 23 u B96 3a pauyHOBOACTBEHO 00yXBaTame INPOMEHA Y BIACHHYKOM ydemly y
3aBHCHOM CGHTHTETY HAKOH CTHIaEa KOHTPOJIE CE& HE NPHUMEHYjy Ha IPOMEHE KOje Cy HacTaje Ipe Hero
IITO EHTHUTET I10 IIPBH ITyT IPUMEHU OBE H3MEHE.

() EnTHTEeT HE OM Tpebano ma mpepadyHaBa KEHIOBOJICTBEHE BPEIHOCTH MHBECTHIMje y OWBIIM 3aBUCHH
SHTUTET aKO je KOHTPOJIa M3rydJbeHa IIpe Hero IITO je MO NPBHU IIyT IPUMEHHO H3MeHe u3 maparpada 25 n
B97-599. Ilopex Tora, eHTHTeT He Tpeba ITOHOBO 1a OoOpadyHaBa JOOWTKE WM T'YOMTKE O]l T'yOWTKa
KOHTpOJIC y 3aBHCHOM SHTHTETY KOjH Cy HACTAJH Ipe IpBe IpUMeHe u3MeHa u3 naparpada 25 nu 697-599.

MNosuBamwe (ynyhuBame) Ha ,,HenocpeaHO NpeTXoAHU nepuoa‘

be3 003upa Ha mo3uBame Ha TONUIIGU MEPHO KOjU HEMOCPEIHO NMPETXOIU JaTyMy IpBE MpHUMEHE (,,HEMOCPEaHO
nperxomaHu nepuon’’) y maparpaduma I[3B-1[5A, eHtuter Takohe MoXe Ja TPE3CHTYje KOPUTOBAHE YIOPEIHE
nH(bOpMaIMje 3a CBE PaHHje NMpPE3CHTYyje IEpHOMe, ald Cce OJ Hera He 3axTeBa Ja TO ypamd. AKO CHTHUTET He
IIPE3eHTYj€ KOPUTOBaHE yIopenHe MHpOpMaluje 3a CBE NPETXOIHE NEpPHONE, CBAKO IO3MBAIE Ha ,,HENOCPEIHO
nperxoaHu nepuoxa’ y naparpadguma [[35-1[SA omHOcH ce Ha ,,HajpaHHjU KOPUTOBaHM YIIOPEIHU IEPUOJ KOjH je
MIpe3eHTyje".

AKO EHTUTET NPE3EHTYje HEKOpPUTOBaHe yropeaHe nHpopmalyje 3a OWIo Koju paHuju Tiepuol, Tpedao Ou a jacHO
o3Ha4yM nH(OpMaNHje Koje HUCY KOPUTOBaHe, Ja HAaBe/e Ja Cy MPHUIIPEMIbCHE Ha PA3IMYUTOj OCHOBH, H Jia 00jacHH
TY OCHOBY.

NMo3uBamwe (ynyhuBawe) Ha IFRS 9

Axko entuter npumenyje oaj IFRS amu jom ve mpumemyje IFRS 9, cBako ynyhuBame Ha IFRS 9 y oBom IFRS
Tpebano Ou 1a ce cmarpa 3a ynyhusamwe Ha IAS 39 Qurnancujcku uncmpymenmu. npuzHasarse u oomepasarse.

NMoBnayewe apyrux IFRS
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119

34

OBaj IFRS 3amemyje 3axTeBe Be3aHE 3a KOHcoNWaoBaHe (uHaHCHjcke u3Bemtaje w3 IAS 27 (m3memen 2008.
TO/INHE).

Ogaj IFRS Takohe 3amemwyje SIC 12 Koncorudayuja — Enmumemu 3a nocebre Hamere.
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