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lnahana Ha oCcHOBY aKuyuja

Uun

Ius oBor IFRS je ma mpenusupa (GuHaHCHjCKO U3BEIITABAk€ CHTUTETA KaJa ce OH 00aBe3yje Ha TpaHCaKIUje
mnahiama Ha OCHOBY akxija. KoHKpeTHO, BUMe ce Of eHTHTETa 3aXTeBa Ja MPHKake Y CBOM OMIIAHCY ycriexa u
¢uHaHcujckoj nmo3uuuju edexre TpaHcakuuja Iulahamba Ha OCHOBY aklMja, YKbydyjyhu M pacxole Be3aHe 3a
TpaHCaKIMje Y KOjUMa Cy 3aIll0CIICHUMa J0JIeJbEHE OIILKje Ha aKIyje.

Odenokpyr

2

3A

Entuter npumemyje oBaj IFRS npu oOpauyHaBamy CBHX TpaHcakiuja miahamba Ha OCHOBY aKidja, HE3aBHCHO
O]l TOTa Jia JIM CHTHTET MO)KE MOCEOHO Ja WICHTHU(UKYyje HeKa WM CBa NMPUMJbEHA A00pa WM yCIyre,

yKibyuyjyhu u:

(@) mpancarkyuje naakara Ha OCHOBY AKYUja 3ACHOBAHE HA KANUMATLY,
(©) mpaHcaxkyuje niahara Ha OCHO8Y aKyuja 3aCHO8AHE HA 20MOBUHU, U
() TpaHCaKIMje y KOjUMa CHTUTET J00Wja HIM CTHUYe Ao0pa WM yCiyre, a YCJIOBH cCIOpa3yma

00e30ehyjy Ouno enturery, Omino no6aBjbauy nobapa miIu Hpyxaoly ycilyra MoryhHocT uzbopa
eHTHuTeTa M3Mel)y n3Mupema TpaHcakifja y TOTOBHHHU (MM JPYTHMM CPEJICTBHMA) WM €MHTOBAHEM
HHCTPYMCHATa KalHTAaa,

OCHM Yy clly4ajeBUMa OMKMcaHuM y naparpaduma 3A—6. Y HemocTaTKy no0apa MM yciiyra Koje ce Mory oceOHO
UAECHTU(UKOBATH, APyre OKOJIHOCTH MOTY JAa yKaxy jJa cy 1oOpa mnu yciyre fgobujeHe (win he Ourtu
Jobujene), y KoM cilyuajy ce npumemyje oaj IFRS.

[bpucan]

Tpancakuujy muahama Ha OCHOBY aKIMja MOXeE Ja M3MUPHU IPYrd €HTUTET Y Ipynu (MM aKmuoHap OHIIO KOT
CHTUTETA y TPYNH) Y UME CHTHTETa KOju NpuMa Wi HabaBiba noOpa wiu yciyre. [laparpad 2 ce Takohe
MpUMEHbYje Ha CHTUTET KOjU

@) nmpuMa go0pa WM yciyre Kajia Ipyrd EHTHTET y TPpynH (MM aKIMOHAP OMIIO KOT CHTUTETAa y TPYIIH)
nuMa 00aBe3y Jja U3MUPHU TPAHCAKIH]y Tahamka Ha OCHOBY aKIifja, Win

(©) uMa 00aBe3y /1a U3MHUPH TpaHCaKIHWjy miahama Ha OCHOBY aKIlMja KaJa IPYrd €HTUTET Y HCTOj TPYIH
npuma 100pa Uitk yciyre

OCHM KaJia CBpXa TPaHCAKIIMje OYMIIICAHO HUje Tahame 3a 1o0pa U yciayre KOju Cy UCTIOPYYEHH EHTUTETY KOjH
UX [pHMA.

3a cepxe osor IFRS, TpaHcakuuja ca 3amocieHUM (MIM JPYroM CTPAHOM) Y HETOBOM CBOjCTBY HOCHOLA
MHCTPYMEHAaTa KalHTala eHTUTETa He Mpe[cTaB/ba TpaHCaKIWjy miahama Ha ocHOBY aknuja. Ha mpumep, ako
€HTUTET CBUM UMaolluMa oJpeheHe Ki1ace leroBuX HHCTpyMEHaTa KaluTalla J0JeId IpaBo CTULAaba JOJaTHUX
MHCTPYMEHAaTa KalHMTala eHTHTETa 110 IIeHH Koja je HiKa of ¢ep BPeIHOCTH OBUX MHCTPyMEHAaTa KaluTana, u
3aloclIeHd Jo0Mje TaKBO jeJHO IIPaBO 3aTO IITO je MMalall MHCTpyMeHaTa KaluTana Te oapeheHe kiace,
J0eJbHBatbe UM U3BPILICHE TAKBOT NIpaBa HUje npeaMmer 3axreBa osor IFRS.

Kao mrro je onmcano y maparpady 2, oaj IFRS ce npumMemyje kox TpaHcakuyja mrahama Ha OCHOBY aKIHja y
KOjUMa EHTHUTET CTHYEe HJIM mpuma nobpa wiu ycmyre. [lojam “moOpa” oOyxBarta 3aiuxe, MOTPOLIHY poOy,
HEKpPEeTHUHE, IOCTPOjeha U OIpeMy, HeMaTepujalHy MMOBHHY M Jpyra He(HHaHCHjCKa cpeiacTBa. Mehyrum,
EHTUTET He Tpeba 1a npumeryje oBaj IFRS kon TpaHcakiuja y KojuMa OH cTUYE J00pa Kao JIe0 HETO CPE/ICTaBa
CTE€YEHUX Yy IIOCIIOBHO] KOMOMHANUjH 3a Kojy ce npuMmemyje IFRS 3 Ilocnosne kombunayuje (pesuaupan 2008.),
Yy KOMOWHAIIMjU SHTUTETa WK MOCIOBamka MO 3aj6JHUYKOM KOHTPOJIOM, Kao IITO je OMUCAHO y maparpaduma
b1-b4 y IFRS 3, unu xao yiaor y mocjloBame NPUIUKOM (HOopMUpama 3ajeJHUYKOr MOJyXBaTa Yy CKIady ca
nepununjom u3 IFRS 11 3ajeonuuxu apamnscmanu. 360r Tora, MHCTPYMEHTH KamuTala EMHTOBaHU Vy
IOCIIOBHO] KOMOHMHAIIM]U y 3aMEHY 3a KOHTPOIY HaJ CTCYCHHM HHCTPYMCHTHMA HE yIas3e y JENOKPYr OBOT
IFRS. MehyTium, MHCTpYMEHTH KamuTaja JOJACJbEHH 3al0CICeHUMa OJHOCHO [100aB/bauyMMa y CBOjCTBY
3arocieHrx (Ha mpuMep, 3a HaJIOKHAAy KOHTHHYHpaHe yciyre) ynase y nenokpyr oBor IFRS. Cnuuno Tome
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MOHUILTEeHE, 3aMeHa WM JApyra moaudukanuja criopasyma muahama Ha OCHOBY akiMja 300T TOCIIOBHE
KOMOMHAIIYje WU JPYTor PeCTPYKTypUpama Kanurana ce oopauyHaBajy y ckiaangy ca oBuM IFRS. IFRS 3 mpyxa
YIYTCTBa 32 yTBphHBame Aa JM Cy MHCTPYMEHTH KaluTajla EMUTOBAHH Y MOCIOBHO] KOMOMHAIMjH JICO HAKHAEC
IPEHeCeHe Yy 3aMeHy 3a KOHTPOJY HaJl CTCUCHHM CHTHTETOM (M THMe cmaaajy mox aenokpyr IFRS 3) wmm
MPE/ICTaBJba]y MPUHOC O]l KOHTUHYUPAHE YCIIyre KOjy Tpeba MpU3HATH y NMEepUoIy mocie KoMOMHaIHje (1 THME
cnanajy noxa nenokpyr osor IFRS).

Ogaj IFRS ce He npumemyje Ha TpaHcakuyje iahama Ha OCHOBY aKIlMja Y KOjUMa eHTHTET JoOHja WM CTHYE
Jobpa WM yciuyre mo yrosopy y aenokpyry maparpapa 8-10 IAS 32 @uuancujcku uncmpymenmu:
Ipesenmayuja (pesumupan 2003.)" win naparpada 2.4-2.7 IFRS 9 Qunancujcxu uncmpymenmu.

V¥ oBom IFRS ce kopuctu TepMuH ‘dep BpeIHOCT’ HAa HAYMH KOjJH Ce€ JOHEKIIE pa3iukyje ox aehuHunuje dep
BpenHoctu u3 IFRS 13 Oomepasarwe pep epeonocmu. Tlpema tome, nmpunukom npumene IFRS 2 enrurer
onmepana dep BpenHocTH y ckiany ca oBuM IFRS, a He y cknany ca IFRS 13.

NMpusHaBawe

7

EnTHTeT NpH3HAaje 100pa WU yciayre fo0ujeHe WM cTedeHe Y TPaHcaKuMju miiahama Ha ocHOBY akuuja
Kaja aoduja nodpa mam aok npuma ycayre. EHTuter mpusHaje oaropapajyhe moehame kanmmrTana
YKOJHUKO ¢y A00pa WM yciayre Jo0HjeHH y TpaHcakuMju njiahama Ha OCHOBY aKuMja 3aCHOBAHOj Ha
KanuTaly, MM 00aBe3e YKOJIHKO Cy I00pa MJIM ycJyre cTe4eHH Yy TpaHcaKuuju miahamka Ha OCHOBY
aKnMja U3MHPEHOj Yy TOTOBHHM.

Kana nobGpa wmam yciayre no0MjeHe MM CcTedeHe y TpaHcaKUMju IJiahamka Ha OCHOBY akKluja He
HCIYHaBajy yCJIOBe [1a ce MPU3HAjy Kao cpeIcTBa, MPU3HAjy ce Kao pacxoau.

OO6m4HO, pacxoj HacTaje ycie] IoTpolmke nobapa min ycryra. Ha mpumep, yciyre ce CKOpO yBEK KOPHCTE
oIMax, U y TOM CJy4ajy ce pacxoj Mpu3Haje 3a Bpeme Kaja Jpyra cTpaHa npyxa yciyry. JloOpa ce mory
TPOIIUTH TOKOM HEKOT BPEMEHCKOT MMEPUOJa WIH, Y CIIy4ajy 3ajiixa MPOJaTH HAa HEKU KaCHUjH aTyM, H Y TOM
Cllyuajy pacxoj ce mpH3Haje Kaja ce 100pa norpoiie wiu npoaajy. Mehyrum, nmonekas je HEONX0IHO MPU3HATH
pacxox mpe Hero ITO Cy J00pa WIH ycIyre HOTPOIICHHU WM IIPOJATH, 3aTO LITO UCIYHaBajy yCIOBe Aa ce
MPU3HAjy Kao cpeacTBa. Ha mpumep, eHTUTET OM MOrao Jia cTu4e A00pa y OKBUPY HCTpaxkuBadke (asze mpojexra
Ha Pa3BOjy HEKOT HOBOT mpousBoja. Mako oBa noOpa HHCY IOTPOIIEHa, OHAa He OM MOTJIa HCITyHHTH YCJIOBE 32
IpU3HaBabEe Kao CPEICTBO y ckiaany ca Baxehum IFRS.

TpaHcakumje nnahawa Ha OCHOBY akKLuuja U3MUpEHe Yy KanuTtany

10

11
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OnwTn npernep

Y TtpaHcakuujama niahama Ha OCHOBY aKIMja U3MHPEHMM Y KanuTaJdy eHTHTeT Tpeba Ja HM3BpIIM
oaMepaBame 100MjeHux 100apa WM ycjyra, kao u oarosapajyher nopehama kanuraja, AMPeKTHO, MO
(dep BpeaHocTH 100MjeHUX 100apa MM YCIYTa, 0CHM Yy cIy4ajy Kaja ce ¢ep BPeJHOCT He MOsKe II0Y3aHO
MPOLEHUTH. YKOJHKO eHTHTET He Mo:Ke Aa M3BPLIM MOY3JaHy NpoueHy ¢ep BpeIHOCTH A00MjeHHX
aobapa Mau yciayra, oH Tpeb6a Ja M3BpIIM OJMepaBalme HHX0Be BPEJIHOCTH, kKao U oarosapajyher
nosehama y kamuTalgy, MHAMPEKTHO, NMO3MBalmeM Ha’ (ep BPEIHOCT [0Je/beHHX HHCTPYMeHaTa
Kanuraja.

Ja 6u npumenuno 3axteBe naparpada 10 Ha TpaHCaKIHMje Ca 3aNOCIEHUMA U OPYeUMA KOJU NPYIHCA]y CIUUHE
yenyee,® enrurer oxMepaBa (ep BpeIHOCT NOOMjeHHMX ycilyra MO3MBambeM Ha (ep BPEIHOCT J0JE/bEHHX
MHCTPYMEHATa KalluTaja, 3aTo IITO Hajuemhe HUje moryhe moysnaHo mpoueHuTH (ep BPeTHOCT J00MjeHUX
ycayra, Kao IITO je TO omucaHo y maparpady 12. dep BpeAHOCT OBHX HHCTPYMEHATa KaluTajla ce OJMepaBa Ha
damym 0o0enusarsa.

Axnyje, OILUje HAa aKLUje WIU JPYyrd MHCTPYMEHTHU KaluTana ce HOJAesbYjy 3aloCcIeHUMa Kao Ae0 MaKeTa
HaJOKHaJe, Mopel 3apaie y TOTOBHHM W APYIHX NpHMama 3armocieHux. OO0udHo, Huje Moryhe AWpPEKTHO
oJMepaBame ycilyra JoOujeHux 3a oJpeheHe KOMIIOHEHTe MaKeTa HaJIOKHAJIE 3a 3anociieHe. Takohe He 6u Ouno
Moryhe U3BpIIMTH OAMepaBame (Gep BPEIHOCTH ILIEJNOr IakeTa HaJOKHAJE HE3aBHCHO, 0€3 TUPEKTHOT

Ha3zus IAS 32 je npomemen 2005. rogute.

Ogaj IFRS xopucTr u3pa3 “mozuBameM Ha” dep BpeAHOCT yMecTo “Ho” ¢ep BpeAHOCTH, 300T TOra IITO CE TPAHCAKI[Hje KOHAYHO OJMepaBa

MHOXEHEM (ep BPeJHOCTH JaTHX MHCTpyMEHaTa KaliTana MepeHe Ha IaTyM Koju je creuduuupan y naparpady 11 wm 13 (y 3aBucHOCTH
KOjH je MPUMEHJBbUB), ca OpojeM 0100peHHX HHCTPYMEHATa KaluTaia, Kao IITo je o0jammeHo y naparpady 19.

V naseem Tekcty oBor IFRS, cBe pedepeHie koje ce opHOCE Ha 3aM0CICHE OHOCE CE U Ha CBE OCTalIe KOjU MPYXKajy CIMYHE yCIIyTe.
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onMepaBama Gep BpeJHOCTH JI0JIEJbeHUX MHCTpyMeHaTa KanuTana. [lopes Tora, akiiyje U oMidje Ha aKiuje ce
MOHEKa]] IOAeJbYjy Kao Ieo OOHYC apaH)XKMaHa, a He Kao JIe0 OCHOBHE HaKHAJEe, HAa MPUMEp Kao CTUMYyJaluja
3aII0CIICHAMA [1a OCTaHy y PaJHOM OJHOCY KOJ CHTHTETa WIIM Kao BPCTa HArpaie 3a BHUXOB Tpy[ y mosehamy
YCIENIHOCTH eHTHTeTa. JloNeJbUBalbeM aKldja WM OMNIHja Ha akiuje, mopen APYTMX HaKHaAa, CHTUTET
ucmnahyje monaTHe HakHajge na OM OCTBapuO JOJAaTHE KOPUCTH. Bpliewe mporeHe ¢ep BPEAHOCTH OBUX
JOJaTHUX KOPUCTU lie BEepoBaTHO OWTH OTEXKAaHO. YCIeln MOTelmKola ca AUPEKTHUM OIMepaBameM ¢ep
BPEIHOCTH TOOMjCHUX yCIyra, eHTUTET oaMepaBa ep BpeIHOCT yciyra ToOHjeHUX OJ 3aI0C/ICHOT MTO3UBAmbEM
Ha (ep BPEIHOCT AOJC/FCHIX HHCTPYMEHATA KaIUTaa.

[a Ou ce 3axTeBu u3 naparpada 10 mpuMeHHIM Ha TpaHCAKIMje ca APYrMM CTpaHama OCHM 3alloCICHUX, Tpeda
Ja 1ocroju obopuBa IpeTHocTaBka Aa ce ¢ep BpegHOCT NoOMjeHHMX aobapa WM ycilyra MOXe IMOY3laHO
nporeHuTH. Ta dep BpeTHOCT ce oJMepaBa Ha JlaH KaJa EHTHTET IoOuje no0pa WM Jpyra CTpaHa MPYXKH
ycuryry. YV peTKHM CIIy4ajeBHMa, akO SHTHTET ONOBPTHE OBY HPETIIOCTaBKY 3aTO IITO Ce HE MOXKE M3BPIIUTH
Moy3ZlaHa TpolieHa (ep BPEIHOCTH NOOMjeHuX nobapa WM YCIyra GHTHUTET Tpeba Ja W3BPIIM MEpeHe
JobujeHux nobapa WM yclyra kKao u oArosapajyher nosehama kanurana, MHAUPEKTHO, 0 pedepeHuu bep
BPEAHOCTH JO/IeJbeHNX MHCTPyMEHATa KallhTala, OIMEPEHHX Ha JaH KaJa €HTUTeT Jobuja mobpa mmm apyra
CTpaHKa IpyXa yCIyTy.

HapounTo, ako je HagoKHaIa KOjy je JOOMO SHTUTET U KOja ce MOYKE MICHTU(PHKOBATH Mamba 01 (hep BPeIHOCTH
JIOJIeJbeHUX MHCTpyMEHATa KalMTala IIX Ipey3eTe obaBe3e, OOMYHO TakBa CHUTyaldja yKasyje Jia je eHTUTET
no6uo (unm he moOutH) Apyry HajgokHaay (TO jecT AoOpa WM YCIyre Koje ce He MOry WACHTH(UKOBATH).
Enrurer ogMepaBa nobujeHa 1o0pa mid yclyre Koje ce Mory uueHruduxosaru y ckiany ca IFRS. Enrurer
oxMmepaBa ao0pa wiu ycinyre Koje cy nobujeHe (wim koje he OuTu moOujeHe), a Koje ce He MOry
UAEeHTU(GUKOBATH Kao pa3nuky usMely dep BpenHoctu miahama Ha OCHOBY akiuja U (ep BpeAHOCTH pobapa
WIK yciyra Koje cy pobujeHe (unu koje he Outu moOujeHe), a koje ce Mory uaeHTudukoBaru. ExTHTET
oJMepaBa 100pa WIH yclIyre Koje ce He MOTy HMACHTH(UKOBATH Ha [aTyM JOAeJbUBama. Mehyrum, 3a
TpaHCakIMje Koje Ce H3MHPYjy Y TOTOBHHH, 00aBe3a Tpeba MOHOBO Ja CE€ OJIMepaBa Ha Kpajy CBaKor
M3BEIITajHOT NIEPUOJIa CBE JIOK Ce HE U3MUPH, Y CKilany ca naparpapuma 30-33.

TpaHcakuuje y Kojuma ce npumajy ycnyre

YKOJHMKO ce mpaBo Ha JOAC/bCHE MHCTPYMEHTE KamuTala OIMax cmuye, Npyra CTpaHa HE MOpa Jia UCIYHH
OPELH3UPAHH IEPHOJ YCIyre MPe Hero MmTo 100uje 6e3yCIOBHO MPaBO Ha T€ HHCTPYMEHTE KamuTtaia. Y KOJIUKO
HE TI0CTOj€ JOKA3u O CYMPOTHOM, CHTHTET fie MPETIOCTABUTH Ja Cy YCIyre Koje je Ipyra cTpaHa mpyXuia Kao
HaKHaJly 32 MHCTPYMEHTE KamuTana joOujeHe. Y OBOM CiIyuajy, Ha JaTyM J0Jie/bHBama MpH3HAje J00ujeHe
ycIyre y MOTIYHOCTH, 3aj€HO ca oJrosapajyhnm nosehameM kanuraia.

VYKOIIHKO Ce I0Ae/heHH WHCTPYMEHTH KalluTana He CTHYY JOK JApYyra CTpaHa He MCIyHH IPELH3UPAHU HEPUOA
yeayre, eHtuteT he mpermnocTaBuTH na he yciyre Koje Apyra cTpaHa Tpyka Kao HakHaIy 3a MHCTPYMEHTE
Kanurtajga Outu nobujeHe y OyayhHocTH, 3a BpeMe nepruojia CTHlamka. EHTHTET oBe yciiyre o0padyHaBa y TOKY
Mepuo/ia CTHIalka Kako UX Ipyra cTpaHa OyJe mpyxana, 3ajeflHo ca oaropapajyhum nosehamem kanurana. Ha
mpumep:

(@) VKONUKO ce 3all0CICHOM A0JIe/bY]y OILYje Ha aKlyje MO YCIOBOM Jla UCILyHU TPOTOAUIILH NEPUOJ
MpyKama yciyra, oHia he eHTHUTET MPEeTNOCTaBUTH Ja he yciayre Koje 3amocieHu Tpeba aa Mpyxu
Kao HaJOKHAly 3a OILYje Ha akuuje OuTH JoOujeHe y OynyhHOCTH, TOKOM TOI TPOIOIUIIHEET
HEepHOia CTULAA.

(©) VYKOIMKO je A0/eJbUBabEe OMIKja Ha aKIiHje 3arocieHOM YCIOBJHEHO YCJIOBOM H3BpIICHA U TUME Ja
3alOCJICHN OCTAaHE y SHTUTETY CBE JIOK Taj YCIIOB M3BPIICHA HE UCITYHHU a JAY)XHHA TEPHOa CTUIIAbA
BapHpa y 3aBUCHOCTH OJ] TOTa KaJa je YCIOB N3BPIICHA 330BOJbCH, CHTUTET hie mpermnocraBuTy 1a hie
ycllyre Koje 3amociieHH Tpeba Ja TpyXKH Kao HaKHaJy 3a OINIHje Ha akiuje OUTH IoOHujeHe y
OynylHOCTH, TOKOM OYEKMBAHOT IEPHOJA CTHIAmha. EHTUTET TPOUCHYje IyKHHY OYCKHBAHOT
Neproja JO/e/bIBatha HA JIaH 0ACJbUBAa, HA OCHOBY HAjBEPOBATHH]ET MCXO/A yCIIOBA M3BPIICHA.
VKONIMKO Cy YCIOBH H3BpIICHA YCIOBH TPXKHUIINTA, MNPOICHA MIy)KUHE OUYSKMBAHOT IIEpHOJa
JIO/ICJbUBAA je y CKIAJy ca MPETIOCTaBKaMa y MPOLCHUBaBY (ep BPEIHOCTH CTHIAba OMIHja, 1 He
0u je Tpebano HaKHAIHO PEBUAMPATH. YKOJIUKO YCIIOBU MU3BPLICHA HUCY YCIOBHU TPXKUIITA, CHTUTET
peBUIMpa CBOjYy TPOLIEHY OYXXKHHE MEPUOJa CTUIAaKma, YKOJIHUKO je MOTPEOHO, M YKOJHMKO KacHH]e
nHpopmaije ykasyjy na he ce nyxuHa Neproja CTHIAba Pa3IMKOBATH Ol MPETXOIHHUX IPOLICHA.
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TpaHcakuuje ogmepaBaHe no3nBaweM Ha ¢hep BpeaHOCT
AoAerbeHMX UHCTPyMeHaTa KanuTtana

OapehuBamwe thep BpeaHOCTU AoAerbEHUX MHCTPyMeHaTa Kanutana

3a TpaHcakuuje OjMepaBaHe NO3MBamkeM Ha (ep BPEIHOCT AOAEJbEHMX WHCTPYMEHATa KaluTajla, eHTUTET
onMepasa (ep BpeAHOCT JOAETLEHUX HHCTPYMEHATa KalliTala Ha 1aH OJMepaBamba, Ha OCHOBY TPXKHIIHUX II€HA
YKOJIMKO je To moryhe, y3umajyhu y o03up ycioBe IoJi KOjuMa Cy OBM MHCTPYMEHTH KamuTaja J0AeJbeHH
(cxozmHo 3axTeBnMa u3 naparpada 19-22).

VYKOJIMKO TpXKUIIHE LIEHE HHUCY JOCTYIHE, €HTUTET NpoLewyje (ep BPEeJHOCT AOAE/bEHUX HMHCTpyMeHara
KanuTana kopuctehy ce TeXHUKOM 3a IponemiBame Moryhe rieHe HHCTpyMeHaTa KaluTana Ha aH OJ]MepaBama
y HE3aBHCHO] TpaHCaKIUju H3Mely oOaBeIITeHHX, BOJPHUX CTpaHa. TeXHHKa MpOIEHHBama Cy y CKIAIy ca
ommrenpuxpaheHUM METOJI0JIOTHjaMa KOje C€ KOPUCTEe TNPHIUKOM (GOopMHpama IeHa (DUHAHCH]CKUX
HMHCTpYMEHATa, U cajpxke cBe (akTope M mpernocraBke koje hie oOaBemTeHH, BOJbHH YYSCHUIM Ha TPXKUIITY
y3uMatH y 063up rnpu popMupamy 1eHe (CX0HO 3axTeBrMa n3 naparpada 19-22).

TIpunor b canpyxwu jomr ynmyTcraBa 3a oqMepaBame (hep BpEIHOCTH akiiMja U OIIUja Ha akiuje, yepeacpelhyjyhu
ce Ha crierUIHe yCI0Be KOjU Cy OOMYHO KapaKTEePUCTUYHH 32 aKIIMje WM OIIIHMje Ha aKIIMje 3a 3arocieHe.

MocTynak koA ycnoBa ctuuama

Cruname MHCTPYMEHATa KaluTajda Mo)Ke OWTH YCIIOBJBEHO HCIyHaBameM onpeheHHx ycioBa cTuiama. Ha
pUMep, CTHIAKkE aKIja WK OIIHKja Ha aKIUje 3all0CICHOM OOMYHO C€ YCIIOBJbaBa OCTAHKOM 3aIlOCICHOT Y
eHTuTeTy Heko ozapeheno Bpeme. Takohe Ou yciioB MOrio OUTH M MCIYH-aBabE YCIIOBA M3BPIICHA, KA0 IITO Cy
MOCTH3ake CHEHU(PUIHOT PacTa MpOQUTa Y SHTUTETY WK crenrduuHo noBehame IeHa akiWja SHTUTETA.
VYciioBu cTHIama, KOjU HE MOJApPa3yMeBajy ycCioBe Tpkuiuta, Hehe OWUTH y3eTH y 003Hp HPUIMKOM
mpolekhUBamba Gpep BPeIHOCTH aKiyja WM OMIFja Ha aK(Hje Ha JaH Mepema. YMECTO TOra YCIOBH CTHIAbA,
KOjY HUCY YCJIOBH TPIKHILTA, TpeOa /1a ce y3uMajy y 003Up KOPUroBambeM Opoja MHCTpYMEHATa KaruTasa KojH je
obyxBalieH y oJMepaBamy M3HOCA TPAHCAKIIMje TAaKO Ja, KOHAYHO, M3HOC MPU3HAT 3a A00pa WK yCIyre Kao
HaKHaJa 3a J0/e/beHe MHCTPYMEHTE KaluTajla ce 3aCHMBA Ha OpOjy MHCTpyMEHATa KaluTaga KOju ce Ha Kpajy
ctuye. 300r TOra, Ha KyMYJaTHBHO] OCHOBH, HHMj€JaH W3HOC C€ HE NpHU3HAje 3a Jo0ujeHa jo0pa Wi yciyre
YKOJIUKO C€ JIONeJbeHH WHCTPYMEHTH KaluTala He CTHYY YCJIel HEHCIyHhaBamba YCIOBa CTUIAmba, KOjH HUCY
YCJIOBH TP)KUILTA, HA MPUMEP, Apyra CTpaHa HHUje yCIela Ja WCIYHU MPELU3HpaHu NEepHoJ YCIyra, WiId HUCY
3aJI0BOJBCHHU YCJIOBH M3BPILICH-a, CXOIHO 3aXTeBMMa U3 maparpada 21.

Ja 6u npuMeHuo 3axTeBe u3 naparpada 19, eHTUTET mpu3Haje U3HOC 3a AoOujeHa no0pa Wid YCIyre y TOKY
TepuoJia CTHIAkha Ha OCHOBY Haj0oJbe Moryhe MpolieHe O4eKHBAaHOT Opoja MHCTpYMEHAaTa KamuTajia Koju he
OuTH 01eJbEeH U PEBUINPA OBY MPOICHY YKOJIMKO j€ HEOIIXOAHO, YKOJIMKO HaKHAJHe HHpOopManyje ykasyjy aa
he ce oueknBaHu OpOj MHCTpyMEHATa KanmuTana Koju he OMTH CTeYeH pa3IMKOBATH OJ1 IPETXOIHKX MpolieHa. Ha
JIaH CTHIaka, CHTHTET PeBUIVPa MPOLEHY Kako O n3jejHauno Opoj MHCTpyMeHaTa KallhTala KOjU Cy Ha Kpajy
CTEYEHHM, CXO/IHO 3aXTeBUMa U3 naparpada 21.

VYcnoBu TpKUIITA, KA0 IITO je HUJbHA IIeHa aKIUje Ha OCHOBY KOj€ CE YCIOBJbaBa CTUIAC (WITH M3BPILIABALE),
ce y3uMajy y 003up IPUIIMKOM IPOICHUBamba (pep BPeIHOCTH CTEUCHHX MHCTPyMEHaTa Kanuraia. 300r Tora, 3a
MHCTPYMEHTE KamnuTaja JOJeJbCHEe ca yCIOBHMA TPXKHIITA, CHTHTET MpU3Haje H0oOujeHa nobpa WM yciyre
JIOOMjeHe O] Jpyre CTpaHe Koja UCIyHmaBa CBE JIPyre YCIOBE CTUIama (Ha TpuUMep, yciayre Jo0ujeHe o
3aI0CIICHOT KOjH OCTaje y eHTUTETY oapehenn nepuos), 6e3 003upa J1a I Cy YCIOBU TPIKHIITA 33/I0BOJHCHH.

MocTynak Kop ApyrMx ycnoBa ctuuaka

CnuaHO TOMe, eHTHTET y3uMa y 003Hp CBe ApyTre ycIOoBe CTHIIama Kajaa Ipouemyje Gpep BPeaHOCT JOAeIbeHUX
HHCTpYMEHaTa Kamurtana. Jlakie, 3a JoJeJbUBame MHCTPyMEHAaTa KalHTaja ca JPYHM YCIOBHMAa CTHIAMA,
SHTUTET TpHU3Haje 100pa u yciyre MpUMJbEHE Of APYre CTpaHe Koja 3a[J0BOJbaBAa CBE YCJIOBE CTHIAMkha KOjH
HHCY YCIOBH TPXKHMIITA (Ha IPUMEP, YCIYre Koje je MPYXKHO 3all0CIeHN KOjU OCTaje y Cily:Ou TOKOM yTBpheHor
BPEMEHCKOT Ilepuoaa), 6e3 003upa Ha TO Ja JIU Cy 3al0BOJbEHU APYTU YCIOBU CTULAMA.

I10c7yna|< KoA4 NOHOBHOTI AoAeJbBaka
3a omuuje ca IMOHOBHUM JI0JICJbUBAEM, OBAj IMOCTYNAK Ce HE y3uMa y 003Up HNPUIMKOM IIpolemuBama (ep

BPEIHOCTH JOJC/bCHHUX OIIMja HAa JAaH OJMEpaBarma. YMECTO TOra MOHOBHO JOJC/bHBamke ce oOpadyHaBa Kao
HOBA JI0/IaTHA OTIIMja Ha aKIIMjy, YKOJIMUKO M Kaja johe 10 HaKHAIHOT TOHOBHOT J0/Ie/bUBabha aKIHja.
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HakoH gaTyma ctuuama

Haxon npusHaBama no0MjeHMX Jo0apa WiIu yclyra y ckiaiy ca maparpapuma 10-22, u oxrosapajyher
noBehiama KamuTana, CHTUTET HEe MpaBM HaKHAJHE KOPEKIHMje YKYITHOT KamuTaja mocie JaTyMma cThiama. Ha
IIpUMep, EHTUTET He Tpeda Ja HaKHAJHO IIPOMEHH M3HOC IPU3HAT 3a YCIIyre JOOUjeHe 0J] 3all0CIEHOI YKOIMKO
Cy CTEUCHH MHCTPYMEHTH KalMTalla KaCHHj€ MPECTalld Ja Ba)KE WM Y CIIy4ajy OIIIMja Ha aKIHje, TS OIIH]je
HHCY n3BpiIeHe. MeljyTHM, OBaj 3aXTeB HE CIIpedaBa EHTHUTET Ja IIPHU3HA HMPEHOC yHYTap KalHTana, TO jecT
IIPEHOC U3 jeJHE KOMIIOHEHTE KaluTana y JIpyry.

Ako ce chep Bpe4HOCT MHCTPyMeHaTa KanuTtana He MoXe Noy3AaHo NMPoLeHUTH

3axrteBu u3 naparpacda 16-23 ce npumemyjy Kajia ce O eHTUTETa TPaXku Jja 0JMepaBa TpaHcaKiyje ahama Ha
OCHOBY aKI[Hja MO3MBameM Ha (ep BPEIHOCT JOAEhEHHX MHCTPYMEHaTa KamuTana. Y PEeTKHM CIydajeBHMa,
EHTUTET MOXe OMTH y HeMOryhHOCTH Ja WU3BpIIM [OYy3JaHy HpoLeHy ¢ep BPEeJHOCTH JOACIbEHHX
MHCTpYMCEHATA KaluTajia Ha JaH OJMepaBama, a y CKJIaay ca 3axTeBUMa y maparpadpuma 16-22. Camo y oBUM
PETKHM CITy9ajeBUMa, eHTHTET YMECTO TOTa:

@) oIMepaBa MHCTPYMEHTE KaluTala MO HUXOBOj VHYMPAuwliboj 6pedHocmu, TIOYeB O] JaHa Kaja
SHTHUTET J00uje no0pa WM Jpyra CTpaHa MPYKH YCIyry M KacHHje Ha Kpajy CBaKOT HM3BEIITAajHOT
MepHo/ia M Ha JATyM KOHAYHOT M3MHUPEHa, Y3 OUIIO KaKBe MPOMEHE YHYTPALIkhe BPEIHOCTH MPHU3HATE
Kao J00uTaK WM ryouTak. 3a J0/e/beHe OIIMje Ha aKikje, cropa3yM miahawmba Ha OCHOBY akiivja je
KOHAYHO 3aBpILCH KaJaa Cy M3BpILICHE OIIHje, IpecTaje Ja Baxke (Ha MpHMeEp IO 3aBPLICTKY pagHOT
0J/IHOCA) WJIM MCTEeKJIe (Ha MpUMep Ha Kpajy BPEMEHCKOT Tpajamba OIIIHje).

(©) npusHaje nobujeHa noOpa WM yclIyre Ha OCHOBY Opoja MHCTpyMEHaTa KaluTala Koju he Ha kpajy
OuTH o/esbeH WK (TIe ce TO MOXKE YYMHHUTH) KOHaYHO M3BpIIeH. J[a OM MPUMEHHO OBaj 3aXTEB Y
Cllydajy ONLUja Ha aklyje, Ha OpUMEp, EHTUTET IpHU3Haje NoOujeHa ao0pa y WIM YCIyre y TOKY
Nepuo/ia CTUIAkha, YKOJIMKO WX MMa, y CKiIaay ca maparpaduma 14 u 15, ocuM 1mTo ce 3aXTeBU Y
naparpady 15(0) koju ce TUuy ycioBa TpXKHIITAa He HOpuMewYjy. M3HOC mpusHaTHX pobapa MM
yciyra A0OMjeHHX 3a BpeMe Mepuoja CTHIamba Ce 3aCHMBa Ha Opojy ONIMja Ha akKIdje 3a Koje ce
ouekyje na he 6uru creueHe. EHTUTET peBUIMpa OBY MPOLEHY, YKOIUKO j€ TO MOTPEOHO, U YKOIUKO
KacHHje nHpopMaIje ykasyjy na he ce Opoj omiyja Ha akidje 3a Koje ce ouekyje na he Outu creueHne
pa3IMKOBAaTH OJ NPETXOJHUX MpoleHa. Ha naH cTumama, eHTUTET Tpeda a peBUANpa MPOLEHY KaKo
01 uzjenHauno Opoj MHCTpyMeHaTa Kamurtana Koju je credeH. [locne natyma aonesbuBarba, CHTUTET
CTOPHHPA U3HOC 32 KOJH je U3BPILCHO TPU3HABakE T00UjeHUX J00apa Uil yCayra YKOJIHMKO CY OIIIHje
Ha aKIlFje KacHHje MpecTalie 1a BaKe WK Cy UCTEKJIC Ha Kpajy poKa Tpajama OMIHja Ha aKIHje.

AKO HEKU €HTHUTET IpHUMewYje naparpad 24, Huje HEOIXOJHO IpUMemHUBambe Haparpada 26—29, 3aro mro he
cBe Moau(UKaIMje YCIOBa IMOJ KOjUMa Cy M3BpIICHA JOJIC/bHBakba WHCTPYMECHATA KamnuTana OWTH y3eTe y
003Mp NIPWINKOM IpPUMCHE METOJa YHYTpAallllhe BPEIHOCTU IpUKa3aHor y maparpady 24. Mebhyrum, ako
CHTHUTET M3BPIIH J0JeJbHBabe HHCTPYMEHATA KamuTaia rie je naparpad 24 seh npumemseH:

@) aKo ce M3MHpPEH:E M3BPIIN Y TOKY IepPHOJA CTHIAka, CHTUTET 00padyHaBa M3MHUPEHE Kao yOp3ame
CTHIIaka, U 3aTO OJIMax MpHU3HAje W3HOC KOju OM MHAa4Ye OMO MPHU3HAT 32 JOOHMjCHE YCIyre TOKOM
MPEOCTAJIOT IEPHO/Ja CTHLAMbA.

(©) cBa 1uiahama W3BpIICHA NMPHU M3MHUpPEHY ce oOpauyHaBajy Kao MOHOBHA KYINIOBHHA HMHCTpyMEHATa
KamuTasna, TO jeCT Kao OJ0HTaK O/ KaluTana, OCUM Y MepH y Ko0joj miahiambe MpeBa3uia3d YHYTPallhy
BPEHOCT MHCTPYMEHATA KalWTajla OAMCPEHHX Ha [aH MMOHOBHE KymoBuHe. CBAaKM TakaB BHIIAK CE
MIPHU3HAje Kao pacxo/l.

Moaudukaumje ycrnosa nog Kojuma cy MHCTPYMEHTU KanuTana
AoAerbeHu, YKIby4vyjyhu noHuwTea u uUsmMmpema

Enrturer 61 Morno na u3BpuM MoauduUKaLuje ycaoBa HOJ KOjUMa Cy J0Ae/beHH MHCTpyMEeHTU Kamutana. Ha
mpuMep, Morja Ou ce CMamUTH LIEHA U3BpIIaBama OIIMja KOje Cy JOAE/bEHE 3alocIeHUMa (TO jecT IIOHOBO
(dbopmupatu neHe omiuja), mro ysehasa dep BpemHocT TX onuuja. 3axTeBu y mnaparpaduma 27-29 koju ce
Tuuy edexara Moaudukanyja JaTH Cy y KOHTEKCTy TpaHcakuuja Iulahama Ha OCHOBY aklidja Koja ce BpIle
3arnocnennma. Mehytum, 3axreBe Takohe Tpeba nmprUMemHBATH y TPAaHCHA OCHOBY akiuja muiahama Ha OCHOBY
aKlyja U Kaja cy y NUTamy JApyre CTpaHe, a He 3alOoCICHU a OJMEPEHE Cy NOo3uBameM Ha (ep BpemaHOCT
JO/IeJbeHUX HMHCTPyMEHAaTa KamuTama. Y OBOM JPYrOM CIydajy, CBa NOMHIbama JaTyMa [OMCIbHBAMmA Yy
naparpaduma 27-29 ce, yMecro Tora, OJHOCE Ha JaTyM Ha KOjU €HTHTET no0Mja NoOpa MM CTpaHa IpyxKa

yeayry.
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EnTuTeT npusHaje ka0 MUHUMYM, J00UjeHE yciayre oJMepeHe 1o ¢ep BPEAHOCTH MHCTPyMEHATa KanuTaia Ha
JaTyM JOAeJbHBama, OCUM aKO Ce TH HMHCTPYMEHTH KaluTala He CTHYy YCIel HeHCHymhaBama YCIOoBa
J0JieJbrBamba (OCHM YCIIOBAa TPXKHUINTA) KOJU Cy NMPEHM3UpPaHH Ha JaTyM cTullama. OBO ce mpuMmemyje 0e3
o03upa Ha MoxuduKamyje yclioBa Ioj KOjuMa Cy JOACJbeHM MHCTPYMEHTH KallUTasia, WIM Ha IIOHUIITABAmE
WIN W3MHUPEHE OBUX HHCTPYMEHATa KalWTajda 3a Koje je M3BpLIEHO AoJesbHBame. [lopen Tora, €HTUTET
npusHaje edexre MoaudUKaluja Koju J0BOJE 10 mosehama ykynHe (ep BpeJHOCTH clopa3yMa Iulahama Ha
OCHOBY aKIIMja WM Cy Ha OPYT¥ HAaYWH KOPHCHH 32 OBaKaB CIopasyM Iutahama, WM Ha IpYrd HAYWH KOPHCTE
3arociIeHOM. YIIYTCTBO 3a IPUMEHUBAKBE OBOT 3axTeBa iaTo je y [Ipumory b.

AKo ce Jozena HHCTpyMEHaTa KalnuTaja MOHUIITH WM U3MHUPH 32 BpeMe IepHoa CTHIama (2 HUje Y NUTAbY
CJly4aj IOHMINTEHA CTHLAka YCIIe HEUCITyhaBamba yCIoBa CTULIAbA):

€] SHTHUTET OBO IOHHUINTEHEC WIN M3MHUpEHhe 00padyHaBa Kao yOp3aBame CTHLAMma, U 300T Tora oaMax
IIpU3Haje M3HOC KOju OM MHaue OuMo mpu3HaT 3a J00UjeHe yclyre TOKOM IpPEeoCTallor IMepHoja
CTHLAMA.

(©) cBako miahame 3arocIeHOM MPHIMKOM MOHUIITEHA WK U3MUPEHA JI0JIe/bHBakba ce 00payyHaBa Kao

MOHOBHA KYIIOBHHA MpaBa Ha KaIUTall, TO jeCT Kao OJ0MTAK O] KaluTajla, OCUM y CiIydajeBUMa Kaja
iahame Koje ce BpUIM mpeBasmiasu (pep BpeAHOCT T0AC/hCHUX HHCTPYMEHATA KAUTala, OAMEPEHUX
Ha JIaH TOHOBHE KyrnoBHHe. CBaky TakaB BHUILIAK Ce MPH3HAje Kao pacxon. MeljyTum, na cropasym o
iahalkby Ha OCHOBY aKIiMja CaJip>KU KOMITOHEHTe 00aBe3a, EHTHTET OW Tpebayo /ia IOHOBO OAMEpH
Gbep BpemHocT obaBe3e Ha JAaTyM HOHMIITEHa WIM HU3MHperma. CBako rmiahiambe M3BPIICHO paau
M3MHpEHa KOMIIOHEHTe 00aBe3e ce pauyHOBOJCTBEHO 00yXBaTa Kao ralleme 00aBese;

() () AKO Cy 3arocIeHOM J0IeJbeHH HOBU HHCTPYMEHTH KaIliTaNa ¥ Ha JaH JI0JeJbUBakha OBUX HOBUX
HWHCTPYMEGHATa KalHWTajla CHTHUTET MACHTH(HKYje OBE HOBE MHCTPYMEHTEC KalWTala Kao 3aMEHy 3a
MOHUIITEHe WHCTPYMEHTE KalWTala, SHTUTET MX OOpauyyHaBa HAa WCTH HAYMH Kao y CIy4Yajy
MoudUKalrja MPBOOUTHOT JI0JIC/bHBaba HHCTPYMEHATA KalWTala, y ckiaay ca maparpadpom 27 u
ymyrctBoM y Ipunory b. TloBehame dep BpemHOCTH mpencTaBiba pa3iuky usmely dep BpeaHocTH
HHCTPYMEGHATa KalhTaja KOjU Cy 3aMCHAa 3a IOHHIITCHE, W HEeTO (ep BPEIHOCTH MOHMIUTECHHX
MHCTpyMEHaTa KalWTajda, Ha JaTyM JOJe/bUBama HWHCTPyMEHATa KamuTala KOjH MpEICTaBibajy
3aMeHy MOHHIITEHHX. HeTo BpeAHOCT MOHMIITEHHX MHCTPYMEHATa KaluTajia je HBHUXOBa BPEIHOCT,
HEMOCPEHO Tpe MOHHIITEHa, YMambeHA 32 W3HOC Iuiahama 3amocieHOM IMPUIMKOM MOHHUIITEHA
MHCTpYMEHATa KallMTajla KOju ce oOpauyHaBa Kao OJOMTAaK OJ KaluTajda y CKIaay ca MPETXOIHO
HaBeneHUM o] (0). YKOJIMKO €HTUTET HOBE J0/e/beHe HHCTPYMEHTE KaluTana He HACHTUDHKYje Kao
3aMeHY 3a OHHIITEHE MHCTPYMEHTE KaluTala, OH/a je MOTPEOHO Ja SHTUTET OBE HOBE MHCTPYMEHTE
KanuTasa o0pauyHaBa Kao HOBO JOJCJbUBA¢ HHCTPYMEHATA KaluTala.

AKO SHTHUTET WJIM JIpyra CTpaHa MOTy Jia Oupajy aa iu he 3a0BOJBUTH OpyTe YCIOBE CTUIAmha, CHTUTET TPETUpa
MPOIYCT €HTUTETa WIM Jpyre CTpaHe Ja 3aJ0BOJbH JIpyre YCIOBE CTHIalkha TOKOM Iepuojia CTHLAmba Kao
MOHUILTABAE.

VYKOJMKO SHTHTET HM3BPIIM TOHOBHY KYNOBHHY CTEUCHHMX HMHCTPYMEHATa KamnuTaia, uahiame 3amocieHuMa
Tpeba oOpauyHaBaTW Kao OJOMTAK OJ KaluTajda, OCUM Y MEpH y KO0joj TpeBasuiia3u ¢ep BPEAHOCT MMOHOBO
KYIJbCHUX HHCTPYMEHATa KaluTajda, OJMEPEHHX Ha JaTyM IMOHOBHe KymoBuHe. CBaku TakaB BHINAK CeE
IpU3Haje Kao Pacxol.

TpaHcakuuje nnahawa Ha OCHOBY aKLMja Koje Cy USMUPEHE Y FTOTOBUHU

30

31

Y ciaydajeBuMa TpaHcaknmja njahama Ha OCHOBY aKIHja 3aCHOBAHHMX HA FOTOBMHHM €HTUTET OfiMepaBa
cTeyeHa 100pa MM yciIyre Kao U Hactaje obaBe3e no ¢ep BpeaHocTu od0aBe3e, NOAJI0MKHE 3aXTeBUMA U3
naparpaga 31-33/1. Cse 10k ce 06aBe3a He H3MHPH, EHTHTET MOHOBO 0IMepaBa (ep BpeaHOCT 06aBe3a Ha
Kpajy cBaKor M3BeLITAjHOr MepPHOAA W HA JATyM H3MHpeEa HCTOBPEMEHO ca CBUM NpoMeHama dep
BPEAHOCTH KoOje cy NpU3HaTe Kao A00MTAaK WM ryOHTaK 3a Taj mepuoa.

Ha mpumep, eHTHTET MOXKe 3aMOCIEHMMa IOJCIHTH IpaBa I0pacTa BPEIHOCTH aKIWja y CKJIOMY HUXOBOT
MaKeTa HaKHaJle, TP YeMy OU 3arociieH! JOOHIIH rpaBa Ha Oyayhe ucIuiaTe y TOTOBUHH (a HE Ha HHCTPYMEHTE
KalMTalla), Ha OCHOBY NoBehama IieHe aKlMje eHTUTeTa y oapeheHoM cTeneHy TOKOM ojpeheHor BpeMeHCKor
nepuona. Kao npyra moryhHoct, eHTHTET OM MOTa0 CBOjMM 3aIlOCICHUMA JIOJEIIUTH TIPaBo Jia npumajy oyayha
rOTOBUHCKa Itahama Tako WTO he MM JozenuTu mpaBo Ha akuuje (ykJbydyjyhu um akuuje xoje he Outu
€MHTOBAHE TI0 U3BPIIIEHY OIIIMja Ha aKIMje) KOje Cy OTKYIIMBE WK 00aBe3HO (Ha IPUMEp, TI0 TPEKHUAY PagHOT
0JHOCa) WK IO u300py 3amocieHor. OBU apaHXXMaHU Cy IPUMEpU TpaHCakLyja Mnahamba Ha OCHOBY akuuja
Koje cy M3MHpeHe y ToToBHHU. IIpaBa Ha mopacT BPEAHOCTH aKIHja ce KOpHUCTE Ja OM ce MITyCTPOBAIM HEKH
3axTeBU y nmaparpaduma 32-33/1; mehyTum, 3aXTeBU y TUM Maparpaduma ce IpUMemYjy Ha CBE TPaHCAKLUje
mafiarba Ha OCHOBY aKIiyja Koje Cy H3MHpPEHE Y TOTOBUHH.

© IFRS Foundation



32

33

33A

33b

3311

331

IFRS 2

Entuter npusHaje nobujeHe yciyre kao u obaBe3y ruiahama THX yciayra JOK 3alOClIeHH Mpyxajy ycayry. Ha
pUMep, HeKa TpaBa Ha MOPACT BPEAHOCTH aKIMja ce CTUYy OJMaX, U 300T Tora ce OJ1 3alOCICHHX HE 3aXTeBa
Jla MCIyHE Yy TOTIYHOCTH oJpeheH mepuona mpykama yciyre na Ou aoOuiam oBiamheme 3a TOTOBUHCKA
miahama. Y 0ACYCTBY CYNPOTHUX JOKa3a, CHTHTET MPETIOCTaBJba Ja Cy YCIyre Koje 3amoCieHH MPYXajy y
3aMeHy 3a TpaBa Ha TIOPAcT BPEAHOCTH aKiyja go0ujeHa. Tako eHTUTET oaMax Mpu3Haje Jo0HjeHe ycayre Kao u
obaBe3y Iuiahiama THX ycinyra. YKOJHMKO MpaBa Ha MOpPacT BPEAHOCTH akiuja He OyIoy AOIesbeHa IO Kpaja
onxpeheHor nepruosia Mpyxama yCIyre 3arociIieHOT, HTUTET Tpeba Ja W3BPIIH MPU3HABAKE NOOHjCHUX yCIyra
Kao 1 o0aBe3a riahama 3a Te ycllyre y TOKy IepHo/ia Kaja 3aroCiIeHH MPYXKajy yciyre.

O06aBe3a ce oiMepaBa Ha MOYETKY M Ha KPajy CBAKOT HU3BEILTAjHOT MEPUO/Ia CBE 10 KOHAYHOT M3MHPEHa 0 dep
BPEIHOCTH IIpaBa Ha IOPACT IIPEAHOCTH aKlyja NIpuMemYyjyhu Moaen GopMupama LieHe ONuuje, U y3uMajyhu y
003up ycloBe Mo/ KOjUMa je M3BPILICHO JI0/IC/bUBaE MpaBa aKiinja, U MEPH Y KOjOj Cy 3aMOCIICHU U3BPIIMIH
HpyXame yCIIyre 0 TOT JaTyMa y CKIamy ca 3axTeBuMa maparpada 33A-331. EntuTer Moxe fa MonuduKyje
ycIlioBe MO KojuMma je oao0peHo miahawmbe Ha OCHOBY akija Koje je U3MHpPEHO y rotoBuHH. CMepHHUIE 3a
MoauduKanyje TpaHcakiuja Iulahamba Ha OCHOBY aKija KOjUMa ce MEma BbUXOBa Kilacudukanuja us
U3MHMPEHUX Y TOTOBUHU Y U3MUPEHE Yy KanuTany aare cy y naparpadpuma b44A-b441] IIpunora b.

nOCTynaK Ko ycCrioBa CTuuamba N Apyrux ycrnoBa ctuuamba

Tpancakuuja mahama Ha OCHOBY akilMja Koja jeé U3MHUPEHA y TOTOBUHU MOXE OMTH YCIIOBJbEHA HUCITYHAaBambEeM
oJpeljeHnX yclioBa CTHIamba. Y CIIOB OM MOTJIO OUTH M UCITyHhaBamke YCIOBa U3BPILICHA, KA0 IITO Cy MOCTH3AbEe
cnenuduUHOr pacta mpoduTa y EHTHTeTy Wi crelupuuHO moBehame IIeHa akiyja eHTUTETa. YCIOBU
CTHIIamkha, KOjU HE MO/pa3yMeBajy yCJIOBe TPKHUINTA, Hehie OUTH y3eTH y 003Hp NMPHIHMKOM MpOlLCHHBama dep
BPEIHOCTH TpaHcakiuje riahiamba Ha OCHOBY akiMja Koja je M3MHUpPEHa y TOTOBHHH Ha JIaH Mepema. YMECTO
TOTa YCJIOBH CTHI[aHa, KOJH HUCY YCJIOBH TPXKUIITA, Tpebda Aa ce y3uMajy y 003Up KOpUroBameM Opoja Harpaaa
KOju je o0yxBaheH y onMepaBamy 00aBe3e Koja MpOMCTHYIE M3 TPAHCAKIIH]e

Ja 6u ce nmpuMeHWn 3axTeBr u3 naparpada 33A, eHrurer Tpeda Aa npu3Ha 100pa MK yciryre 100HjeHe y TOKY
Hepruoja CTUIAaka Ha OCHOBY HAjOOJbE PACIIONOXKHUBE MpolieHe Opoja MHCTpyMEHAaTa KamuTala 3a KOjU ce
ouekyje nma he ce crehu. Vkosnmko je morpeOHO, eHTHTET Tpeba Ja peBUAMpA Ty MPOLCHY, aKO HAaKHAJHE
uHpopmaiyje ykasyjy ga he ce Opoj MHCTpyMEHaTa KalHTalla 4dje Ce CTHLAbE OUeKYje Pa3IUKOBAaTH Of
npeTxojaHe mnpoiieHe. Ha narym cTuiama, GHTHUTET pEBHIMpA Ty IMpPOICHY Kako OM Hu3jeHa4no Opoj
MHCTPYMEHATA KaluTalla KOju Cy Ha Kpajy CTCUCHH.

VYcioBu TpKuIITa, KA0 HITO je IIMJbHA 1I€HA aKIIMje Ha OCHOBY KOj€ C€ YCJIOBJbaBa CTUIAkE (MIIM U3BPIIABAKE),
Kao M JPYTH YCIOBH CTHIAMa, Y3UMajy ce y 003Up MPUIUKOM MPOICHHUBAKBAa (ep BPEIHOCTH OZOOPEHHX
TpaHcakiuja ruahama Ha OCHOBY akifja Koje Cy M3MHPEHE y TOTOBMHHM M KaJga ce MOHOBO ojamepaBa (ep
BPEIHOCT Ha KPajy CBAKOT W3BEILITAjHOT NIEPUOAA U HA IaTyM H3MHPCHA.

Kao pesynrar npumene naparpada 30-33, kyMyJnaTHBHM M3HOC Ha Kpajy IpU3HaTe 3a Ao0pa WM yciyre
IpUMJbEHE Ka0 HaJOKHaJa 3a Iulahamkbe Ha OCHOBY akllMja KOje je U3MUPEHO y IOTOBHMHHM, je[HAK je M3HOCY
TOTOBHHE Koja je miaheHa.

TpaHcakuuje nnahaka Ha OCHOBY aKLMja ca obenexjemM HETO U3MUpeHa 3a

33E

330

33r

33X

oGaBe3e No 0OCHOBY OOyCcTaB/LEHOr Nope3a

Tlopecku 3aKOHU WITH MPOMUCH MOTY 3aXTEBaTH OJ] EHTUTETa 1a 00ycTaBy Iiahamke H3HOCa 3a MOpPecKy obaBe3y
3aMoCICHOT KOjU ce OJHOCH Ha Iuiahare Ha OCHOBY aKlMja M Jia W3BPILIM MPEHOC TOI H3HOCA, OOMYHO Yy
TOTOBHHH, IOPECKOM OpraHy y uMe 3arnocieHor. Jla Ou ce ucmyHuia opa o6aBe3a, yCIOBHY apaHXMaHa mialiamba
Ha OCHOBY aKIlMja MOTY Jia J03BOJIC HJIM 3aXTEeBajy OJi CHTUTETa Ja 3aJpXH Opoj MHCTpyMEHAaTa Kamuraia
jelHaK HOBYAHO] BPEIHOCTHU MOpPEecKe 00aBese 3all0CiICHOr O] YKYITHOT 6poja HHCTpyMEHATa Kamuraia Koju Ou
WHaye OWIIM JOJCJbCHHU 3alOCICHOM HAKOH W3BpIICHAa (MM CTHIamka) Iahama Ha OCHOBY akiuja (Apyrum
pednma, apaHxkMat riahama Ha OCHOBY akilMja uMa "o0enexje HeTO H3MHUpema').

Kao usyserak oz 3axteBa u3 naparpada 34, tpancakuuja onucana y naparpady 33E tpeda na ce knacudukyje y
LIENIOCTH Kao TpaHcaknyja miahiamba Ha OCHOBY aKiMja M3MUpPEHa y KaluTaly ako Ou Ouiia Tako KiIacu(pHuKoBaHA
y 0/ICyCTBY 00elexja HETO U3MUPEbA.

Enrurer npuMemyje naparpad 29 osor cTanaapia 3a pauyHOBOJCTBEHO 00yxBaTame 00yCTaBJbamha aKlyja Ja
6u ce ¢puHaHCHpayo Tuiahame MOPECKUM BJIACTHMA KOj€ Ce OJJHOCH Ha MOpecKe 00aBe3e 3aloCiICHOT Y Be3u ca
miahambeM Ha ocHOBY akiuja. Crora, u3BplleHO Iahame Tpeba [a ce pauyHOBOACTBEHO 00yXBaTU Kao 0J0UTAK
O]l KamuTasa 3a 00yCTaBJbEHE aKIMje, OCHM y MEpHU y K0joj uiahame mpeBa3uia3zu Gep BPEIHOCT 3aApiKaHuX
MHCTPYMEHATa KallNTaja Ha JaTyM HETO H3MHPEHa.

W3y3ehe u3 naparpada 33® He npumemyje ce Ha:

(a) apamkMaH miahamba Ha OCHOBY akiiMja ca o0elexjeM HETO M3MHUpEeHa 3a KOjU He TOCTOjUu o0aBe3a
SHTUTETa Yy CKJIQJy ca MOPECKMM 3aKOHHMa WM TMPOIMCHUMAa Koja ce THUYe O0yCTaBJbamba MOPECKe
obaBe3se 3armociIeHOTr y Be3H ca THM IUTahialbeM Ha OCHOBY aKIUja; UIIH
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(©) CBE MHCTPYMEHTE KaluTaja Koje eHTUTET 00yCcTaBba Y M3HOCY BHILEM OJI TIOpecKe 00aBe3e 3armociaeHor
y Be3U ca TuUM IUIahameM Ha OCHOBY akiyja (TO jecT, SHTUTET je 3apakao U3HOC aKlUja KOjU j& BUIIH
0/ HOBYAHE BPEIHOCTH IMopecke obaBese 3amocieHor). Taj 3ampkaHu BHINAK akiuja Tpeba na ce
PavyHOBOJCTBEHO 00yXBaTH Kao Iutahame Ha OCHOBY aKlMja M3MHPEHO Y TOTOBHHU KaJa Ce Taj H3HOC
miaha y roTOBHHH (MJIM IPYTHM CPEJICTBIMA) 3aLIOCTICHOM.

TpaHcakumje nnahawa Ha oCHOBY akuuja ca moryhHowhy rotoBuHCKoOr
nnahawa

34

35

36

37

38

Ko Ttpancakumja niiahama Ha 0CHOBY aKkuMja y KojuMa YCJOBH crnopasyma o06e30elyjy wim eHTuTeTy
WIH Jpyroj crpaHu MoryhHoct usz0opa entuTera H3Mehy HM3MHpewma TpaHcaKuuje I'OTOBHHOM HJIH
eMHTOBal-€éM HHCTPYMEHATa KANHTAJA, eHTUTET OBY TPAHCAKIMjy, WM KOMIOHEHTe Te TPaHCAKIMje,
o0pauyHaBa Kao TpaHcaKuujy miahama Ha OCHOBY aKLHUja TOTOBHHOM YKOJHKO, M Y MepH Yy KO0joj je
CeHTHTeT HaNpaBHo 00aBe3y M3MHpelma Yy FOTOBMHHM MJIM JAPYTHM CpPeICTBHMA, WIH KAa0 TPaHCAKIMjY
niahama Ha 0CHOBY aKIHja 3aCHOBAHY Ha KAIIUTAJIY YKOJIHKO, H Yy MEPH Y KOjOj eHTHTeT HHje HAIIPABHO
TaKBY 00aBe3a.

TpaHcakuuje nnahawa Ha OCHOBY aKkLMja y KOjumMa yCcrnoBum
crnopasyma Apyroj yroBopHoj ctpaHu aajy moryhHocT nsbopa Ha4umHa
M3Mmpema

YKOJIMKO je eHTHTET JAPYroj yroBOPHO] CTPaHHW JOJENIMO MpaBo Aa Oupa Aa jdu he M3MHPUTH TPAHCAKIIH]Y
iahamka Ha OCHOBY aKIlMja 3aCHOBaHY Ha TOTOBHHHU® MM €MHUTOBAHEM MHCTPYMEHATA KAallUTalla, CHTHTET je
JIOJICITHIIO CIIOKEHN (PUHAHCH]jCKH MHCTPYMEHT, KOjH YKJbYUyje KOMIIOHEHTY Jayra (TO jeCT mpaBo JIpyre CTpaHe
Jia 3aXTeBa IUTahame y TOTOBHHHU) M KOMIOHEHTY KaIHTana (TO jecT IpaBo ApYyre CTPaHe Ja 3aXTeBa H3MHUPEHE
y MHCTPYMEHTHMA KalWTaja, a He y TOTOBHHM). Y TPaHCHA OCHOBY aKL{ja ca IPYTHM CTpaHaMma Koje HHUCY
3arociIeHe KOJl €HTHTEeTa, KOA KOjuxX ce (ep BpeAHOCT NoOHMjeHMX nodapa MM ycIyra AUPEKTHO OJMepaBa,
SHTHTET OJIMEpaBa KOMIIOHEHTE KAaIMTaja CIOXKEHOT (PUHAHCH]CKOI MHCTPYMEHTa Kao pasiuky usmehy dep
BPEIHOCTH A00UjeHHX no0apa 1 yciyra v ¢pep BpeAHOCTH KOMIIOHEHTE Jyra, Ha aTyM jJo0ujama nodapa win
ycayra.

3a ocrane TpaHcaklMje, YKbY4yjyhu M TpaHcaKIMje ca 3alOCICHUMa, EHTUTET oaMepaBa (ep BPEAHOCT
CJIOKEHOT (DMHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTa Ha JaH OJMepaBama, y3uMmajyhu y o03up YCloBe MOJA KOjUMa Cy
M3BpIIIEHA 0/IeJbUBamba IPaBa HA TOTOBUHY WIIM HHCTPYMEHTE KaIlUTaa.

[a 6u ce nmpumenuo naparpad 36, eHTUTET MPBO oaMepaBa Gep BPeIHOCT KOMIIOHEHTE Jyra, a 3aTUM yTBphyje
(ep BpEOHOCT KOMIIOHEHTE KamuTala — y3uMajyhu y o03up nma Apyra cTpaHa Mopa Ja H3ryOW IpaBo Ha
TOTOBHHY Kako OW J00Wia MHCTpYMEHT Kamutana. dep BpPEeJHOCT CI0KEHOr (UHAHCHjCKOT HHCTPYMEHTa
IpescTaBiba 30up (ep BpenHoCTU OBe ABe KOMIOHEeHTe. MelhyTum, TpaHcakuyje mahama Ha OCHOBY aklyja y
KOjUMa JIpyra cTpaHa uMa MoryhHOCT M300pa U3MHUpEHa YeCTO Cy TaKBE CTPYKTYpe Ja je ¢ep BPeIHOCT jeHe
BPCTE M3MHpEHa jeAHaka (ep BPeAHOCTH Ipyre BpCTe M3MHpema. Ha mpumep, npyra yroBopHa CTpaHa MOXKe
uMartu u300p Ao0ujama Omivja Ha akluje Wik Jo0Hjama MpaBa Ha MOPAcT BPEAHOCTH aKIMja 3aCHOBAaHHX Ha
TOTOBUHHU. Y TaKBHUM CIIydajeBHMa, (pep BPEOHOCT KOMIIOHEHTE KalKTAaJa je HyJIa, I1a je 300r Tora dep BpeaHoCT
CJIOKEHOT (DMHAHCH]CKOT MHCTPYMEHTA jeiHaKa (ep BpeIHOCTH KOMIOHEeHTe ayra. CynpoTHO TOME, YKOJIHMKO Ce
(ep BpemHOCTH JBejy BpCTa U3MHpPEHa paslukyjy, ¢ep BPeAHOCT KOMIIOHEHTE Kamurajaa oOudHo je Beha of
HyJIe, U Y TOM ciy4ajy he dep BpeIHOCT CIIOKEHOT ()MHAHCHjCKOT MHCTpyMeHTa OuTn Beha on dep BpeaHocTn
KOMITOHEHTE AyTa.

Entuter Tpeba onBojeHO aa oOpadyHaBa noOpa WM yciyre Koje JoOuje WM CTEKHE Y TIOTJIeNy CBaKe OJf
KOMIIOHCHTH CJIOXKEHOT (DMHAHCH]CKOT HHCTPYMEHTA. Y CIIy4ajy KOMIOHEHTE Jyra, CHTHTET INpH3Haje CTeUYeHa
nobpa wiu ycnyre, kao obaBe3y Iutahama oBHMX jgobapa WM yciyra, y BpeMe JOK Jpyra CTpaHa BpIIH
cHabOmeBame NOOpHMa WM BPIIM IPYXKame YCIyre, a y CKJIQIy ca 3aXTeBHUMa KOjH C€ IPHUME’bY]y KOX
TpaHcakIuja riahama Ha OCHOBY aKilija 3aCHOBaHMX Ha roToBuHHM (maparpadu 30-33). ¥V cityuajy KOMIIOHEHTE
KanuTana (YKOJIMKO je MMa), eHTUTET NpH3Haje noOujeHa noOpa WM yciyre, kao U nosehama Kamurana, y
BpeMe JOK Apyra CTpaHa BpIIM CHaOJeBame NOOpHMa WM MpYKa YCIyre, a y CKJIaay ca 3aXTeBUMa KOjH ce
TPUMERbY]y KOJ TpaHCakIyja mialiarba Ha OCHOBY aKIldja 3aCHOBaHUX Ha Kamutany (maparpadu 10-29).

4

VY naparpaguma 35-43, kaga ce TOBOpU O TOTOBHHH MHCJIM C€ U Ha Ipyra CPEACTBA CHTHTETA.

© IFRS Foundation



39

40

41

42

43

IFRS 2

Ha matym msmupema, €HTHTET ITOHOBO oAMepaBa 00aBe3y A0 (ep BPEOHOCTH. YKOIHKO €HTUTET HMPHIHMKOM
HW3MHUpEHa BPUIM EMUTOBakbe MHCTpPyMEHATa KanuTaia a He Iuahambe roTOBMHOM, Taj TPOIIAaK Tpeda MpeHeTH
JUPEKTHO Ha KaluTal, Kao U3BpIIeHO M1ahame 32 eMUTOBAake HHCTPYMEHATA KaluTana.

YKOJIMKO €HTUTET NPUIMKOM U3MHUpema Iulaha FOTOBMHOM, a HE €MUTOBAEmEM UHCTpyMEHaTa KaluTala, TO
mnahiame 6u Tpebanmo MCKOPHCTHTH 3a M3MHpPEHE TPOIIKOBA Y MOTHyHOCTH. CBaka KOMITOHEHTAa KaIlhTala 3a
KOjy je IpeTXOJHO WU3BPLIEHO IpHU3HaBawme ocrahe y okBupy kamurana. Omnyuyjyhu ce 3a u3Mupeme y
TOTOBMHH, APyra yrOBOpHA CTpaHa T'yOW NMpaBO NMpHMama MHCTPyMeHaTa KamuTana. MehyTum, oBaj 3axTeB He
CIpedyaBa €HTUTET Ja NpU3HA MPEHOC YHyTap KalnuTana, TO jecT IPEHOC W3 jelHe KOMIIOHEHTE KaluTalaa y

Apyry.

TpaHcakuuje nnahawa Ha OCHOBY akLMja y KOjumMa ycrnoBum
cnopa3syma Aajy eHTutety moryhHocT nséopa HauMHa MsMmupema

VY cnyuajy TpaHcakuuje riahama Ha OCHOBY akilfja y KO0joj YCJIIOBH cliopasyMma Jiajy eHTHTETy MOryhHoCT ja
6upa na nu hie u3MHUpee U3BPIIUTH Yy TOTOBHHH HJIM EMHTOBAamheM HHCTPYMEHATa KalHTala, eHTUTET Tpeba na
YTBpAHM Ja JIM TIOCTOjU 00aBe3a U3MHUpEHa Y TOTOBHHH U Y CKJIaly ca THM 0OpadyHaBa TpaHCaKIHUjy ruiahama Ha
OCHOBY akiuja. EHTHTET MMa 00aBe3y M3MHUpEma Yy TOTOBHHHM YKOJIHMKO H3MHUpEHe MmoMohly HMHCTpyMeHaTta
KanuTajla HeMa KOMEpIMjallHu Kapakrep (Ha MpUMep 3aTo IITO je EHTHTETY 3aKOHOM 3a0pameHO EMHUTOBAHE
aKIyja), WM eHTUTeT Beh uMa yTBpljeHy Mpakcy WM MOJHUTHKY BPIICHA U3MHPEHA Y TOTOBUHU, WIH OOHYHO
BPILH U3MUPEHE Y TOTOBUHH KaJia Ipyra CTPaHa 3aTPaKd TaKBY BPCTY U3MHPECHA.

VYKOJIHMKO SHTUTET MMa 00aBe3y U3MHpPEHa y TOTOBHHH, OOpadyH 3a TPaHCAKLHUjy ce BPIIM y CKIAAy ca
3axTeBUMa KOjH C€ MPHUMEYjy KOJ TpaHcakiuja ruiahama Ha OCHOBY aKIlMja 3aCHOBaHMX Ha TOTOBWHH, Y
naparpaguma 30-33.

YKOJIMKO HE TIOCTOjU OBa BpcTa 00aBe3e, CHTUTET 3a Ty TPAHCAKIMjy BpPILIM 00payyH y CKJIaly ca 3aXTeBUMa
KOjH ce IpUMemY]jy KOJ TpaHCcaKlyja 1ahamba Ha OCHOBY aKliija 3aCHOBAHUX Ha Kamuraiy, y naparpaguma 10—
29. Io u3BpIICHY U3MUPEHA:

€] YKOJIIKO C€ SHTHTET OIpENeliH 32 U3MHPEHE y TOTOBUHH, Tuialiatbe TOTOBUHOM lie ce oOpadyHaBaTH
Ka0 TMOHOBHA KYINOBHMHA JieJla KaluTajia, TO jJecT Kao OAOWTaK O] KamuTaja, OCHM Yy Cly4ajy
npuKazaHoM oz (11).

(©) YKOJIMKO C€ €HTUTET ONpEJeiU 3a U3MUPEHE €eMUTOBAaHEM MHCTPYMEHATa KaluTajla, He 3aXTeBa ce
HHMKaKaB JlaJbl 0OpauyH (OCHM IIpeHOca U3 jeJHE KOMIIOHEHTE KaluTana y APYyry, YKOJIUKO je TO
HOTPeOHO), OCHM Y Clly4ajy NpHUKa3aHOM HOJ (11).

() YKOJIMKO CE CHTUTET ONpEIeH 3a alTCpPHATUBY HW3MHpEHma ca BHIIOM (ep BpeaHomhy, Ha gaTym
M3MHpPEHa, CHTUTET MPU3Haje JOJATHH PACcXO] 32 JAaTH BUILAK BPETHOCTH, TO jECT 3a pa3iuKy u3Mehy
TOTOBHHE KOja je nara u (ep BpeIHOCTH MHCTPyMEHATa KaluTajla Koju OM MHa4Ye OMO EeMHTOBAH, WK
pasnuke m3Mel)y dep BpeIHOCTH MHCTPYMEHATa KamuTalda M U3HOCa Y TOTOBHHHU KOjH OU MHauye Ouo
JIaT, y 3aBUCHOCTH OJ] TOT'a KOjU OJ OBA [[Ba HAYMHA j€ MPUMCHUB.

TpaHcakumje nnahawa Ha OCHOBY akuuja nsmehly eHTuTeTa y rpynu
(vameHe u3 2009.)

43A

43b

Kon Tpancakuuja nnahama Ha OCHOBY akuuja usMmel)y eHTUTETa y IPYNH, Y CBOjUM IOjeIMHAYHUM WU
WHIMBUYaJTHUM (DMHAHCHjCKUM H3BEILTAjHMa, SHTUTET KOjU NpuUMa 1o0pa WM yClyre oJMepaBa MpHUMJIbCHA
JoOpa WM ycloyre WIM Kao TpaHCaknujy Iulahama Ha OCHOBY aklMja 3acCHOBaHY Ha KAIHTalTy WIH Kao
TpaHcaKIWjy Iahiama Ha OCHOBY aKI[Hja 3aCHOBaHY Ha TOTOBHHH, TAKO IITO OLCHYje:

) MPUPOY 0JeJbeHE HATOKHAE, 1
(©) COIICTBEHA TpaBa u o0aBese.

W3HOC KOjM MpHU3HAje SHTUTET KOjU MpUMa J00pa MM YCIIyre MOXKE Ce Pa3InKOBAaTH O/ M3HOCA KOjH MpHU3HAje
KOHCOJIM/IOBAHA TPyIa WK APYTH EHTUTET Y TPYIHU KOjU U3MHPYje TPaHCAKIIHWjy Tuiahamka Ha OCHOBY aKIidja.

EntuTer Koju mpuma go0pa WM yciyre oaMepaBa IpuMIbeHa J00pa WK yciayre Kao TpaHcakuujy miuahama Ha
OCHOBY aKIi{ja 3aCHOBaHY Ha KallUTally Kaja:

(@) je JoziesbeHa HaJOKHAa/Aa y BULY FBerOBHX HHCTPYMEHATa KalHuTama, Wi
(©) EHTUTET HEMa HUKAKBYy 00aBe3y Ja U3MUPH TpaHCaKIM]jy Iulahamba Ha OCHOBY aKIMja.

EHxTHTET HaKHAIHO MOHOBO OJMEpaBa TaKBY TpaHCAKIHjy Miahama Ha OCHOBY aklMja 3aCHOBaHY Ha KalMTaly
camo 3a MPOMEHE y YCIOBHUMA CTHIIAaka KOjU HUCY TPXKHIIHHM, y CKiIaay ca naparpadguma 19-21. Y cBum apyrum
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OKOJIHOCTHMA, CHTHUTET KOjH MNpHMa ao0pa WM YCIyre OAMepaBa MpUMJbCHA 100pa WIM yciIyre Kao
TpaHcakIujy miahamba Ha OCHOBY aKIiMja 3aCHOBAHY Ha TOTOBUHH.

4311 EnTHTET KOjM M3MHpYje TpaHCcakuyujy muahama Ha OCHOBY aKkLHMja Kaja ApPYTd €HTHUTET y IPYNU mpuMma goopa
WK yclyre, IpH3HAje Ty TPAaHCAKIMjy Kao TpaHCakKujy mialiaa Ha OCHOBY aKlMja 3aCHOBaHY Ha KalUTalTy
JEANHO aKo jy je U3MHUPHO CONICTBEHHM MHCTPYMEHTHMA KanuTana. Y CylpOTHOM, TpaHCaKIHja ce MPH3HAje Kao
TpaHcakyja miahamka Ha OCHOBY aKl{ja 3aCHOBaHa Ha TOTOBHHHU.

43]1 Hexe TpaHcakuyje yHyTap Ipyle ykjbydyjy apaH)MaHe OTILIaTe KOjU 3aXTeBajy OJl jeHOT EHTUTETa y IpyIu Jia
IUIATH IPYTOM CHTUTETY y TPYIH 3a BplIeHke Muiahama Ha OCHOBY akiuja no0aBibaunma obdapa wim yeuyra. Y
TaKBHM CJly4ajeBUMa, CHTHTET KOjH MpUMa J00pa WM yCIIyre €BUISHTHpa TPAHCAKLMjy Iuiahama Ha OCHOBY
aKiuja y ckiany ca naparpadom 435, He3aBHCHO 0/ apaHKMaHa OTILIaTe YHyTap rpyre.

O6enopgawuBama

44 Entuter o0enogamyje mHpopmanuje xoje xopucHunuMa ¢uHaAHCHjCKMX HM3BemiTaja omoryhaBajy na
CI03HAjy NPUPOAY M 00UM cropa3yma I1ahamka Ha OCHOBY aKIHja KOjU Cy IOCTOjajIM Y TOKY IlepHoja.

45 Ja 6u ce ucnyHuo npuHuMI u3 naparpada 44, eururer odenonamyje 6apem ciexnehe:

@) OITNC CBHX BpCTa cropasyma Iutahama Ha OCHOBY aKIuja Koje Cy MOCTOjaJlil y OMIIO KOM TPEHYTKY Y
TOKY TepHoJa, yKJbydyjyhH ommTe ycIoBe CBakKOr CIopasyMa, Kao INTO Cy 3aXTeBH CTHLAma,
MaKCHMAaJIHA POK Tpajama IOAE/beHUX OMIWja, U HAYMH M3MHUpeHha (Ha mpuMep, Ja JIM Ce BPIIH
U3MHpPEHEe TOTOBHHOM WM KamuTajaoM). EHTHTET ca CYIITHHCKHM CIMYHAM BpCTaMa Clopasyma
miahama Ha OCHOBY akIlMja MOXE OBE MOJATKE NPHKA3aTH 3ajefHO, OCHM aKO HHCY HEOIXOJHA
0J1BOjeHa 00e101abuBaba CBAKOr CII0pa3yMa Kako OU ce MCIIyHHO IPUHLUI U3 naparpacda 44.

(©) Opoj W MOHJIEPUCAHU TPOCEK U3BPILICHUX LICHA OIIUja Ha aKIMje 3a CBaKy oJ1 ciiefichux rpyra omniuja:
(i HEM3MHUPEHNX Ha MIOYETKY MEPUOIA;

(i) JIOZICJHCHUX Y TOKY MEPUOAa;

(iii) KOje Cy IpecTaiie a Bake Y TOKY MepHo/Ia;
(iv) M3BPIIECHUX Y TOKY TIEPHOIa;

(V) UCTEKJINX Y TOKY MEPUOIA;

(vi) HEM3MHUPEHUX Ha Kpajy Teproja; u

(vii) M3BPILIKMBHUX HA KPajy MepHOA.

(1) 3a ONIUje Ha aKlWje M3BPIICHE Yy TOKY TEepHOJAa, MOHICPUCAHU TPOCEK IICHE aKIMje Ha JaTyM
U3BpIICHA. YKOJIUKO Cy OIIIHje W3BPIIABAHE PEJOBHO TOKOM IHEPHOJA, CHTUTET MOXKE YMECTO TOra
00€eJI0JTaHNTH TIOHJIEPUCAHHU NTPOCEK LIEHE aKIFje TOKOM IIepHO/a;

(m 3a OIIYje Ha aKI¥je HeM3MUPEHE Ha Kpajy NepHoja, PACIIOH M3BPIIHKUX [ICHA U IOHACPUCAHH IIPOCEK
3a IPEOCTAIN POK TPajara yroBopa. AKO je PacHoH M3BPIIHUX [I€HA BEJIHK, HEW3MHPEHE OILHje Cce
oJIeJie Ha paclioHe KOju MMajy cMucia 3a oapehuBame Opoja M BpeMeHa J0/aTHHUX aklHja Koje ce
MOT'y eMHUTOBAaTH U TOTOBHHE KOja C€ MOXe JJOOUTH 110 H3BPIICHY OBUX OIIIHja.

46 EnTuter Obesionamyje uHpopmManmje Koje KopucHUIMMAa (puHAHCHjcKMX HM3BelTaja omoryhaBajy nma
pa3yMejy Ha Kkoju je HauuH yrBpheHa dep BpeaHocT K00apa uiau yciayra, Wil Kako je yrsphena dep
BPEHOCT 10/le/beHUX HHCTPYMEHATa KaNMNTajla Y TOKY IepHoaa.

47 YKOJMKO je eHTUTeT oaMepHo (ep BpedHoCT nobapa WM yclayra AOOMjeHHX Kao MHAUPEKTHY HaKHaIy 3a

10

UHCTPYMEHTE KalluTaua eHTUTETa, HO3UBAalkeM Ha (ep BPEIHOCT JOJE/bEHUX HHCTPYMEHATa KaluTala, Kako 01
ce UCIIyHUO NPUHIUN U3 Haparpada 46, eHTUTeT obenonamyje 6apem cienehe:

@) 3a OIMIIMje Ha aKIHje 0JIeJbeHE Y TOKY MepHo/ia, MOHACPUCAHU MPOCceK ()ep BPEAHOCTH OBHX OIIIMja
Ha JaTyM oJMepaBama U uH(popMaluje 0 HauuHy yTBphUBama Te (ep BPEAHOCTH, yKJbyuyjyhu
cnenehe:

0] Mozen (Gopmupama LieHa ONLHUje KOjU je KopuilheH U JoJany TOM MOJENy, YKJbydyjyhu
HOHJEPUCAHN TIPOCEK LICHEe aKIWje, Pealn3oBaHy IeHy, OYEKHBAaHH DPHU3HK, POK Tpajama
olmuje, O4YEKUBaHE AUBUJICHJE, KamaTy Oe3 puU3uKa M JIpyre AOJaTKe OBOM MOJelly,
YKJbY4yjyh¥l ¥ METO/I KOjH je KOpHUIIheH Kao M MPETIOCTaBKEe HAYHILEHE Y IUJbY UCTTYHCHa
OYEKHBAHOT PaHH]jeT H3BPIICHA;

(i) Kako je yTBpljeHa OYeKrnBaHa MPOMEHJBUBOCT, YKIbYUyjyhin u objamimerme Mepe y Kojoj ce
OYEKHBaHa MPOMEHJPMBOCT 3aCHHMBA Ha IPOMEHJFMBOCTH KOja Ce jaBjhajlia y MPOILIAM
HEePUONMa; U
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(iii) Ja JU Cy W Ha KOjH HAa4YWH OCTaje KapaKTEPUCTHUKE IOMAEIbEHE OIIHMje CaapKaHe Y
oZMepaBamby (ep BPeIHOCTH, Kao IITO Cy TO YCIOBH TPHKHUILTA.

(©) 3a OcTalle MHCTPYMEHTE KaluTala JIOJe/beHEe Y TOKy mnepuoja (To jecT m3y3sumajyhu omnumje Ha
akiuje), Opoj W MOHAEPUCAHH TPOceK (ep BPEIHOCTH OBHX HHCTPpyMEHaTa KaluTajda Ha JaTyM
BpIlICHa Mepera, U HHpopMalije 0 HAYMHY Ha KOjU je Ta ¢ep BPEAHOCT OJMEpeHa, yKJbydyjyhu

crnenehe:

0] YKOIHKO (hep BpeIHOCT HUje OJMEPEHa Ha OCHOBY jacHE TPXKHINHE IEHE, KaKo je OHa
yTBpheHa;

(i) Jla JIK Cy ¥ KaKO OYeKMBaHe AWBUICHIE CaapiKaHe y ofMepaBamy (ep BPEIHOCTH; U

(iii) Jla JIM Cy M KaKO OCTasie KapaKTEPHUCTHKE J0eJbeHUX MHCTPYMEHATa KaluTajla CaapKaHe y
onMmepaBamwy Gep BpeIHOCTH.

() 3a cropasyMe miaahama Ha OCHOBY aKliMja KOjU Cy MOJU(UKOBAaHU y TOKY IEpUOJa:

0] objaurmene MoaudUKaLHja;

(i) JojebeHa UHKpeMeHTanHa (yBehana) dep BpenHOCT (Kao pe3ylaTaT oBUX MoAuduKanuja);
u

(iii) nHpopManje O HauMHy Ha KOjU je OIMepeHa oOBa JojJe/beHa HWHKpeMeHTanHa dep

BPEIHOCT, Y CKJIaly ca 3aXTeBHMa IIPETXOHO NaTUM 1oz (a) u (0), rz1e je TO MPUMEHIBUBO.

YKOJIMKO je SHTUTET IMPEKTHO oaMepaBao (ep BpemHOCT aodapa Wi yciyra JOOHjeHHX TOKOM IEpHOJa,
eHTUTeT 00ejo/amyje HauuH Ha Koju je Ta dep BpegHOCT yTBpheHa, Ha IpuUMep Ja JU je oAMepaBame (ep
BPEJHOCTH BPLICHO 110 TPXKHIIHO] LIEHU 3a Ta J0Opa WU yCIIyTe.

VYKOJHMKO je eHTHTET OMOBPrao MpeTIOCTaBKy W3 maparpada 13, Ta uumeHHIa ce oOelojamyje W naje ce
o0jalmerne pas3iora U3 Kor je Ta MPeTHOCTaBKa OMOBPrHYTA.

EntuTer 0besionamyje unpopmanmje koja kopucHMuMMa (GUHAHCHjCKUX H3BewmiTaja omoryhamajy na
cno3Hajy edexaT TpaHcakuMja Iahamba Ha OCHOBY aKUUja HAa JOOMTAK WU IyOMTaK eHTUTETa 32 Taj
NepHoj Kao H edeKaT Ha (PUHAHCHjCKY IO3HIIMjy CHTHTETA.

[a 6u ce ucmyHno npuHIMI 13 naparpada 50, eHtureT obenoaamyje Oapem cienehe:

@) YKYITHU PacXo/i KOjH je TPU3HAT 3a Taj MepHOJ] HACTA0 y TPAaHCHA OCHOBY aKiivja ruiahama Ha OCHOBY
aKiuja KoJ Kojux ce poOujeHa no0pa WM yciayre HHUCy kBanupukoBaie jaa Oyly NpHU3HATE Kao
cpencTBa u 300T TOra Cy 0JMax Ouiie mpU3HATE Kao pacxo]], yKJbyuyjyhn oBojeHO 00enoiamiBame
3a Taj €0 YKYIIHOT PacXoja HacTao U3 TpaHCcaklyja Koje cy oOpauyHaBaHe Kao TpaHcaklyje miahama
Ha OCHOBY aKIIFja 3aCHOBaHE Ha KalHTalYy;

0 3a TPOIIKOBE HACTaJe Y TPAHCHA OCHOBY akIyja Imahiamba Ha OCHOBY aKIyja:
P y1p y ) y ]
0] YKYIHY KIbHT'OBOJICTBEHY BPEAHOCT Ha Kpajy Nepruoa; 1
(i) YKYIIHY YHYTpAIllby BPeAHOCT 00aBe3a Ha Kpajy HEpHOJa 3a KOje je CBOjCTBEHO TO Ja je

Jpyra yroBopHa CTpaHa Ipe HCTeKa IepHoja CTEKJIa IPaBO M3MHPCHa Y FOTOBUHH WIH
JPYTUM CpelcTBUMa (Ha IpUMeED, A0/ICJbeHA TpaBa Ha MOPACT BPEIHOCTH aKIHja).

VYxomko mH(OpManmje 3a Koje ce Tpaxku oOelofamHBamke y OKBHPY OBOT CTaHAApAa HE 3aI0BOJbABAjY
npuHiume y naparpadpuma 44, 46 u 50, enruter obenonamyje Te AoAaTHEe HH(GOpPMAIIKje YKOJIHUKO je MOTPeOHO
Kako Ou ce TH NpUHIMIM 3a10Bosbuiu. Ha mpumep, ako je eHTHTET KiacH(UKOBAO OMIO KOje TpaHCaKLuje
iahama Ha OCHOBY aKIlMja Kao W3MHPCHE y Kanurtany y ckiany ca maparpadgom 33®, enturer Tpeba na
00eJto1aHy MPOIEHY U3HOCA KOjJH 0YEKYje Jia peHece MOPECKUM BIIaCTUMa Kako OM M3MHPHO MOpecKy obaBe3y
3aII0CJICHOT KaJia je HEeOIXOMHO Jla ce KOPHCHUIHU obaBecTe 0 Oyxyhnm edexTnMa TOKOBa TOTOBHHE KOJU CY Y
BE3M Ca apamXMaHKMa ialiarba Ha OCHOBY aKIiuja.

MpenasHe oapenGe

53

54

Kon Tpancakuuja ninahama Ha OCHOBY aklMja 3aCHOBAaHUX Ha KaluTajly, €HTUTET npuMmemyje oBaj IFRS 3a
JIOJIeJbHBakba aKilkja, ONIMja Ha aKlyje WIM APYre WHCTPYMEHTE KaluTana KOju Cy JOJCJbeHH Mmocie 7.
HoBeMOpa 2002. a jou yBeK HUCY U3BpILCHA J0/IcJbHUBaba HA JJaTyM CTyMama Ha cHary oor IFRS.

Enturer ce moacrtuye, amu ce O/ era He 3axTeBa jga npuMmemwyje oBaj IFRS wa apyra nonesbuBama
HWHCTpYMEHATa KaluTaja YKOJIMKO je EeHTUTET jaBHO 00eoqaHno ¢ep BpeIHOCT OBUX MHCTPyMEHATa KaruTana,
yTBpheHy Ha JaTyM oaMepaBamba.

© IFRS Foundation 11
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55

56

57

58

59

59A

59b

3a cBa J10/1eJbHBakba MHCTPYMEHATA KanuTala KoJ kojux ce oBaj IFRS npumMemyje, enTurer Ou moHoBo yTBphyje
yrnopeaHe uHGopMaluje u, Iiae ce TO MOXKE YYMHUTH, KOpUryje MpBOOMTHH M3HOC Hepacnopehene modutu 3a
HajpaHUju NEPHOJ 3a KOjU Ce BPIIU IIpe3eHTallyja.

3a cBa JojesbUBama KanMrana, Koja Kojux ce oBaj IFRS He mpumemyje (Ha npuMep MHCTPYMEHTU KaluTala
JI0JIeJbeHH Ha J1aH 7. HoBeMOpa 2002. wiu paHuje), eHTuTeT 0e3 003upa Ha To obeoaamyje nHpopmallje Koje
ce naparpaduma 44 u 45 3axTeBajy.

Vkonauko mocne naryma crynama Ha cHary oBor IFRS enTuter Monmudukyje ycioBe I0JesbHBamba
MHCTpYMEHaTa Kanutaia kol kojux oBaj IFRS Huje 6o nmpumemeH, eHTUTeT Ou 6e3 0031Mpa Ha TO MpPUMEHYje
naparpade 26-29 npu oOpauyHaBamwy OWIO0 KaKBHUX MOAN(DUKALH]a.

3a o0aBe3e HacTalle y TpaHCHA OCHOBY akivja Iuiahama akiyja KOju IOCTOje Ha JIaH CTylama Ha CHary OBOT
IFRS, enturer npumenyje oaj IFRS perpocnekruBHo. 3a oBe 00aBe3e, EHTUTET IIOHOBO YTBphyje ymopenHe
nojiaTke, yKJbyuyjyhu KopuroBame mpBOOMTHOT M3HOCA HepacnopeheHe T0OUTH y HajpaHujeM MEpUoIy y KOM
je W3BpIleHA Mpe3eHTallkja 3a KOjU Cy YHOpEAHW MOAaly MOHOBO YTBPHEHH, OCHM INTO C€ OJ CHTHTETa HE
3aXTeBa Jja TIOHOBO YTBPAM YIOPEAHE MOJATKE YKOJIUKO ce Ta MH(POPMAIHja OJHOCH Ha NEPHOJ WM aTyM Ipe
7. HoBeMOpa 2002.

EntuTeT ce nmoacruye, anu ce ol mbera He 3axTeBa, na oBaj IFRS mpuMenu peTpoakTuBHO 3a ocrane obaBese
HacTaje y TpaHCHA OCHOBY akIyja ruiahama Ha OCHOBY aKlidja, Ha pUMep, 3a 00aBe3e Koje Cy U3MUPEHE Y TOKY
Tepro/Ia 3a KOjH je yIopeIHH MoaTaK Jaat.

Entuter mpumemyje m3MeHe y maparpapuma 30-31, 33-33X u B44A-B441] xako je HaBEJCHO y HACTaBKY.
IIperxoxnu nepuoau He Tpeda aa ce MOHOBO HCKa3Yjy.

(a W3mene y maparpaduma b44A-b441] npumemyjy ce camo Ha MoAu(HKanHje Koje ce jaBbajy Ha JaTyM
IIpBe IPUMEHE OBUX U3MEHA MM KacHUje.

(©) Usmene y maparpaguma 30-31 u 33-33]] npumemyjy ce Ha TpaHcakiuje miahamba Ha OCHOBY aKiuja
KOje HHCYy CTeUCHE Ha JaH KaJla eHTHTET IIPBH ITyT IpHMeRYyje H3MEHe H TO Ha TpaHCakIyje iahama Ha OCHOBY
aKiyja ca JaTyMOM JIoJielie KOjJH je UCTH Kao JIaTyM KaJia EHTUTET MPBH MyT IPUMEbYje U3MECHE WU je KaCHHUjU
o]l Tor JaTyMa. 3a TpaHcaklyje IIahamba Ha OCHOBY aKIlUja KOje HUCY CT€UEHE, a Koje cy 0JJ0OpeHe Ipe gaTyma
KajJia CHTUTET MPBH NMYT MpUMEkYje U3MEHE, CHTHTET MOHOBO Tpeba Aa oiaMepu 00aBe3y Ha Taj JaTyM H Jia
mpu3Ha e()eKaT IIOHOBHOI OAMEpaBama y IOYETHO] HepacrmopeleHoj NOOWTH (MM OCTaINM KOMIIOHCHTaMa
KalnTana, o MOTpeOr) 3a N3BELITajHI HepHO y KOME ce IPBH IIyT IIPUMEY]y OBE H3MEHE.

(1) Uzmene y naparpaduma 33E-33X u usmene naparpacda 52 npumemyjy ce Ha TpaHcakiyje miahama Ha
OCHOBY aklldja KOje HHCY cTedeHe (MM Cy CTeYeHe, alld HUCY M3BpIICHE), Ha JaTyM KaJia €HTHUTET IPBO
pUMeyje aMaHIMaHe ¥ TO Ha TpaHcaknuje riahiama Ha OCHOBY aKIMja ca JaTyMOM J0/IeJbHBarha KOjH je UCTH
Kao JaTyM KaJa SHTUTET NMPBH MYT NMPUMEHYje OBE M3MEHE WIIM je KacHHUjU O]l TOT JaTyMa. 3a TpaHCaKIHje
mwiahakba Ha OCHOBY akiuja (WM HHUXOBE KOMIIOHEHTE) KOjeé HHCY CTe4eHe (WIM Cy CTEYeHEe alil HUCY
U3BpIICHE), a KOje Cy paHuje Omie kinacudukoBaHe Kao miahawkba Ha OCHOBY aKildja Koja Cy HW3MHUpEHa y
TOTOBHHH, aJIU CaJia Cy KIacH(HUKOBaHE Kao U3MHUPEHE y KalMTaly y CKIaay ca M3MeHama, eHTUTET Tpeba jaa
MOHOBO KJIACH(HKYje KHHTOBOJCTBEHY BPEIHOCT 00aBe3e Mo OCHOBY Iiahambha Ha OCHOBY akifja y KamuTany
Ha JaTyM IIpBe IPUMEHE H3MEHa.

bes o63upa Ha 3axteBe y mnaparpady S59A, eHTHTET MOXXe Ja NPUMEHH H3MeHe y maparpady 63]]
PETPOCIIEKTUBHO, Y CKJIaAy ca MpelasHuM oapendama u3 maparpada 53-59 oBor craHmapaa, y CKIagy ca
cragnapaoM IAS 8 Pauynosoocmeene noaumuxe, npomene pavyno800CMEeHUX NPOYeHa U epeuike ako U caMmo
ako je To moryhe 0e3 kopumhema NpeTXOAHOT MCKYCTBAa. AKO €HTHTET oJabepe peTpOCHEeKTHBHY IPUMEHY,
Mopa TO Jia ypaJu 3a CBe U3MEHe Koje cy o0yxBahene y Knacuguxayuju u oomepasary mpancaxyuja niaharea
Ha ocHogy akyuja (13mene cranaapaa [FRS 2).

Hdatym cTtynawa Ha cHary

60

61

62

12

Entuter npumemyje oBaj IFRS 3a roaumme nepuone koju moummy 1. janyapa 2005. roauHe WM KacHHje.
Panuja npumeHna ce noactude. AKo eHTUTET mpumemyje oBaj IFRS 3a mepuos xoju nouume mnpe 1. janyapa
2005. roauHe, OH 00eNoamyje Ty YN CHHILY.

O6jaspuBamem IFRS 3 (pesupupan 2008.) u IHo6omwarsa IFRS y anpuiny 2009. rogune u3MemneH je naparpad
5. EHTHTET mpuMemyje OBE M3MEHE 3a TOJUIIE MeproAe Koju mounmy 1. jyna 2009. roguHe Wi KacHuje.
Panuja npumena je n1o3BosbeHa. Ako eHTUTET Oyne npumewusao IFRS 3 (pesunupan 2008. rogune) 3a HEKU
paHuju nepuos, npuMewuBahe 1 U3MeHy 3a Taj paHUjU IEPHO.

Enturer npumemyje cienehe n3MeHe peTpoaKkTHBHO Yy TOAMIIEB-MM MEpHOAMMA KOjU Touniby 1. janyapa 2009.
TOJIMHE WJIH KacHUje:
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(@) 3axTeBe y naparpady 21A 3a moctynak ca ApyruM yciaoBUMa CTULAA;
(©) peBuIMpaHe neQUHUIMjE ‘CTUlIaka’ U ‘yclloBa cTHLamba’ y [punory A;
(1) u3MeHe y naparpaduma 28 n 28A Be3aHe 3a OHHIITABAKA.

Panuja npumeHa je 103BoJbeHAa. AKO EHTHTET Oy/e MPUMEHUBA0 TE€ U3MEHE 3a HEKHU MEPUOJI KOjU MOYUE TIpe
1. janyapa 2009., oOenonanuhe Ty YMHCHHUILY.

EnTnTeT perpocrnekTuBHO NpuMemyje cnenehe msmene u3 [ pynnux mpancakyuja niaharea Ha 0CHOBY akyuja
3acnosanum Ha 2omoguny U3natuM y jyny 2009. roguse, y ckiany ca npenasHuM oapenbdama u3 naparpada 53—
59, xao u IAS 8 3a rogunme nepuose Koju mounmy 1. janyapa 2010. ronuse nim kacHHje:

@) n3MeHa naparpada 2, Opucame naparpada 3 u nonaBame nmaparpada 3A u 43A-43]] u naparpada
b45, b47, B50, b54, B56-b58 u b60 y Ilpunory b, Be3aHo 3a pauyHOBOJCTBEHO OOyXBaTame
TpaHcakiuja usmely eHrurera ynyrap rpyme.

(©) peBunupane nedununmje y [punory A 3a cnenehe repmune:
. TpaHcakiuje mialiarba Ha OCHOBY aKIdja U3MHPEHE Y TOTOBHHH,
. TpaHcakiuje riahama Ha OCHOBY aKi[ija U3MHPEHE Y KaruTany,
. apamkMaHu ruiahama Ha OCHOBY aklldja, u
. TpaHcakiyja ahama Ha OCHOBY aKlyja.

VY cnydajy na uH(bOpMAIHje HEOMXOAHE 32 PETPOCIECKTHBHY MPUMEHY HUCY JIOCTYIIHE, CHTUTET fie y CBOjUM
M0jeIUHAYHUM WJIM WHAWBUAYATHHUM (DUHAHCHjCKUM H3BEIITAjUMa YKJbYYHTH H3HOCE KOJH Cy IPETXOJHO
MPU3HATH Y KOHCOJHIOBAaHUM (DHMHAHCHjCKMM U3BElITajiMa rpymne. PaHuja mprMeHa je J03BoJbeHA. AKO
eHTUTET OyJie MPUMEHUBAO Te M3MEHE 3a HEKH MEpHOJ KOjU mouume npe 1. janyapa 2010., o6enonanuhie Ty
YHEHCHHULLY.

O6jassbuBameM [FRS 10 Koncoruoosanu ¢unancujcxu uzeewmaju v IFRS 11 y majy 2011. rogune, usmemeH
je maparpad 5 u I[Ipunor A. EHTHTET nprMemyje Te u3Mene kaaa npumewyje IFRS 10 u IFRS 11.

OojaBsbuBamweM Lluxnyca eoouwirbux nobosuarsa 2010-2012, y nenem6Opy 2013. roauHe, U3MEHEHU CY
naparpadu 15 u 19. V Tlpunory A, usMemeHe cy AeQHUHHUIHjE ,,yCIOBa CTHLAKBA™ U ,,yCcJIOBa TPXKHUIITA®, a
Jogate cy neuHUIM]E ,,ycI0Ba U3BpIIEHA™ U ,,ycrn06a yeayea™. EHTUTET Tpeba NPOCIEKTUBHO Ja MpUMEmYje
OBE M3MCHE Ha TpaHcakuuje muahamba Ha OCHOBY akiMja 3a Koje je marym gozaesbuBama 1. jymu 2014. wnm
kacHyje. PaHuja mpuMeHa je 103BOJbeHAa. AKO €HTUTET IpUMEBYje OBE U3MEHE 3a paHUjU Iepuoj, Tpeba na
00eI0IaHy Ty YHELCHHUILY.

O0jaBbuBameM crangapaa IFRS 9, y jymy 2014. ropune, usMmemeH je maparpad 6. Enrurer Tpeba na
IpuMeBYyje oBe U3MeHe Kaja npumenyje IFRS 9.

O0jaBbuBameM Knacudukanuje u onMepaBama TpaHcakiyja Iuiahama Ha OCHOBY aklyja (MU3MEHE CTaHAapia
IFRS 2), y jyny 2016. rogune, uamermenu cy naparpadu 19, 30-31, 33, 52 u 63 goxaru naparpadu 33A-33X,
59A-595b, 631 u b44A-b4411 u Haci0BU KOjU ce OJHOCE Ha BUX. EHTUTET Tpeba 1a npuMemyje OBy U3MEHE 3a
TOJIMIIEbE TIEPUOJIE KOjU MouMiby Ha JaH 1. janyap 2018. u kachuje. Panuja mpumMeHa je 103BOJbeHA. AKO
SHTUTET NMPUMEHYje OBE U3MEHE 33 PAHHUjH MEPUO/I, CHTUTET TpeOa Aa 00eI0JaHH TY YHEHCHUILY.

[Osaj napacpag ce oonocu Ha usmene Koje jowsr HUCY CMYNULe HA CHAZY U CMO2A HUje VK/BYYeH Y 080M
uzoarvy.|

NMoBnavyewe Tymauewa

64

I'pynne mpancaxyuje nnaharea Ha ocHosy akyuja 3acHoeane Ha 2omogunu u3gato y jyHy 2009. roaune,
3amemyje IFRIC 8 Jenoxpye IFRS 2 w IFRIC 11 IFRS 2—I pynue mparncaxyuje u mpancaxyuje ca concmeeHum
Ha ocHogy axyuja. VI3MeHe Koje Cy HalpaBJbeHE Y TOM JOKYMEHTY 00yXBaTajy IPEeTXOIHE 3aXTeBe YTBpheHe y
IFRIC 8 u IFRIC 11, kao mTo ciemu:

(@) u3MeHe mnaparpaga 2 u Joxarak mnaparpadga 13A, Be3aHO 3a PauyHOBOACTBEHO OOyXBaTame
TpaHCaKIMja y KOjuMa EHTHTET HE MOXe MOCeOHO Ma MACHTU(HKYje HEKY WM cBa Jo0ujeHa nobpa
w ycayre. OBo TyMademe CTyIa Ha CHary 3a IOJUIIbE Iepuoje Koju nouuwy 1. maja 2006. ronune
WU KacHUJ€;

(©) nonarak mnaparpada b46, b48, B49, B51-b53, B55, B59 u B61 y Ilpumory b, Besano 3a
PauyHOBOJCTBEHO OOyxBaTame TpaHcakuuja uzMmehy enturera y rpynu. OBU 3aXTEBH CTYyNajy Ha
CHary 3a TOJUIIEbE NepUuoje Koju nounmy 1. mapra 2007. roauHe Uiy KacHuje.
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14

Tu 3axTeBM Cy NMPUMEHCHU PETPOCHECKTUBHO Y CKJIany ca 3axTeBuMma IAS 8, koju je mpeaMeT mpenasHux
onpenaba IFRS 2.
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Mpunor A
AedpunHnunje

Osaj npunoe je cacmaenu deo osoe IFRS.

TpaHcakuuje naahama Tpancaknuja niahama Ha 0CHOBY aKIMja y KOjOj CHTUTET CTUYE IIPOM3BOJIE WIIU YCIyTe

HA OCHOBY aKlHja y3 00aBe3y mpeHoca TOTOBHHE MM APYTUX CpejcTaBa J00aBJbady MPOM3BOJAA WIIH yCIyTa y
3aCHOBaHe Ha U3HOCY 3aCHOBAHOM Ha IIEHM (WM BPEIHOCTH) UHCTpyMEHaTa Kamurtana (YKbydyjyhu u
TOTOBMHH aKIMje WK ONIMje HA aKIHje) EHTUTETa WM APYror eHTUTETa Y IPYIIH.

3amocieHd u Apyru  JIuna Koja npyxajy JUYHE yCIyre eHTUTETY M WIIM: a) Ce JIMLA y 3aKOHCKE U IOPECKe CBPXe

KOjH MpYy:Kajy cIMYHe CMaTpajy 3aroCiIeHUM 0) JHIa paje 3a SHTUTET M0 IerOBOM YIIPaBOM HA MCTH HAYHMH Ko U

BpCTe ycuayra JIMI[A KOja Ce CMATpajy 3aloCieHIMa y 3aKOHCKE M IOPECKE CBPXE MITH 1) CY NPYKEHE YCIyre
CIMYHE yciiyramMa Koje Tmpyxajy 3amociieHd. Ha npuMep, TepMHH o0OyxBata CBe
PYKOBOZHMOIIE, TO jECT, JIUIA HAUISKHA M OATOBOPHA 3a [UIAHUPAsE, YIPABIBAKE U KOHTPOILY
pajia eHTuTeTa, YKIbY4yjyhu U pyKOBOIHOIE KOjU HEMajy U3BpIIHA OBIamhema.

HHCTPYMEHT YToBOp KOjUM ce JI0Ka3yje pe3ulyaiHo ydemhe y CpelcTBMMa €HTHTETa HaKOH OJ0Mjama
KanuTajia CBUX HETOBUX 00aBe3a.®

a0Je/beHH ITpaBo (yciioBHO mnu 6€3ycI0BHO) HA HHCTPYMEHT KANUTAJIA SHTUTETA KOje je IPEHETO Ha
HHCTPYMEHT JIpyTy CTpaHy CXOJHO apaH:KMaHy IJiahamwa Ha OCHOBY akuMja.

Kanurajia

TpaHCcaKIuja Tpancakuuja niahama Ha OCHOBY aKIMja y KOjOj CHTUTET

miahama Ha OCHOBY (a)

. ,H06I/Ija zL06pa WIA YCIIYI€ KaO0 HaKHaay 3a COIICTBECHEC WHCTPYMEHTE KaluTajaa
aKnMja 3aCHOBaHa Ha

(Ykspydyjyhu akiuje Uiy onumje Ha aKuuje), uiu

KAIHTATY
(©) Jobuja moOpa mnu yciyre, aad Hema o0aBe3y Ja M3MUpPU TpaHCaKLMjy Ipema
Jo6aBsbauy.
(ep Bpennoct H3Hoc 3a KOjU ce CpeACTBO MOXKE pa3sMEHHTH, o0aBe3a H3MHUPUTH HWIH J0[e/beHH

MHCTPYMEHT KamuTajga pa3MeHuTH u3Mel)y 00aBElITCHHX, BOJPHUX CTpPaHA y OKBHPY
HE3aBUCHE TpaHCaKIIHje.

AaTyM AoAe/bHBama  JlaTyM Ha KOjU €HTUTET M Apyra cTpaHa (YKJbydyjyhm 3amociieHOT) 3akibyde CHOpasyMm
niahamka Ha OCHOBY aKIUja, a TO je Kaj [a CHTHTET M Apyra CTpaHa Ha WCTH HAYHH
MpUXBaTajy yclioBe cropadyma. Ha naTtym nojesbiBama SHTUTET [aje APYroj CTPaHH MpaBo
Ha TOTOBHHY, IPyra CPEICTBA HJIA MHCTPYMEHTE KallMTalla CHTHUTETa, y3 YCJIOB Ja ce
NpelU3UpaHd YCJIOBH CTHIAA, YKOJIMKO WX, UMa HCIyHe. YKOJHKO je Taj CHopasyMm
MpeMET Mpoleca ofo0paBama (Ha MpUMEp O] CTpPaHE akKIMOHApa) JAaTyM JIOJeJbHBamba je
JaTyM Kaja ce To ojio0peme pobuje.

yHyTpauma BpeaHoct Pasmika usmely ¢ep BpeaHocTm akiuja Ha Kojy Jpyra cTpaHa uMa (YCJIOBHO WIH
0e3yCI0BHO) IPaBO YNUCHBamba WIU IIPAaBO IpUMamba U LieHe (YKONUKO je uMa) Iahama
OBHX aKIIMja Koja ce 3axTeBa o] Ipyre crpane (uim he ce 3axreBat). Ha npumep, onumja Ha
aKuMje ca M3BPLIHOM LeHOM ox 15 H.j.,° 3a akumjy ca ¢ep Bpexnomhy on 20 Hj. uma
YHYTpallhy BPEAHOCT 0[ 5 H.j.

YCJIOBH TPKHIITA YcioBu wu3BplIela O KOjUX 3aBUCH I[I€HA W3BPIICHA, CTHLAKBE WM pealn3alija
HHCTPYMEHTAa KamuTaja, a OJHOCH CCe Ha TPXKHIIHY LEHY (MM BPSJHOCT) HHCTPyMeHaTa
KanuTajaa eHTuTeTa (MM MHCTPYMEHTA KalluTalia JPYror eHTUTETa UCTE IPyIie) Kao LITO je:

(a) [IOCTU3aE YTBpheHe 1eHe aKIje WK YTBphHEHOT H3HOCA YHYTpallllhe BPeIHOCTH

Konyenmyannu oxeup 3a gunancujcko useewmasa neduHuIIe 00aBe3y Kao caJallby 00aBe3y SHTHTETA Koja je TOCJICANNA MPOILTHX
noraljaja IOBOZAOM YMjer M3MHUpEHma ce OueKyje Aa he mohu 1o oimMBa pecypca KOju caapiKe eKOHOMCKE KOPUCTH U3 eHTHTEeTa (Tj.
OJITUB TOTOBUHE MJIM APYTHX CPE/ICTaBa CHTUTETA).

Y 0BOM cTaHIapy MOHETapPHH H3HOCU C€ O3HA4YaBajy Kao “HOBYaHe jeauHune” (H.j.).

© IFRS Foundation 15



IFRS 2

AaTyM oiMepaBaba

YCJ10B U3BpIICHA

onuMje HA aKUHUje; WIN

(©) MOCTHU3akhe YTBPhEHOT 1IHJba KOjH je 3aCHOBAH HA TPI)KHUIIHO] IIEHU (UM BPETHOCTH)
HHCTPYMEHATa KamHTajJda CHTUTeTa (WIM WMHCTPYMEHATa KamuTaia JApyror
SHTHTETa WCTE TPyIE) y OJHOCY Ha HHICKC TPXKHIIHMX L[CHA HHCTPyMeHaTa
KanuTajla IpyruX CHTUTETA.

VYcnoB TpKUIITA 3aXTeBa OJ Ipyre CTpaHe jAa 3aBpiud oapeheHu mepuox yciyre (ycaoB
ycJIyre); 3aXTeB y IOy YCIyre MoxKe 1a Oyae eKCIUTMLIUTAH WX UMIUIHIIUTAH.

JlaTyM Ha KOjU ce BpUIM OAMepaBame (pep BPETHOCTH [O/C/bEHHMX HHCTPyMeHATa
kanutana y cepxy IFRS 2. 3a TpaHcakuuje ca 3amocjieHHMa W JAPYruMa KoOju NpyxKajy
CJIMYHe yCJIyre, [aTyM OJMepaBama je JaTyM 10Je/bHBamba. 32 TPAHCAKIHMje ca CTpaHaMa
KOje He MpeCTaBibajy 3anocieHe (HU OHE KOjU MPYXKajy CIMYHE YCIIyre) JaTyM OJMEpaBama
j€ AaTyM Ha KOjH EHTHUTET Jo0Hje 100pa WK Ipyra CTpaHa mpyxka ycuyry.

VYcioB cTHLAaBka 32 KOjH j€ HEOIXOIHO:

(a) a apyra crpaHa 3aBpiid oapeheHn mepuox yciyre (ycJIOB Yciayre); 3aXTeB Y
MIOTJIETY YCIIyre Moske J1a Oy/ie eKCITMLIUTAH WM UMIUTMLIUTAH; 1

(©) Jla IOCTOjU crenuduuHy Hub(€BU) U3BpLIECHA KOjU Tpeda J1a ce UCILyHU NPYKambeM
3aXTEBaHE yciIyre u3 (a)

Iepron ucnymhaBarma [HJba(eBa) H3BPIICHA!
(a) He Tpeba Jla ce HaCTaBM MO UCTEKY MEpUoJia yCIyre; u

(©) MOKE Jia TIOYHE Mpe IMepuoja yCiIyre MoJ YCIOBOM Ja JaTyM IO4YeTKa I[HJba
M3BpILCHA HE MPETXOAN Y 3HA4YajHO] MEPHU TIEPHOAY YCIyre

[usb u3Bpiema ce nepunuie ynyhupameM Ha:

(a) MOCJIOBake (MM aKTHBHOCTH) CAMOT CHTHTETa WM Ha MOCJIOBAKE WIH AKTHBHOCTH
JIPYTOr €HTUTETA Y UCTOj TPYIH (TO jECT, YCIOB KOjH HUj€ YCIIOB TPKHUILTA); WU

(©) LeHy (MM BpPEJIHOCT) MHCTPYMEHATa KANMUTAJA CHTHTETA WM HMHCTpyMEHArTa
Karuraja JApyror eHTUuTera ucre rpyne (yKbydyjyhu akije 1 onuuje Ha aKumje)
(TO jecT, YCJI0B TPHKHIUTA)

[{nsb u3BpLIEHa MOXKE Ja C€ OJHOCH Ha WU3BPILEHEC CHTUTETA y LEeJIHHU WIN jeJHOT HEroBOr
zena (WM ena rpyre), Kao IITO je OJeJbehe WK 3al0CIICHH 110jeIHAal.

TMOHOBHO J0AebuBambe Obenexje koje 00e30el)yje ayToMaTcKko 1oJesbiBake JOAATHUX ONLMja HA aKLMje, YBEK KaJ

JI0JaTHe OMIUje HA
aKkumje

yCJI0B ycayre

numajarg Ol'[I_II/Ije HCKOPUCTHU MPETXOAHO AO0ACJbEHE OHI_II/Ije KOpPIHIheH:eM aKqua CHTUTCTa, a
HC 'OTOBHUHE, KAKO ou 3a10BOJbHO U3BPIIHY LICHY.

HoBa onumja Ha akmmje Koja ce JoJesbyje KaJa CE aKiiMja UCKOPHCTH 3a UCIYHhaBame
M3BPILIHE [IEHE MPETXO/JHE ONIHje HA aKIuje.

Yci10B cTHIABK-A KOjH 3aXTeBa J]a APYTa CTpaHa 3aBpIUy OJpel)eHn mepro yciayre TOKOM KOor
ce yciyre npykajy eHTHTeTy. AKO Jpyra cTpaHa, 6e3 003upa Ha pasiior, IpecTaHe Jia mpyxKa
yCIyry TOKOM HepHOAa CTHIAamka, HHje ycIena Ja WCHyHH ycioB. Huje morpedHO na
[OCTOjH IWJb U3BPLIEHA Ja OU YCIIOB yCIIyre OUO UCIYHEH.

cnopasym miahama ua Criopasym usmel)y entuteTa (MM IPYror eHTUTETA TPyIe’ WM aKIHOHAPa EHTUTETA TPYIIE)

OCHOBY aKLHja

u ipyre crpane (ykJby4yjyhul U 3alI0CJICHOT) KOja Jjaje MpaBo JPYyroj CTPaHH A3 IPUMH

(@) TOTOBUHY WM APYTa CPEACTBA €HTHTETa 3a M3HOCE KOjU Cy 3aCHOBAHH HA II€HH
(1M BpeAHOCTH) HHCTPYMeHaTa KanuTada (YKbydyjyhu M akuuje Wid onuuje
HA aKlMje) SHTUTETa WM APYTOr €HTUTETa Y IPYIH, UK

(©) HHCTPYMeHTe Kamutaja (YKbydyjyhm ¥ akuuje wiv onumje Ha akumje)
€HTUTEeTa UM APYror EHTUTETA y IPYIH,

Y3 YCIJIOB Jia Cy MPEUU3HPaHH YCIOBH CTHLAMA, YKOIAKO HX MM, HCITYE-CHH.

“I'pyna” ce nedunumme y IIpunory A y IFRS 10 Konconuoosanu ¢unancujcxu uzeewmaju xao “MaTUYHH €HTHTET H HETOBH 3aBHCHU

EHTHTETH U3 TNIEPCIEKTUBE KpajH)CF MAaTHYHOT CHTUTETA I/ISBGIHTajHOI‘ CHTUTCTA.
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TPAHCAKIHUja
miahama Ha OCHOBY
akuuja

onuMja HA aKUHUje

CTHULIAK€

YCJIOBH CTHHAKHA

Nnepuoa cruuama

IFRS 2

Tpancakuuja naahama Ha 0CHOBY aKIIMja y KOjOj EHTUTET

(@) nobuja goOpa wim yciyre oj jgo0aBjbaua TUX A00apa wim yciyra (ykbydyjyhu u
3aII0CJICHE) y OKBHPY CIOpa3yMa mjahama Ha OCHOBY aKIUja, WK

(©) mpey3uMma o0aBe3y 3a W3MHPCHE TpaHCaKIuje mpeMa ao0aBibadyy y OKBHPY
cnopa3syma miiahama Ha 0CHOBY aKIMja, KaJa APYTH CHTUTET y TPYIH pHMa Ta
J00pa WITH ycITyre.

YroBop KOju HOCHOLLY Jiaje IIpaBo, alu He U 00aBe3y, Ja YIUIIE aKLIUje eHTUTeTa 110 (PUKCHO]
WITH OAPEANBOj IEHN TOKOM Ie(HHUCAHOT BPEMEHCKOT TTepHO/Ia.

Jlo6utu npaso. CxonHo cnopa3symy Iuiahama Ha OCHOBY aklMja, IIpaBo Apyre cTpaHe jAa
OPUMU TOTOBUHY, ApPYyra CpeicTBa WM MHCTPYMEHTE KaluTajla €HTUTeTa Ce CTUYE Kaja
[IpaBo JApYyre CTPaHe BUILE HE 3aBUCH OJ] UCIIyHaBamba OMIIO KOjUX YCJI0BA CTULIAA.

VYcnoBu koju oapelyjy fa nu €HTHUTET MpUMa yClyre Ha OCHOBY KOjJHX Apyra CTpaHa hMma
MpaBo Ja MprMa TOTOBHHY, IPYra CPEICTBA WM HHCTPYMEHTE KaluTala CHTHTETa, IpeMa
cnopasymy o miahamy Ha OCHOBY aKuMja. YCIOBH CTHLAa Cy WM yCIIOBH BE3aHH 32
npyXama yCcIIyra WM YCIOBU BE3aHU 33 M3BPLICHE. Y CIIOBU BE3aHU 3a MPYKame yciayra oJ
Ipyre CTpaHe 3axTeBajy JAa y NPELH3UPAHOM IEPHOIY NpYKa yCIyry. YCIOBH Be3aHH 3a
M3BpLICHE O] APYre CTpaHe 3axXTeBajy a y NMPEHU3UPAHOM IMEPUOJY MpyXKa YCIyry W Ja
OCTBapH IMOCTaBJLEHE IMJbEBE M3BPIICHA. (K0 INTO je YTBpHEHU pacT JOOUTH CHTUTETA Y
TOKY jEIHOr YTBphHEHOI BPEMEHCKOT Tepuoja). YCJIOB Be3aH 3a H3BpIICHE MOpa
MO/Ipa3yMEBaTH U YCJIOB TPIKUILTA.

ITepuon y xome Tpeba HCIYHUTH CBE yc/10Be CTHIaHka Y OKBUPY cnopasyma niahama Ha
OCHOBY aKIHja.

© IFRS Foundation
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IFRS 2

Mpunor b
YnyTcTBO 3a NPUMEHY

Osaj npunoe je cacmasnu 0eo osoe IFRS.

bl

B2

B3

b4

b5

b6

18

MpouerwunBawe pep BpeAHOCTU AO0AESLEHUX MHCTPYMEHaTa
KanuTtana

VY maparpaduma b2 no b41 osor npuiora ce obpalhyje oamepaBame dep BpeIHOCTH J0/CIbEHUX aKIUja U
OIMja Ha aKIyje, y3 Harjlacak Ha MPeLU3upaHe YCIOBe KOjU Cy yoOH4ajeHa KapaKTepHCTHKa J0/Ie/bUBatba
aKIyja WK OIfja Ha akuuje 3anocienuma. [lakie, Ta o0pana Huje ucupmnHa. OcuM Tora, Kako ce MUTAHkE
MpOIIEHEe O KOME je MPEeTXOJHO OWino peun ycpencpehyje Ha akiuje W ONLHMje Ha akUuje J0/AeJbeHe
3arociIeHnMa, MPETIOCTaBsba ce je (ep BPeTHOCTH OBHX aKI[Mja WM OIIIMja Ha aKIHje OJMEepPEeHa Ha IaTyM
JofesbHBamba. Mel)yTiM, MHOTa MHTama MpoleHe (Ha mpuMep, onpeluBame OueKrBaHEe MPOMEHIbUBOCTH)
Takohe MMajy TpUMEHY y KOHTEKCTy MpolickhHBama (ep BPEIHOCTH aKlMja WIM OMNIHMja Ha aKIuje
JOACJHCHUX IPYTMM YrOBOPHUM CTpaHaMa KOje HUCY 3allOCiCHEe y €HTHTETy, Ha JaTyM KaJaa CHTHUTET
Jobuja [obpa WK Apyra cTpaHa Ipya ycIyre.

Axuuje

Kon akuuja nojesbeHUX 3amocieHuMa, Gep BPEIHOCTH aKlyja ce OAMepaBa IO TPXKMIIHO] LIEHH aKuuja
eHTHUTEeTa (WIN MPOICHEHO] TPXKHUIIHO] IIEHH, YKOJIUKO CE Ha OCHOBY aKllMja €HTUTETa HE TPryje jaBHO),
KOpUI'0OBaHO]j J1a 61 ce 00yXBaTU/IU YCIOBU 0] KOjUMa Cy aKlMje N0oje/beHe (OCHM 3a YCIOBE CTULAKka KOjU
HHCY yKJbYUCHH Y OIMepaBatbe (ep BpeAHOCTH, a y cKiagy ca naparpadpuma 19-21).

Ha npumep, YKOJIHMKO 3alOCIIeHH HeMa PaBo Ja IpHMa AUBHICH/C Y TOKY TIEpHOa CTHIAka, 0Baj (GaKkTop
he Outu y3er y 003Mp NPWIHMKOM TpOLCHHBama (ep BPEIHOCTH HoAe/beHHX akiuja. CIMYHO ToMme,
YKOJIMKO aKIIHje MOJIeKY OrpaHuYCHhHMa MPUIIMKOM MPEHOca MOCIie IaTyMa CTULIamka, U 0Baj pakrop he ce
y3€TH y 003Up, aJld CaMO y OHOj MEpH y K0jOj OrpaHHYCHa MOCie JaTyMa CTHIakha UMa]y YTHIAja Ha [ICHY
Kojy fie 00aBeIITeHN, BOJBHU YUECHHUIM HA TPXKUIITY IUIATUTH 32 Ty akuujy. Ha mpumep, ako ce Ha OCHOBY
aKIHja aKTHBHO TPryje Ha Pa3BHjeHOM U JMKBUIHOM TPXKHILUTY, OTPAHHYCHHA IPEHOCA MTOCIIC CTUIAkbY MOTY
MMaTd MajH, WM HUKaKaB, yTHIAj Ha IIeHy Kojy fie o0aBelmITeHr, BOJbHH YUYSCHUIM HA TPXKUIITY TUIATUTH
3a Ty akiyjy. OrpaHuuerma npeHoca Wik Jpyra orpaHnYeHa Koja MocToje y TOKy neprojia ctuiama Hehe ce
y3UMatu y 003up MpH NpoLeHUBamy Gep BpeIHOCTH JOAC/bEHUX aKlKja Ha TaTyM J0/eJbHBatba, 3aT0 LITO
OBa OTpaHWYCHA IOTHYY OJ IOCTOjaka YCIIOBAa CTHIAKa, KOjU ce y3uMmajy y o03up y CKiaay ca
naparpaduma 19-21.

Onuuje Ha aKuuje

3a omnmyje Ha aKkIyje JoAeJbEHE 3al0CICHNMA, Y MHOTHM CIIy4ajeBUMa HUCY JOCTYIIHE TPXKHILIHE LICHE, 3aTO
LITO CY JIOJIeJbeHE OIILHje IMOJI0KHE YCIOBHUMA KOJU Ce HE NPHMEHYjy KOJ OMNIMja KOjUMa Ce Tpryje.
VYkonuko omiuje ca KojuMa ce Tpryje moJi CIMYHUM YCIIOBHMa HE Iocroje, (ep BPETHOCT JOJEeJbEHHX
OMIIMja ce MpoLEekYje MPUMEHUBabEM Moeia (opMHUparma IIeHa OIIHje.

Enrturer pasmarpa dakrope koje he obaBemITeHH, BOJbHU YUECHHIIM HA TPXKHUIITY Takohe pazMaTpaT Hpu
onabupy Mojena GopMmupama ILeHa OMIKje W KberoBe npuMene. Ha mpumep, MHOTE OIIIMje 3aIOCICHUX
MMajy JIyT POK, 1 OOMYHO Cy M3BPIIMBE Y TOKY IIEPHUOJIA OJ JaTyMa CTHIaba J0 Kpaja poKa Tpajama OIliyje,
M 4YecTo ce paHo m3Bpiuanajy. OBe dakrope Tpeba pasMOTPUTH NMPHIMKOM MNPOLCHUBama Gep BPeAHOCTH
ONIMja Ha JaTyM IOJEJbHBaEa. 3a MHOTE €HTHTETE, OBO MOXKE NMPEACTAaBIbATH HpenpeKy y Kopumhemy
“Black-Scholes-Merton” ¢dopmyste, koja He 103BOJbaBa MOIYhHOCT M3BpIueHa Hpe Kpaja poka Tpajarba
OMIMje W TpeMa KO0joj ce He MOpajy aJeKBaTHO pediekToBaTH ¢(PEeKTH OUCKHBAHOT PAHOT H3BpIICHA.
Takole ce He HomymTa MOrYRHOCT 1a OYEeKHUBaHA MPOMEHJBUBOCT U IPYTH MHITYTH MOJEIY MOTY BapUpaTH
Yy TOKY pOKa Tpajama omuuje. MeljyTum, Kol omirja Ha akiuje ca PeJaTUBHO KPATKHUM TEPHOIOM BaXKeHa
YroBopa, WK OMIUja KOje MOPajy OUTH W3BPILICHE Y KPATKOM MIEPUOY MOCIE AaTyMa CTULaka, MPETXOIHO
yrBpheHn (akTopu MOry OWTH HempuMemHBH. Y THM ciydajeBuma, “Black-Scholes-Merton” dopmyia
MOYE JJaTH BPEIHOCT CYIITHHCKH UCTY Kao M y ciy4ajy (rexcubuiHmjer Mmoena hopMupama IieHa OMivje.

CBu Mojenu ¢popMupama LieHa OIIYje y3uMajy y 003up Oap cinenehe daxrope:

@) M3BPIIIHY IIEHY OIIIH]€;
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b7

B8

B9

b10

b11

b12

b13

b14

b15

b16

IFRS 2

(©) POK Tpajama Omiuje;

() aKTYelIHy LICHY OCHOBHHX aKI[H]ja;

(n) OUYEKHBaHY MPOMEHJBUBOCT I[CHE aAKI[H]a;

(e) JUBHJICHIC OYEKHBaHE OJ1 aKiija (YKOJIMKO je TO aJIeKBaTHO); U
() KaMaTHY CToITy 0e3 pi3HKa 3a POK Tpajarba OILyje.

Takohe Tpeba y3etu y 003up u ocrane akTope koje he oOaBelITEHH, BOBHU YYECHUIM Ha TPXKUIUTY
pasmarparu npuinkoM oapehuBama 1eHe (M3y3eB ycioBa CTHIIAka U TOJATHUX OIIMja Ha aKIHje KOoju ce
He 00yXBaTajy IpH 0MepaBamy (Gep BpeaHOCTH, a y CKiaay ca maparpadguma 19-22).

Ha mnpumep, oOM4HO ce JoAe/beHAa OMNIMja Ha aKLUUje 3aloCICHOM HE MOXKE M3BPIIUTU Y TOKY
Hpe3upaHuX Iepruosa (Ha mpuMep, y TOKy IepHo/ia CTHIalka MK y TOKY MepHoa Koju Ae(HHHITY Tela
3a peryimcame XapTuja o BpeqHoctd). OBaj GakTop ce y3uma y 063up ako 61 y CyIpOTHOM IIPETIOCTaBKa
MPUMEHEHOT Mojiena (hopMHpama IieHe ofidje Ouiia MOryhHOCT M3BpIIICHa OMIIHja Y OUII0 KOM TPEHYTKY Y
TOKY HBCHOT pOKa Tpajama. MelyTuM, YKOIMKO EHTUTET KOPUCTU MOJell (OopMUpama LieHa OIIHMja KOjUM ce
NpOICHkYjy ONIMje KOje ce MOTYy H3BPIIUTH CaMO Ha Kpajy poka Tpajama OIlHje, HE 3aXTeBa Ce
KOPHUIOBam€ 32 HEMOI'yNHOCT BUXOBOI M3BpILIEHA y TOKY IEpHO/a CTUlamka (WK y TOKY APYTUX NEepuoja
TOKOM pOKa Tpajama OMIMje), 3aTO IUTO Taj MOJET MPETIOCTaBba Ja OIIMje He MOy OUTU U3BpIIEHE y
TOKY OBUX IIEpHOJIA.

CnuuHO TOoMe, joul jemaH (akTop yoOW4ajeH y cliydajy OIIMja Ha akiHje 3armociieHuX jecte moryhHoct
paHUjer M3BpIlCHa OMIMje, HA MPHUMEp, M3 pa3jiora ITO Ce HE MOXE M3BPIIMTH cloboman TpaHcdep
OIIIIKje, MK 3aTO IITO 3a[0CICHH MOPa H3BPLINTH CBE A0C/bCHE OIIIHMje MO MPECTaHKy 3anocicma. Edekre
OUEKUBAHOT paHUjer u3BpllIeHka Tpebda y3eTn y 003up cxoaHo naparpaduma b16-b21.

®dakTopu Koje 00aBeIITEHH, BOJBHU YYECHUIM HA TPKUIITY Hehie pasMaTpaT nmpuiikoM oapeluBama 1eHe
omnuyja Ha akudje (WM JApPYror MHCTpyMEHTa KamuTana) Hehe ce HM y3uMaTu y 0O3Mp HPHUIMKOM
npoliewkuBama (hep BpeIHOCTH JIOJIE/bCHUX OMIMja Ha akuuje (WM JpYyrux MHCTpyMeHaTa kamurana). Ha
IpUMep, y CIy4ajy J0Ae/beHHX OIIHja 3arMocieHnMa, (GakTopH KOjH yTHYY Ha BPEAHOCT OIMIHUje CaMO U3
MIEPCIICKTHBE 3aIllOCIICHOT TI0jeJHHIIa HUCY PEIEeBaHTHH IPIIMKOM NMpOLECHUBamka eHe kojy he onpeautn
00aBeIITeH!, BOJbHH YYECHHUK Ha TPIKUIITY.

Yna3He nHcgopmaumje 3a mogene cpopmupar-a LeHe onuuje

[punrkoMm npolekHBama 0OYCKUBAHE MPOMEHIPMBOCTH OCHOBHUX aKIMja U EbHXOBUX IUBHUICHH, LHJb CY
MpuOIMKHA OYCKHBamka Koja O ce oJpakaBaja Ha aKTYyeJIHOM TPXKHIUTY WM IPEroBapaHoj LEHH pa3MeHe
omuuja. CIMYHO TOME, KaJa ce MpOLCHYjy eQeKTH paHujer W3BpIIaBamka OIIMja Ha aKIHje 3aroCiICHOT,
Wb je MPUOIIDKHA MPOLICHA OYEKUBaha CTPAaHe U3BaH SHTUTETA anu ca MoryhHomhy npuctymna 1eTajbHUM
uHpopMaIjaMa O TMPETXOJAHUM H3BpIIABalbUMa 3allOCICHUX, HA OCHOBY HH(poOpManuja Koje cy
PAaCIIOIOKHUBE HA JATYM J0C/bHBAHA.

Yecto je BepoBaTHO Ja he mocrojaTw YMTaB PACIOH ONpaBAaHMX OYEKHBama Oyayhe NMpOMEHJBHBOCTH,
JIVBUACHIN W M3BpIIaBama. AKO je Tako, Tpebano HM3padyyHaTH OUYCKHBaHY BPEIHOCT, MOHACPUCABEM
CBaKoOT M3HOCA Y JATOM pacIlioHy OAroBapajyhioM BepoBaTHONOM MHOjaBe.

OuekuBama Be3aHa 3a OynyhHOCT ce 0OMYHO 3aCHHMBAjy Ha MCKYCTBY M MOAM(DUKY]Y YKOJHMKO j€ peaHo
ouekuBaru ja he ce OyayhHOCT pa3IMKOBaTH OJ MPOILIOCTH. Y HEKUM OKOJHOCTUMA, (aKTOpH KOjU ce
MOTY yTBPJMTH MOTY YKa3UBaTH Ja je Helmpuiaro)eHo UCKYCTBO U3 IPOLIIOCTU PENAaTUBHO HENOY3AaHa
HaszHaka Oynyhmx norahaja. Ha mpumep, YKOJIMKO EHTHTET KOjU HMMa JIBE BpPJO DPAa3IHYUTE JIMHUjE
nocioBama 0Tyhu OoHy Koja je Ouia 3HayajHO Mame PU3MYHA Of APYre, POMEHJBUBOCT y MPOLLIOCTH He
Mopa 6uTH Haj60sba HHBOPMAlKja Ha K0joj Tpeba Oazuparu onpapjaHa OueKUBamba Be3aHa 3a Oy yhHOCT.

VY npyrum oxkonHOCTHMa, HH(pOpMAIHje 0 IpouuuM gorahajuMa mMory outu HegoctymnHe. Ha mpumep, Tek
KOTHPAaHH CHTHUTETH e MMaTH Mayo, Wi HUMAJIO, MOJaTaka O MPOMCH/BMBOCTH HHXOBHX LICHA aKluWja y
npouutoctd. O HEKOTHPAHUM U TEK KOTHPAHUM SHTHTETHMA lie ce TOBOPHUTH KacHH]e.

CBe y cBeMy, EHTUTET He Tpeba 1a jeMHOCTaBHO 3aCHHMBA MPOICHE HEMPOMEHJBMBOCTH, U3BpIIABAKA H
TUBHIICHIUM Ha MH(OpMaljama o MpoluIM norahajuma 6e3 pazmarpama Mepe y Kojoj ce odekyje aa he ce
Oynyhux norahaja mohu npeaBuhaTi Ha OCHOBY MPOILIOCTH.

OyeknBaHoO paHuje usBpLIaBat€
3amocieHn 4ecTo W3BpIIaBajy OIIMje HAa aKlMje paHuje, U3 PasMuuTHX pasiora. Ha mpumep, omuje Ha

aKuyje 3arocieHux cy OOMYHO HemnpeHocuBe. 300r Tora 3arocieHd YeCTO paHUje M3BpLIABAjy OMNIMjE Ha
aKiyje 3aro IITO je TO jeJAMHW HA4YMH Jla 3aloCJIeHH OCTBape Haruiaty cBoje mosunuje. Takohe ce of
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3aI0CJICHUX KOjUMa CE NPEKUHE paJHU OJHOC OOMYHO 3aXTeBa Ja U3BPIIE CBE J0JEJbEHE OINLUje Y OKBUPY
KpaTKoOT BPEMEHCKOT Mepro/ia, win he y IpOTUBHOM OIIIMje Ha akKiyje npectatu aa Baxe. OBaj dakrop je
Takohe y3poK paHMjer U3BplIaBama ONLUja Ha aKuyje 3anocieHux. Apyru GpakTopu Koju cy y3poK paHujer
U3BpLIEHA Cy CIIPeYaBabe PU3UKA U HEOCTAaTaK AUBEpCU(UKalje UIMOBUHE.

Ha xoju HaunH he ce e)eKTH OYeKHBAHOT PAHOT M3BPIIABAka Y3ETH y 003MP 3aBHCH O TOTa KOjH MOJEI
(dbopmupama lLieHa OMIUje je mpuMemkeH. Ha npuMep, O4eKuBaHO paHUje M3BPIICHE MOTJIO OU Ce Y3eTH Y
003up KopumhemeM NPOLEHE OYEKUBAHOI POKa omuuje (KOju, y cloydajy OINIMje Ha aKlMje 3aIlO0CIEHOT,
TpeIcTaBha BPEMEHCKH MIEPHO O JaTyMa J0/eJbiBamka 10 JaTyMa KaJa ce OUeKyje H3BPIIaBambe OIIIHje)
Kao ynasHe uHpopMauuje 3a Moxen Qopmupama leHe omuuje (Ha npumep, “Black-Scholes—Merton”
¢dopmyna). M ce OueKMBAHO paHHWje W3BpIIABAKHE MOXKE YHETH Y OMHOMMHAJIHU MOJEN WM CIHYaH
Mozieny GopMHUpama lieHa OMIUje Y KOM ce Kao yiaa3Ha HHQopMalija KOPUCTH POK Tpajarma yroBopa.

@akTopu Koje Tpeda pa3sMOTPUTH NPUIMKOM IPOLEHUBaba PaHUjer U3BpLIeka 00yXBaTajy:

@) Tpajame Meproia CTHIAkha, 3aTO HITO CE OMIHMja Ha aKiKije OOMYHO HE MOXKE U3BPIIUTH Mpe Kpaja
nepruofa CTumama. 300r Tora ce oapehuBame MMIUTHKAIMjAa HPOIEHE OYCKUBAHOT pPaHHjer
M3BpIlIaBakba 3aCHUBA HA MPETIOCTABLM Ja he omiuje 6utn credeHe. O UMILTMKAIMjaMa yCIIOBa
JIO/IeJbUBAb-a TOBOPH ce y maparpaduma 19-21.

©) IPOCEYHO BpeMe TOKOM KOT Cy CJIMUHE OIIMja OCTajalle HeHanaaheHe y IpOLIIOCTH.

() aKTYeIIHy 1LIeHYy OCHOBHHX akuuja. FICKyCTBO MOXKE€ YKa3UBATH Ha TEXKHbY 3allOCICHUX Ja U3BpLIE
omnuuje y TpeHYTKY KaJia LieHa aKklyje JOCTUrHe oJpeheHu HUBO U3HAJ| U3BPIIHE LIEHE.

(m) TMOJIOKA]j 3aMOCIICHOT Y XUjepapXuju opranusaiuje. Ha npumep, HCKYCTBO MOXKE YKa3UBaTH Ha TO
Jla 3arOCJICHH Ha BHUIIEM CTENCHY XHjepapXuje y OpraHu3alMji TEKE KaCHHjeM HW3BpIIABaABY
OTIIIMja HEro 3arocieH: Ha HWKUM QyHKIMjaMa (1ITo ce Aajke pasmarpa y naparpady b21).

(e) OUYCKHMBaHy MPOMEHJBHBOCT OCHOBHHUX aKluja. Y MPOCEKy, 3alOCiICHH MOTY MMAaTh TeXbY 1a
M3BpILIE OIIIMje HA aKiuje ca BehuM cTerneHoM NMpPOMEHJBMBOCTH paHHje HEro Kaja Cy y MUTalkY
aKIHje ca MAaFUM CTCIICHOM ITPOMCHIBUBOCTH.

Kao mro je peueno y maparpady B17, edexktu panujer usBpliaBama MOIJIH OW ce y3eTH y OO03Up
KopullielheM MPETIIOCTABKE OYEKHMBAHOT POKA Tpajama ONNHMje Kao yinasHe HHpopManuje 3a MoJes
dopmupama 1neHa onmuja. [IpUIMKOM TpolLECHHBaka OUYEKMBAHOT pOKA Tpajama OIIMja Ha aKIuje
JOACJBCHUX TPYMU 3alOCICHUX, CHTHTET OM Ty MPOIEHY MOrao 3acHHBAaTH Ha aJeKBAaTHO ojapeheHoM
MPOCEYHOM OYEKMBAHOM POKY Tpajarsa 3a Lelly IPYIy 3allOCICHUX WM 3a TMOATPYIIe 3al0CICHNX Y OKBHPY
TE IpyIe, a Ha OCHOBY JCTaJbHHUjUX TI0/IaTaKa O JOCAJAlIbEeM U3BPIIaBaby KaJa Cy Y MUTaky TH 3aM0CICHH
(o uemy he xacHuje 6uTu peun).

Togena noAe/beHUX OMIMja Yy TPYIE 3amoCieHHMa Ca PENIATUBHO XOMOTCHHM HAYMHOM MPETXOAHOT
u3BpIIaBama he BepoBaTHO OWTHM BakHa. BpemHOCT omuuje HUje JMHeapHa (QYHKIUja poKa OIIHje;
BPEIHOCT ce moBehaBa cMameHOM Op3MHOM YKOJHMKO ce MpojayxaBa pok. Ha mpumep, ako cy cBe apyre
MPETIOCTaBKE jelHaKe, UaKO je OIIMja Ha JBE TOJUHE BPEAHHUja OJ OIMje Ha jelHY TOJUHY, OHA HHje
JIBOCTPYKO Bpeanuja. To 3HaYM a mpopadyHaBame MPOICHE BPEIHOCTH OIILHKje CaMO Ha OCHOBY yTBplheHOr
MPOCEYHOT pOKa Tpajarma KOjU YKJbYYyje MHOTO Pa3IMUuUTHX IMOjeIUHAYHUX POKOBA Tpajama MOXKE IaTh
IpeyBelyany MPOLEeHY YKymHe ¢ep BpemIHOCTH 0JAe/beHUX omuuja Ha akiuje. OBe MpeyBenuyaHe
npoiieHe hie OuTH yMameHe YKOJIHMKO Ce JI0JIeJbeHE OIIHje TI0eNe Y TPYIe, 0/1 KOjUX CBaka UMa peslaTUBHO
MaJIi paclioH pOKa Tpajarba y OKBHPY yTBPH)CHOT IPOCEUHOT pOKa Tpajama.

CnuuHa pasmatpama ce BpIle W npu Kopumhemy OHHOMHHATHOT WM CIHYHOT Mojena. Ha mpmmep,
UCKYCTBO €HTHUTETa KOjU JOJeJbyje OILUje CBUM 3allOCICHUMA Ha CBUM HMBOUMA XUjepapXuje y eHTUTETY
MO’ke yKa3WBaTU J]a HAjBHIIN PYKOBOJIHMONH Ia CBOj€ OMIMje 3aap:Ke TyXKe HEero CpelbH PyKOBOIMOLH, a
Jla 3al0CJICHN Ha HIDKUM (yHKLMjaMa Texe paHujeM U3BpIlaBamby CBOjUX OIIMja BUIIE HETO MjeAHa JIpyra
rpyna. ITopen Tora, 3al0CI€HH KOjH ce MOACTHUYY MIIM Of KOjHX Ce 3aXTeBa Ia 3aApiKe MHUHUMAIHH H3HOC
CBOjUX MHCTpYMEHATa KaluTana, yKjbydyjyhu U ommuje, Mory y IpoceKy U3BpIIaBaTH OMNLMje KaCHUje HETO
3aMoCiICHH KOjU HE TMOJUICKY OBOj onpeAOH. Y OBaKBHUM CHTyallMjaMa IMoJieNia OMNIMja 10 TrpyraMa
IpuManana ca pelaTUBHO XOMOTEHUM IPETXOAHUM H3BpIlaBamkeM uMahe 3a pe3ylTar jeHy TauHUjy
IPOLEHY YKYNHE (ep BpeAHOCTH 10JEeJbEHUX OIIIMja Ha aKIyje.

OuekunBaHa n POMEHIBLUBOCT

OuekrBaHa MPOMEHJBMBOCT je H3HOC OuYeKMBaHe (IIYKTyaldje HEeHe y TOKYy HeKor mnepuozaa. Mepa
MPOMEHJLUBOCTH KOje €€ KOPHUCTH y Mojenuma (opMmuparma IeHa OIIMje je TOIUIIkba CTaHIapaHa
JICBUjalja KOHTHHYUPAHO YTBpHEHHX CTOMA MPUHOCA HA aKIHjy TOKOM jEJIHOT BPEMEHCKOT IMEepHOja.
TIpomMeHIBMBOCT ce OOMYHO MCKa3yje Ha TOAMIIBEM HHBOY M KOMIApaTHBHA je 0e3 003upa Ha BPEMEHCKU
MEPUO/J] KOjH je y3eT Ipu oOpauyHy, Ha MpUMeEp, THEBHA, HEJIe/bHA HITH MECeUHA ITPOyYaBama IIeHa.
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Crona npuHoca (koja Moxke OUTH NO3UTHBHA MJIM HETATUBHA) HA aKlMjy 3a jeJaH IepUo/ MoKa3yje KOIUKO
j€ jenaH akuMoHap MMao KOPUCTH O AUBUJCHIM U noBehama (MM cMambeha) LieHe aklyje.

OuekuBaHa TOJUIIKHA MPOMEHIBUBOCT aKIHUje je PAcOH Y OKBHUPY KOT ce OdeKyje na fie KOHTHHyHpaHO
yTBpleHa roummma cTona NpUHOCca NagaTH TOKOM MpruOIkHO aBe Tpehune Bpemena. Ha mpumep, perumo
Jla aKiuja ca OYCKWBAHOM KOHTHHYHUpPAHOM YTBphEeHOM crormoM mpuHoca o 12% uma IpOMEHIJBHBOCT O
13%, mro 3naun aa he BepoBatHoha ma he cTona mpuHOCa Ha aKuMWjy 3a jeAHy roauHy outh u3Mehy —18%
(12%-30%) u 42% (12%+30%) wro je y mpoceky aBe TpehuHe. YKONUKO je IeHa aKiyje Ha MOYETKY
roguae 100 H.j. 1 nuBUAeHAE joun HHUCY uciuiaheHe, ouekyje ce aa he 1eHa akiuje Ha Kpajy ToMHe OuTH
mmehy 1. 83,53 (100 1j. x e=""®) 1 152,20 1. (100 uj. x ¢**?) y npoceky nBe Tpehune BpemeHa.

®akTopu Koje Tpeda pa3MaTpaTu NPUINKOM IPOLEHUBaba OUEKUBAaHE IPOMEHIBUBOCTH 00YXBaTajy:

@) noJipazymMeBaHy (O4EKHBaHYy) MPOMEHJHUBOCT OINIMja HA aKlMje KojuMa ce Tpryje 3a akiuje
SHTHTETa, WIM JAPYTHX WHCTpyMEHAaTa eHTHTeTa KOjHMa Cce Tpryje a KOju YKJbY4yjy
KapaKTepUCTHKE oILyje (Kao LITO je Ha IPUMeP KOHBEPTUOMIHU IYT), YKOJIHUKO UX HMa.

(©) IIPOMEHJBUBOCT LIEHE aKIIKje TOKOM HajCKOpUjer MPOTEKIION BPEMEHCKOT NIEpUoa Koja je 0OU4HO
cpa3MepHa OYeKHBaHOM pOKYy ormiuje (y3umajyhu y o03up mpeocTain poK Baxema yroropa o
OMIIHUjU U ePeKTEe OUCKHUBAHOT PaHH]jeT U3BPIIABAbA).

(1) JIy’)KUHY BPEMEHCKOT TepHOJa TOKOM KOT' C€ Ha OCHOBY aKIlMja €HTHTETa JaBHO TPromayio. Tek
KOTHUPaHH SHTUTET j&é MOra0 UMATH BEJIHMKY MPOMEHJBUBOCT Y MPETXOJHOM MEPUOY, Y mopehemy
ca CIMYHHM CHTHUTETHMA KOja Cy paHHje KoThpaHu. Jlajba yImyTCTBa IO MUTABy TEK KOTHPAHUX
CHTHTETA CC 1ajy Y HAPEIAHOM TEKCTY.

(m) TEH/ICHIIMja TPOMEHJBMBOCTH Ja CE€ BpaTH CPEAHO0] BPEIHOCTH, Tj. AYTOPOYHOj MPOCEYHO]
BPEIHOCTH, U JOpyrd (akTopu KOjU yKaszyjy Ha OdeKuBaHy Oynyhy HIpOMEHJbUBOCT MOTY ce
Pa3IMKOBATH OJ MPOMEHJBUBOCTH y MponutocTd. Ha mpumep, yKOIHMKO je IieHa aKimuje HeKOT
eHTuTeTa Ouia M3y3eTHO IPOMEHJbHBA Y TOKY jEJHOI YTBPHEHOI BPEMEHCKOI MEpUOa YCIeN
HEYCHEIIHOT Mpey3UMama MM 3HATHOT PEeCTPYKTypUpama, Taj MEepHoj ce MOXKe H3y3eTH IpH
HIpOopavyHy IIPOCEYHE FOAUIIHE TPOMEHIBUBOCTH Y IPETXOAHUM MEPHOINMA.

(e) aZicKBaTHE W MpaBHJIHE WHTEpBaJe 3a MpoydaBame IeHa. [IpoyuaBame I1ieHa Tpeba ma Oyne
JOCIIeHO U3 Iepuoaa y nepuoj. Ha npumep, eHTUTET MOXKe KOPUCTUTH 3aKJbYUHY IIEHY 33 CBaKy
Helesby WM HajBUINY LEHY 3a Ty HEAeJbY, allil He Tpeda KOPHCTHUTH 3aKJbYYHY LEHY 3a HEKe
HeJlesbe, a HajBUIIY IIeHY 3a Jpyre Henesse. Takolje, mpoydaBame IeHa Tpeba na Oyae n3pakeHo
Y UCTOj BaJIlyTH y KOjOj Cy U3pake€HE U U3BPILHE LIEHE.

Tek KomupaHuU eHmumemu

Kao miro je pedeno y naparpady b25, enrurer tpeba na y3me y 003up NPOMEHIBHBOCT LIEHE aKIHje TOKOM
IIPOTEKJIOr HAjCKOpUjer IepHoja KOjU je OOMYHO cpa3MepaH OUEKHMBAHOM POKY ONLUje. YKOIMKO TEK
KOTHPAaHH CHTUTET HeMa JOBOJBHO MH(OpPMamdja O HPOMEHJEMBOCTH Y IPOIUIOCTH, HIAK Tpedano xa
U3padyyHaBa IPOMEHJPMBOCT Y MPOLUIOCTH 32 HAjAyXKH MNEPHON 3a KOjU Cy IOCTYIHH IOAAIM O
aKTUBHOCTHMA Tpropama. Takole O MOrao pasMarpaTé IPOMEHJEHBOCT y MPOLLIOCTH CIMYHHUX CHTHTETA
nparehu ynopenHe neprojie y UXOBOM Tpajamy. Ha mpumep, eHTUTET KOjU ce KOTHpa TEK jeJIHY TOIUHY U
JI0ZieJbyje OIIHje ca IPOCEYHO OYEKUBAHIM POKOM Tpajama O] IIeT TOJHHA, MOTrao OM pa3MaTpaTtu oOpasal
Y CTETIeH MPOMEHJBUBOCTH y IPOLUIOCTH SHTUTETA y UCTOj BPCTH JIETaTHOCTH TOKOM NPBUX IIECT TOIUHA Y
KOjUMa CE jJaBHO TPrOBAJIO HA OCHOBY aKI[fja THX CHTUTETA.

HekomupaHu eHmumemu

Hekotupanu enturer Hehe umaru uHpopmanuje o npouutnuMm jorahajuma koje OM pazmarpao MPHITHKOM
IPOLCHHUBakba OYEKHBAaHE MPOMEHJBUBOCTH. YMECTO TOTa, y cieneheM Tekcty hie ce rOBOPHUTH O HEKHM
(axTopumMa Koju 64 ce MOIIU pa3MaTpaTH.

VY HekuM cnyvajeBUMa, HEKOTHPAHU EHTUTET KOjU PEIOBHO EMHUTYje OIIHje WM aKIIMje 3arnocieHuma (Win
JIPYTHM CTpaHama) MOKe HAlPaBUTH MHTEPHO TPIKHIITE 3a CBOje akuuje. [[pOMEHIBMBOCT OBHX LIEHA aKIUja
Ce MOXeE y3eTH Y 003Up HPHIHKOM BPIICHA MPOLICHE OYEKUBAHE MPOMEHIBUBOCTH.

OcuM TOra, CHTHTET MOXE pPa3MaTpaTH MPOMEHJBUBOCT Y MPOLUIOCTH WM OYCKHBAHY MPOMEHJHHBOCT
CIIMYHUX KOTHPAHUX CHTUTETA, KOJ KOJUX Cy JIOCTYIHE MH(pOpMAalMje O LEHU aKIWja WM OMIHja, U TO
KOPHCTHTH MPU MPOLICHA OYEKUBAHE MPOMEHJHUBOCTH. TO OM OWIIO aJeKBAaTHO Ja jé CHTHTET BPEIHOCT
CBOjHUX aKI¥ja 3aCHUBAO HA [ICHU aKI{ja CIIMYHUX KOTUPAHUX CHTUTETA.

VYKOJHMKO EHTHUTET MPOLEHY BPETHOCTH CBOjUX aKiMja HHje 3aCHOBAO HA [ICHU aKIMja CIMYHUX KOTHPAHHX
CHTHUTETa, U YMECTO TOTa jeé KOPHCTHO JPYry METOJIOJIOTHjY MpOIeHe 3a oapehuBame BPETHOCTH CBOJHX
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akuyja, eHTHTeT OM Morao ja jJohe 10 IpoleHe O4YeKHBaHEe NMPOMEHJBUBOCTU KOja je KOH3UCTEHTHA ca
METOJ0JIOTHjoM TporieHe. Ha mpumep, eHTUTET MoXe J1a OJpeay BPEIHOCT CBOjUX aKIMja Ha OCHOBY HETO
MMOBHMHE WM 3apaza. Morao 0u jga y3Me y o03up OuY€KHMBaHy NPOMEHJBMBOCT THUX BPEIHOCTH HETO
MMOBHHE WJIM 3apaja.

OyekuBaHe aBuaeHae

Ja m1 ouexuBaHe AuBUIEHIE Tpeba y3eTH y 003up MPUIMKOM OAMepaBama (pep BPeJHOCTU AOJECIbEHUX
aKI{ja WIM ONNHMja 3aBHCH OJ TOTa Ja I Apyra yroBOpHAa CTpaHa MMa IPaBO HAa TUBUACHAE HIH
€KBUBAJICHTE TUBUICHIIN.

Ha npumep, yKoJIuKo cy 3amociieHuMa JI0JIeJbeHE OIIHUje U YKOJIMKO OHM UMajy MpaBO Ha JAWBUJICHAC Ha
OCHOBHE aKII{je WIH €KBUBAJICHTE JUBHJCHIU (IUTO C€ MOXKE HAIUIATUTH Y TOTOBUHM WM UCKOPUCTUTH 32
CMamUBamke M3BPIIHE IIEHE) y nepuoay u3Mely naTyma Jo/e/bMBama W JaTyMa W3BpILICHA, N0JCJbCHE
onuuje Tpeba oaMepaBaTH Kao a ce auBuieHe Hehe ucnnahuBaty Ha OCHOBHE aKIWje, TO JeCT, Aa UHIYT
3a OUEKUBaHEe AMBUACH/E Tpeba na Oyxae Hyna.

CinuyHO TOMe, Kaja Ce M3BPIUIM NpoleHa (ep BPEIHOCTH aKiuja NOACJCHHX 3alOCICHHMAa Ha AATyM
JO/ICJbHBAatba, HE 3aXTEBa CE KOPHUIOBAIC 32 OYCKHBAHE IMBHCHAC YKOJIHKO 3aIlOCICHH MMa IIPaBO Ja
nobuje quBueH e uciuiaheHe y ToKy neprojia CTulama.

CyIpoTHO TOME, YKOJIUMKO 3aIlOCJICHU HEMajy NIpaBoO Ha AUBUJIEHIE WIKM €KBUBAICHTE AUBUIEHIU Y TOKY
nepuoja cTuliama (WM Ipe M3BpIIaBamka, aKo je y MUTalky OIIKja), KOJ MpOICHEe MpaBa Ha aKIuje WU
olIMje Ha JaTyM JojebHBamba Tpeba y3eTH y 003up odekuBaHe quBuaeHzae. To 3Hauu na kxanga je ¢dep
BPEIHOCT AOJCJhCHE OMIHje MPOIeHhEHa, OYeKHBAaHE NWBHJICHAE Tpeba YKIbYUHTH y NPUMEHY Mojela
(dopmupama 1eHa onnuje. Kana je uzBpiieHa npoueHa gep BpeJHOCTH J0JAE/bEHE aKlMje, Ta IpolLieHa Ou
Tpeba J1a ce yMamU 3a caJlalllby BPEJHOCT JUBUICHAU UMja Ce UCILIATa 04eKyje TOKOM MEPUOa CTULAbA.

Mogenu Gopmupama [ieHa OMIKje 00UYHO TpaXxke OYSKUBAHU MPUHOC O AUBUICHIN. MehyTum, TH Moaenu
ce MOry MOAM(HUKOBATH Kako O ce MCKOPHCTHO OYCKWBAHM M3HOC AWBHICHIM, a HE NpWHOC. EHTHTET
MOXE KOPHCTHTH WM OYCKMBaHH TPHHOC WM O4YeKuBaHa Tiahama. AKO SHTHTET KOPHCTH OBO JIPYTO,
Mopa pa3MarpaTH CBOj oOpa3zal] mopacra MpeJHOCTH AWBUACHAW Y MpouniocTd. Ha mpumep, ykoiuko je
HayeJHA MOJIMTUKA eHTUTeTa NoBehame MUBUACHIN 33 MO OKO 3% TOJMINbE, TPOICHA BPSJHOCTH OMIH]je
He Ou Tpedaso Ja mpeTnocTaBiba (UKCHU M3HOC TUBHJICHIN 32 BPEME pOKa Tpajama OIIHje YKOJIHKO HE
MOCTOjU JI0Ka3 Koju he moap:kaT OBy MPETIIOCTABKY.

Hawenno, mpermoctaBka 0 OYEKHMBaHMM JIWBHICHAaMa Tpeba ma ce 3aCHMBA HA jaBHOCTH JOCTYITHUM
unpopmanujama. EHTuTeT KOje He uciulahyje nuUBMIEHAE M HeMa y IUIaHy Ja TO ypaau Tpeba Ja
NPETHOCTaBH HYJITH MPUHOC OJl AMBUACHAW. MehyTuM, €HTUTET KOju y AY)KeM MNepHoIy He uciuiahyje
JVBHJICH/C, MOKE OYEKUBATH ITOYeTaK IUTahama MUBUICHAN Y TOKY OYEKHBAHOT POKA Tpajarka OINIHja Ha
aKnpje HEroBux 3amocieHnx. OBM eHTHUTeTH OM MOTTHM 1a ymoTpebe MpOoceK HHXOBOT ITIPHHOCA O
JUBHICHIN Yy MPONUIOCTH (HyJa) M CPEAU NPUHOC OJ JUBHJCHIN HEKe TPyIe Koja ce MOXKE y3eTH Kao
ajiekBaTHo nopeheme.

KamaTtHa cTona 6e3 pu3uka

O6m4HO je kamaTHa cToma 0Oe3 pH3NKa, MIPUHOC TPEHYTHO JOCTYHNAaH HA JIPXKAaBHUM Hylla—KYIIOHHUMA, y
JPYKaBH Y 4YMjOj BAIYTH j€ M3pakeHa M3BPIIHA LIEHA, Ca MPEOCTAIMM POKOM KOjU j€ jeJHaK OYCKHBAHOM
POKy oILuje Koja ce BpelHyje (Ha OCHOBY IIPEOCTAJOr POKa Bakekha YroBOopa O ONLUjU U y3uMajyhu y
003up eeKxTe 0UEeKUBAHOT paHMjer W3BpIlaBama). Moxke OUTH HEOMXOAHO Ja ce ynorpeOu oaroBapajyha
3aMeHa, YKOJIMKO HeMa TaKBHX APXKABHHUX KYIIOHA WIIH OKOJHOCTH yKa3yjy Ja MOApa3yMeBaHU IPUHOC Ha
Jp’kaBHE Hyla—KyIIOHE HHje Pemnpe3eHTaTHBaH MpHMep KaMaTHe cromne 0e3 pusHKa (Ha MpuMep, y BHCOKO
uHpaaTopHuM ekoHoMujama). Oxarosapajyha 3amena Ttakohe Tpeba Jla ce KOPUCTU YKOJIMKO YUECHUIM Ha
TPKUILTY OJpelic KaMaTHY CTOIy Oe3 pu3uka KopHuiihemeM Te 3aMeHe, a He nmoMohy mojapa3ymMeBaHOT
IPUHOCA APXKABHUAX HYJIa—KyNOHA, NPIIMKOM MpOIemkHBama (ep BPEAHOCTH ONIHjEe ca POKOM Tpajama
KOjH je jeIHaK OUEKMBAaHOM POKY Tpajama OIIMje Koja ce BpeHyje.

EcbekTn cTpykType kanutana

YobuuajeHo je na tpeha cTpaHa, a He €HTUTET, IIpOJiaje OINLUje Ha aKiuje KojuMma ce Tpryje. Kaxa ce ose
OMIIMje Ha aKldje M3BpIIe, NMpOoJaBall aKldja npeaaje ux Hocuomy onnuje. OBe akiuje Cy CTeYeHe Ol
aKTyeJIHUX HOcUIala akiuja. 300r Tora U3BplICHE OMNIMja HA aKkLUje KOjuMa ce Tpryje Hema edexar
yMamebha BPEJHOCTH.
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HacynpoT Tome, yKOIMKO OILMje HAa aKlyje IpojJaje EHTUTET, HOBE aKlMje C€ €MUTYjy IMOLITO CE OBE
omuMje Ha aKiuje u3Bpiue (OMIIo Ja Cy 3aucTa eMUTOBAaHE WIIM Cy EMHTOBAHE CYIITHHCKH, aKO Cy aKIuje
IPETXOAHO OHOBO KYIUbEHE U JpoKaHe y OnarajHu uckopuihene). Penumo na he akuuje Outu emMuToBaHe
MO M3BPIIHO] IIEHM a HE MO TeKyhoj TPXKHUIIHOj LEHH Ha JaTyM U3BpIIaBama, OBO CTBAPHO WIIU
HOTEHIIjATHO pa3peliuBame BPETHOCTH MOXKE JJOBECTH JI0 CMameHba [ICHe aKIHje, TaKO Ja HOCUIIAL[ OIIIHje
HEMa TaKO BEJIMKH JOOWTAaK MpPU M3BPIIABaKy Kao IITO OM MMAo KOJ CIMYHHUX ONIIHMja KOjuMa ce Tpryje, a
KOje HE YMamYyjy IIeHY aKiuje.

Ja nu he oBo umatu 3HavyajaH edekar Ha BPEIHOCT AOACJbEHHUX OTIIMja Ha aKIHje 3aBHCU OJ] Pa3InuuTHX
(axropa, kao 1WTO je Opoj HOBUX aKLuja Koje he ce eMUTOBAaTH IO M3BpLIEHY omHIMja y mnopehemwy ca
Opojem akuuja koje cy Beh emuroBane. Takolhe, ykonnko Tpxumre Beh nma ouekuBama na he mohu no
JIOJleJbUBarba OIIMje, TPXKUIITE je MOXkIa Beh y3poKoBalo MOTEHIHMjaTHO pa3peljiBarme BPEIHOCTH ILCHE
aKnyje Ha JaH J0JeJbHBambha.

Mebhyrum, entuter Tpeba na pasMoTpu jna i Ou moryhu paspebyjyhu edexar Bpennocru Oympyher
U3BpICHA J0/ICJhCHUX OIIIMja Ha aKIIMje MOTa0 UMATH YTHIAja HA KUXOBY MPOLECHEHY (Gep BpeaIHOCT Ha
JaTyM gojesbuBama. Mojenu GopMupama LieHa OMIMja MOy OMTH IPUIaroheHu Tako Ja y3uMajy y o03up
0Baj MoTeHuujanHu edexar pazpehuBama BpeJHOCTH.

Moaundukaumje cnopasyma nnahawa Ha OCHOBY aKuuja
3acHOBaHMM Ha Kanutany

IMaparpag 27 3axteBa na 0e3 003upa Ha OMJIO KakBe MOAM(DHUKAIMjE YCIOBA MOJ KOjUMa CY JOJCJbCHU
MHCTPYMCHTH KAaIlUTalla, WM MOHUINTCHE WIM H3MHUPCHE TOr NOJC/bHBaba WHCTPYMEHATa KamuTala,
eHTHUTeT Tpeba 1a mpu3Ha OapeM yciyre Koje cy nobujeHe yrBphuBamem (ep BpETHOCTH MHCTpyMEHAaTa
KamuTala Ha JaH J0JeJ/bHBamba, OCHM aKO Ce MHCTPYMEHTH KaluTajla He JOJeJbYjy 3aTO IITO YCIOBH
JO/IeJbHBatha HHUCY WCIYICHH (M3y3€B YCJIOBA TPXKHUINTA) KA0 INTO j€ TO MNPCHM3MPAaHO HAa [arTyM
nonesbuBama. [lopen Tora, eHTHTET Tpeba na mpusHa edekre Moaudukaiuja koju yeehasajy ykynHy dep
BPEIHOCT criopasyma uiahama Ha OCHOBY aKIija WM Ha APYTH HAYUH KOPUCTE 3aOCICHOM.

Jla 6u mpuMeHHO 3axTeBe U3 naparpada 27:

@) ykonuko moaupukanuja yBehaBa ¢ep BpeIHOCTH JOJC/bEHMX HWHCTPYMEHaTa Kamurtana (Ha
MpUMEp YMambCHEM H3BPIIHE LEHE), OOMEPEHE HEIOCPEIHO Tpe MM MOCHe MPOMEHE, CHTHTET
YKJby4yje IOACJbCHY MHKPEMCHTAIHY (hep BPEAHOCT IPHINKOM yTBp)HBama M3HOCA MPU3HATOT
3a gobujeHe yciyre Kao HAaKHaAy 3a JOJeJbeHe WHCTPYMEHTe Kanutana. JlonesbeHa
WHKpEMEHTaJIHa ()ep BPEJHOCT MPEICTaBJba pa3nuky usmelhy dep BpemHoCTH MOAUPHUKOBAHOT
MHCTPYMEHTa KalUTala M BPEJHOCTH MPBOOUTHOI MHCTPYMEHTA KamuTana, MpH 4eMy cy obe
MPOIICHEHE HAa JaTyM MoauduKanuje. YKOIUKO A0 Moau(UKalMje J0JIa3d y TOKY Hepuoia
CTHIAKa, NOJAC/heHA MHKPEMEHTaNHa (ep BpemHocT fie ce 00yXBaTHTH OJMEpaBamEeM H3HOCA
MPU3HATHM 3a JI0OWjeHe ycllyre y TOKY MepHoja oJ Jaryma moau(ukaluje ma cBe 10 Jaryma
Kaga ce MOAM(UKOBAHM WHCTPYMEHTH KalWTalla CTHYY, MOpeN H3HOCa 3acHOBaHOT Ha dep
BPEIHOCTH NPBOOMTHHX MHCTPyMEHATA KallUTalla Ha IaTyM JO/ICJbUBAba, KOJH j€ IPU3HAT y TOKY
MPEOCTATIOr TPBOOUTHOT TEPUOJA CTHIAKkA. YKOJIUKO 10 MOAUGHKALHje A0JIa3H MOCie JAaTyMa
JIO/ICIbUBAbA, O/ICIbEHA HHKPEMEeHTAIHA (ep BPEAHOCT Ce 0O/IMaX IIPHU3HAje, WIH y TOKY [IepHO/Ia
JI0JIeJbHBAba YKOIUKO CE O 3aIOCICHOT 3aXTeBa Ja HCIYHH JOJATHU MEPHOJ Y NPYKamby yciIyra
Ipe Hero mTo A00Hje 0e3yCIIOBHO MPaBo HA T MOAU(DUKOBAHE HHCTPYMEHTE KalUTAaNa.

(©) CJIMYHO TOME, YKOJIMKO Mojaudukanuja gosene a0 nosehama Opoja A0JEIbEHUX MHCTpYMEHATa
KanuTana, eHTUTeT yKJbydyje ¢ep BPEOHOCT IHOJATHHX IOJACJbeHHX HHCTpyMEHAaTa KaluTana,
OJIMEpEHHX Ha JaTyM MoauduKaLuje, y OAMEpaBamke H3HOCA IIPU3HATOT 3a YCIyre J00ujeHe Kao
HaKHaJa 3a J0Ie/heHe MHCTPYMEHTe KallMTaua, a y CKIamy ca 3axrteBuMma mox (a). Ha mpumep,
YKOJIMKO 10 Mojudukanuje Joda3d y TOKy IEepUoJa CTHLAma, (ep BPEIHOCT NOAATHUX
JIO/IeJbeHNX MHCTPyMEHATa KallHuTana yKJbydyje ce y oAMepaBame W3HOCa IPU3HATOT 3a yCIIyre
nobujeHe y TOKy Iepuoja oJ JaTyma MoAuduKandje ma cBe 0 JaTyMmMa KaJa ce J0JeJbYjy
JONaTHH HMHCTPYMEHTH KallTala, Kao MJOJAaTaK H3HOCY 3aCHOBAaHOM Ha (ep BPEIHOCTH
IpBOOUTHO IOJE/bEHUX UHCTPYMEHATa KallUTajla Ha JaH JI0JieJbHBamkba, 3a ILITa je U3BPIICHO
[IPU3HABakE Y TOKY IIPEOCTANIOr IPBOOUTHOT NEPUO/A CTULIAA.

() YKOJIMKO €HTUTET MOJU(UKYje yCI0BE CTHLakha Ha HAYMH KOjU HUje O/l KOPUCTH 3a 3aIl0CIIEHOT,
Ha TpuMep, ckpalmBameM Iepuoja CTHUIAMma HIM MOAU(GHUKOBAaEmEM WM J0IaBamEeM YyCIOBa
U3BpIICHA (M3y3eB yCJIOBA TPXKUINTA, IPOMEHE Koje ce oOpauyHaBajy y CKJIaay ca HPETXOIHUM
o0janmemeM oJ (a)), SHTUTET HEe y3uMa y 003up MOIU(PHKOBAaHE YCJIOBE CTHIIAHkA MPUIHKOM
MpUMEHHBamka 3aXTeBa U3 naparpagda 19-21.
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Tlopen Tora, yKOJMKO €HTUTET MOIU(UKYje POKOBE HIM YCIOBE JOAE/HCHUX MHCTPYMEHATA KaluTaja Ha
HAYWH KOjU yMamyje YKyIHY (ep BpEIHOCT criopadyma ruiahama Ha OCHOBY aKIlMja, U KOjU HE CaJIpiKU Ha
JPYTH HAYMH KOPHUCTH 32 3aMOCIIEHOT, HTHTET, 0e3 003upa Ha To, U JaJbe 00padyHaBa J0OUjeHE yCIIyTre Kao
HaKHAJy 3a JI0JIeJbeHE HMHCTPYMEHTE KalHTala Kao Ja 10 MoAudHKaldja HUje HU Jouuio (u3y3eB 3a
MOHUIITEH¢ HEKUX WM CBUX JOACJFCHUX WHCTpYMEHATa KamuTaja, mro hie ce oOpauyHaBaTH y CKIaay ca
naparpadom 28). Ha npumep:

@) YKOIHKO MoauduKalnyja IOBOIM 1O CMamema (ep BPEeIHOCTH I0JCJbeHUX HHCTPYMEHATa
KaluTana, OAMEPEHUX HEMOCPEIHO Mpe Wi Tocie Moaudukaimje, eHTureT Hehe y3etu y o03up
cMameme (ep BpemHOCTH U HacTaBuhe ca MepemeM M3HOCA MPU3HATOT 3a NOOHjeHe YCIIyre Kao
HAaKHAy 32 HWHCTPYMEHTE KallkTaja Ha OCHOBY (ep BPEIHOCTH O/AC/bCHHX HHCTPyMEHATa
KaluTana Ha aTyM [OACIbUBAbA.

®) ako MoaupuKkanMja cMamyje Opoj HMHCTpyMEHaTa KamuTajia [OJeJbeHHUX 3aloCICHOM, TO
yMamemwe fie ce 00padyHaBaTH Kao MOHHIITEHE TOT Jefia JI0JeJbUBamba, y CKIaNy ca 3aXTeBUMa
n3 naparpacda 28.

(1) YKOJIUKO €HTHTET MOAN(UKYje YCIOBE CTHIAkha HA HAYMH KOjU HUje KOPUCTaH 3a 3aIl0CIICHOT, Ha

HpUMeEp, POLYKABAkbEeM NEPHOa NOACIbUBAA MM MOAW(PHKOBAKEM HJIM JOAABAKHEM HEKOT
ycloBa W3BpIICHKa (M3y3eB YCIIOBa TPXKHUILITA, NPOMEHE Koje ce oOpauyHaBajy y CKIagy ca
MPETXO/IHO peYCeHUM T0J (a)) eHTUTeT Hehe y3eTH y 003Up OBe MOJU(PHUKOBAHE YCIIOBE CTHILAKA
MPUIMKOM MPUMEHE 3axTeBa 13 maparpaga 19-21.

PauyHoBOACTBEHO oOOyxBaTawe Moaudumkaumja TpaHcakuuja
nnahaka Ha OCHOBY aKuMja Kojuma ce Mew,a Knacudumkauumja ms
M3MUpeHa y roTOBUHU Yy U3MUPEHE Y KanuTany

AKko cy ycioBu TpaHcakuuje mahama Ha OCHOBY aKiMja U3MHPEHE y TOTOBUHH MOIM(DHUKOBAHH TaKo Ja je
pe3yAaTar Tora Jia je TpaHcakija MocTajla TpaHCcakikja riahamba Ha OCHOBY akifja U3MHUPEHA y KaluTaly,
TpaHCaKIHja ce pauyHOBOACTBEHO 00yXBaTa Kao TakBa o] JaTyMa Moaudukanuje. KonkperHo:

(a) TpaHcakiuja ahiama Ha OCHOBY aKI[fja H3MUPEHA Y KalHuTally OJMepaBa ce Ha OCHOBY
(dep BpEAHOCTH WHCTPYMEHATa KamuTajda OJ0OpeHMX Ha JaTyM MoAudUKaimje.
Tpancakuuja iahama Ha OCHOBY aKllfja U3MHUPEHA Y KalUTaly MPU3HAje Ce y KamnnuTany
Ha IaTyM Mojau(UKalMje Y MEpH Y K0joj ¢y J00pa WM yciayre npey3eTH.

(©) obaBe3a 3a TpaHcakuyjy maahama Ha OCHOBY aKldja U3MHUpPEHY Yy FOTOBHHHU Ha JaTyM
MoauduKanyje npecraje 1a ce NpU3Haje Ha Taj AaTyM.

() CBE pa3nuke u3Mel)y KlbUrOBOJICTBEHE BPETHOCTH 00aBe3e uuje je Mpru3HaBambe MPecTao
Y BPEIHOCTH KaluTala MpU3HATE Ha AaTyM MoaudUKalMje, MpU3Haje ce 0e3 o/uiarama y
OuaHcy ycrexa.

Ako je, kao pe3ynTar MoauQHKaldje, MEPUOJ CTUIAka MPOIYKEH WK cKpalieH, MpuMeHa 3axTeBa W3
naparpada b44A oxpaxaBa Moau(UKOBaHU IEPUOJ| CTULlaba. 3axTeBu U3 nmaparpada b44A mpumemyjy
Ce JaK U ako ce Moau(HKanyja japjba HAKOH MEPHOJA CTHIIAKA.

Tpancakuyja nahama Ha OCHOBY akIMja U3MHUpPEHAa y TOTOBUHHM MOXKE Jia C€ TIOHHUIUTH WM U3MUpPHU (HHjE Y
NHUTalky ClIy4yaj MOHMINTEHA CTHLABka yClel HEHCIyHhaBama yCJIOBa CTHIAMma). AKO C€ MHCTPYMEHTH
KamuTana J0/eJbyjy U aKO MX SHTUTET WACHTH(]UKYje Ha Taj AaTyM Kao 3aMeHy 3a Iulahame Ha OCHOBY
aKIIMja U3MHUPEHO y TOTOBHHH, CHTUTET Tpeba a mpuMemyje naparpade b44A u b44b.

TpaHcakuuje nnahawa Ha ocHOBY aKuuja usmehy eHtuteta 'y
rpynu (mameHe us 2009.)

IMaparpadu 43A—431] ce 6aBe pauyHOBOJCTBEHHM 00yXBaTamkeM TpaHCakifja riahama Ha OCHOBY aKiuja
n3Mel)y eHTHTEeTa Yy OKBUPY TpyIe y MOjeIMHAYHUM WM MHAWBHIYATHUM (HHAHCHjCKHM H3BEIITAjHMa
CBaKor nojenuHayHor eHrurera. [laparpadgu b46-b61 pasmarpajy HauuH mpuMeHe 3axTeBa u3 maparpada
43A-4311. Kao mTo je HaBenmeHo y maparpady 43]1, TpaHcakuuje ruiahama Ha OCHOBY akiuja m3Mmehy
SHTUTETa Y OKBUPY TIpyIle MOTY C€ OJIBHjaTH M3 Pa3IMUUTUX Pas3jiora, y 3aBUCHOCTH OJ UYHMILCHUIA U
okonHOCTH. IIpemMa ToMme, 0BO M3Narame HUje CBeOOYXBaTHO M MOAPa3yMeBa Ja Kaja EHTUTET KOjH IIpHMa
no0pa wiu yciyre Hema o0aBe3y M3MHUpEHha TpaHCaKIMje, Ja je TpaHCaKIMja YHOC yJora MAaTHYHOT
SHTUTETa y OCHOBHH KaIllUTal 3aBHCHOT €HTUTETa, 0e3 003upa Ha apaH)KMaHe OTIUIaTe YHyTap IpyIe.

Mapa ce 0BO u3narame GoKycHpa Ha TPAHCAKIIMje ca 3al0CIeHUMa, OHO Ce TaKole IpUMEemYyje U Ha CIINYHE
TpaHcakiyje Iiahamba Ha OCHOBY aklMja ca go0aB/bauuMma n00apa WIM HOpYyXKaolUMa YCIIyra KOju HHUCY
3amociieHn. ApamkMaH u3Mel)y MaTHYHOT €HTHTETa M FHEroBOT 3aBHCHOT €HTHTETa MOXKE 3aXTEBATH O
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3aBUCHOT CEHTUTETa Ja IUIaTH MAaTHYHOM CHTHTETy 3a o00e30ehuBambe WHCTpyMeHATa KaruTaia
3anocineHnma. M3iarame koje ciiein ce He 0aBu THME Kako Tpeba 0OyxXBaTUTH TakaB apamMmaH Iuiahama

YHYTap IpyIe.
Yerupu nutama ce yoOMUajeHo IM0jaBibyjy y TPaHCHA OCHOBY aknuja ruiahamba Ha OCHOBY akuuja m3mely

CHTUTCTA Yy OKBUPY I'PYIIC. Pazm je,[[HOCTaBHOCTI/I, npumMepu KOjI/I Cy pa3sMOTpPEHU JOJIC CC 0aBe MHUTamUMa y
CMHUCITY MAaTHIHOT CHTUTETA U BbErOBOT 3aBUCHOT' CHTUTETA.

ApaHxmaHu nnahawa Ha OCHOBY akuuja Koju o0yxBaTajy MHCTPyMeHTe
COMNCTBEHOr KanuTana eHTuTeTa

IIpBo nuTame je na i cneaehe TpaHCaKIMje KOje YKIbY4Yyjy HHCTPYMEHTE CONICTBEHOT KaluTajla CHTUTETa
Tpeba pauyHOBOJICTBEHO OOYXBAaTUTH Kao 3aCHOBAHE Ha KAIMTAdy MM Kao 3aCHOBaHE Ha TOTOBHHE, y
ckiany ca 3axreBuma oBor IFRS:

@) SHTUTET Jaje CBOjUM 3aloCieHHMa MpaBa HAa WHCTPYMEHTE KamuTana eHTUTeTa (Ha mpumep,
OMiMje Ha aKuuje) Wik Oupa WIM je MOTpeOHO Ja Kymd HHCTPYMEHTE KamuTana (TO jecT,
COIICTBEHE aKIMje) O APYyre CTpaHe, 1a OM UCIYHHO 00aBe3e IpeMa CBOjUM 3alOCICHUMA; 1

() 3alloCjIeHUMa y EHTHTETY Cy JaTa NpaBa Ha MHCTPYMEHTE KalluTaja eHTHTeTa (Ha mpumep,
OIliMje HAa aKIyje), WIH OJ CTPaHEe caMOol CHTUTETAa WM OJ CTPaHEe HETOBHX AaKIHOHapa, a
aKIMOHApU eHTUTeTa 00e30el)yjy NoTpeOHe HHCTPYMEHTE KalluTala.

EnTuTeT pauyHOBOJICTBEHO 00YyXBaTa TpaHCcaKiije miahama Ha OCHOBY akilfja y KojuMa n1o0Hja yciayre Kao
HaKHaJy 32 HHCTPYMEHTE COIICTBEHOT KalnTala Kao OHE Koje ce U3MHPY]y y Kanurany. OBo ce npuMemyje
6e3 003Mpa Ha TO J1a JIM EHTUTET ojadepe WM ce OJ Hera 3aXTeBa Ja Kyl Te MHCTPYMEHTE KaluTajia of
Jpyre cTpaHe aa Ou u3MupUo obaBe3e MpemMa CBOjUM 3aloCiIeHHMa MpeMa apamkMmaHy o miahamy Ha
ocHoBY akuuja. OBo ce Takohe npumMemyje 6e3 003upa Ha TO Aa JIu je:

@) MpPaBO 3aIMOCICHOT Ha UHCTPYMEHTE KaIliTalla OJeIIHO CaM SHTHTET WM HheroB(1) akuoHap(u);
WIH
(©) apamkMaH o riahamby Ha OCHOBY aKIlMja M3MHAPHO CaM CHTHUTET WM BeroB(1) akuuoHap(1).

AKko aknuoHap uma 00aBe3y J1a U3MHPH TPAHCAKIH]y ca 3all0CIICHUMa CBOT CHTUTETa Y KOjH je HHBECTHPAO,
OH 00e30elyje HHCTpYMEHTE KaluTaja EHTUTETa y KOjU je MHBECTUPAao yMecTo corcTBeHux. IIpema Ttowme,
aKO je SHTHUTET y KOjU je MHBECTHPAHO y MCTO] TPYMHU Kao W akKIUOHAp, y CKiany ca maparpadom 4311,
aKIMOHAp OIMEpaBa CBOjy 00aBe3y y CKIaJy ca 3aXT€BUMa KOjU C€ NIPUMEBY]y Ha TpaHcakuuje Iuahama
Ha OCHOBY aKIIHja KOje ce U3MHPY]jy Y TOTOBUHH Y MOjeIMHAYHIM (DUHAHCH]CKUM HM3BELITAjUMa aKIIMOHAPA,
JIOK OHE KOjU c€ NpHUMEBYjYy Ha TpaHCakiuje Iulahamba Ha OCHOBY akidja Koje ce U3MUpYjy y KalmuTaly
0JIMepaBa y KOHCOIHIOBAaHUM (DHAHCH]jCKHM U3BEIITajIMa aKI[HOHAPA.

ApaHxmaHu o nnahawby Ha OCHOBY aKuMja Koju o6yxBaTtajy UHCTPYMEHTe
KanuTtana MmaTM4yHor eHTUTeTa

Jpyro mutame Koje ce THYe TpaHCakiuje ruiahama Ha OCHOBY akidja u3Mely JiBa WM BHIIE CHTUTETA Y
OKBHpY HUCTE TPYIE KOje YKJbYdYyjy MHCTPYMEHTE KamuTana Jpyror eHTHTeTa 4iana rpyme. Ha mpumep,
3aII0CJICHUMA y 3aBUCHOM CHTHTETY Cy [JaTa IpaBa Ha HHCTPYMEHTE KallNTajla BerOBOI MATHYHOT CHTHTETa
Kao HAKHA/A 3a yCIIyre MPYKEeHE 3aBUCHOM CHTHUTETY.

CTOI‘a, JAPYro nNuTame Ce THIC cneaehnx apaH)XMaHa O r[nahaH)y Ha OCHOBY aKqua:

€] MaTHYHH CHTUTET [aje MpaBa Ha CBOje MHCTPYMEHTE KallWTana JUPEKTHO 3allOCICHHMa CBOT
3aBHCHOT CHTHUTETA: MAaTHYHU CHTHTET (2 HE 3aBUCHHM CHTHTET) MMa obaBe3y na o00e30eau
MHCTPYMEHTE KaluTala 3alloCICHIMa Y 3aBHCHOM CHTUTETY; U

®) 3aBUCHU CHTHUTET Jaje TpaBa HAa MHCTPYMEHTE KamuTana CBOI MATHYHOT EHTUTETa CBOjHM
3aloCjeHUMa: 3aBUCHM CHTHTET MMa 00aBe3y jaa 00e30equ WHCTPYMEHTE KaluTalga CBOJHUM
3aII0CIICHUMA.

Mamuy4yHu eHmumem daje npasa Ha ceoje UHCMpyMeHme Karnumajia 3arnocrieHuma
ce0e 3aslcHo2 eHmumema (napazgpagh 652(a))

3aBUCHM EHTHTET Hema oOaBe3y ma o0e30emlu HMHCTPYMEHTE KamuTana CBOI MAaTHYHOT CHTHTETa

3anociieHnMa 3aBUCHOT eHTuTeTa. [Ipema Tome, y ckiany ca maparpadom 43b6, 3aBUCHU SHTUTET OJMeEpaBa
ycnyre J00WjeHe OJf CBOjUX 3allOCICHHMX Yy CKIaAy ca 3aXTeBHMa KOjU C€ NMPUMEHY]y Ha TpaHCaKIHje

© IFRS Foundation

25



IFRS 2

b54

b55

b56

b57

Bb58

b59

b60

26

m1ahamba Ha OCHOBY aKlLiUja KOje ce U3MUPY]y Y KaluTally, ca oArosapajyhum nosehamem Koje ce Ipu3Haje
y Kanuraly Kao ydemrhe MaTUYHOT €HTUTETA.

MaruyHu eHTUTEeT UMa 00aBe3y M3MHUpea TPAHCAKIMje MpeMa 3amocieHHMa 3aBHCHOT SHTUTETa Kpo3
00e30ehrBame HHCTpYMEHATA KanuTala MaTHYHOT eHTuTera. [Ipema Tome, y ckiany ca naparpadom 4311,
MATHYHU SHTHUTET OJMepaBa CBOjy o0aBe3y y CKIay ca 3aXTeBUMa KOjH Cce NPUMEHYjy Ha TPaHCAKIHje
mwiahama Ha OCHOBY aKIMja Koje ce U3MHUPY]Y Y KalluTaly.

3asucHu eHmumem Oaje rnpasa Ha UHCMpPYMeHme Kariumarsa ceo2 Mamu4yHo2
eHmumema ceojumM 3ariocrieHuma (napazspacgh £652(6))

Bynyhu n1a 3aBHCHM €HTUTET HE UCITYHhaBa HUjellaH OJ1 JBa ycioBa u3 naparpada 436, oH padyHOBO/ICTBEHO
00yxBaTa TPAHCAKIHU]y Ca CBOjUM 3allOCICHMMa Kao OHYy Koja ce u3Mupyje y rorosunHu. OBaj 3axTeB ce
npuMmemyje 0e3 003upa Ha TO KakO 3aBHCHH CHTHTET Ha0aB/ba MHCTPYMEHTE KalWTala 3a H3MHUPCHE
obaBe3a rmpeMa CBOjUM 3aIloCICHUMA.

ApaHxmaHu nnahawba Ha OCHOBY aKLiMja Koju YKIby4yjy UsMmpere y roToBUHU
npema 3anocrieHnma

Tpehe nuTame ce THYC HAaYMHA KaKO EHTUTET KOjU IpHMa n00pa WM YCIyre O CBOjHX Ao0OaBibava
(yxspyuyjyhu u 3anocnene) tTpeba pauyHOBOJCTBEHO Jla 00yXBaTH TpaHCakidje tuiahama Ha OCHOBY aKiiuja
KOje ce M3MUPYjy y TOTOBHHH, KaJa caM SHTHUTET HeMa HHKaKBy o0OaBe3y Ja M3BpINU moTpeOHa mialiama
npema go0aBbaunma. Ha npumep, y3mumo y 063up cienehe apamxkMaHe y KOjuMa MaTHYHU SHTUTET (2 HE
caM EHTHTET) MMa o00aBe3y Jia U3BPIIH NOTpeOHa Tuahama y TOTOBHHH 3aII0CIICHUMa Y CHTUTETY:

€) 3aIocieHn y eHTuTeTy he nobutu miahama y TOTOBHHHM KOja Cy TMOBE3aHa ca IICHOM HhErOBHX
MHCTPYMCHATa KalHTAaja.

(©) 3amociaeHn y eHtutery he moOuth mmahama y TOTOBHHM KOja Cy TIOBe3aHa ca IICHOM
HMHCTPYMEHATa KalUTajla leroBOr MATHYHOT CHTUTETA.

3aBUCHM CHTHTET HeMa o0aBe3y Ja M3MHPH TpaHCaKIMje MpeMa CBOjUM 3amociieHuMa. [Ipema Tome,
3aBUCHHU CHTHUTET 0OpavyHaBa TPaHCAKIH]y ca CBOJUM 3aIllOCICHUMA Kao OHY KOja ce M3MHpYje y KaluTamy,
U npu3Haje oAroeapajyhe mosehame kanmurana kao ydemrhe CBOI MATHYHOT CHTUTETA. 3aBHCHU CHTHTET
HaKHaJHO OJMepaBa TPOLIKOBE TPaHCAKIHje 32 MPOMEHE KOje Cy MOCIEAMIa YCIOBa CTHIAmha KOjH HUCY
TPKUILHY, Y CKiIany ca naparpaduma 19-21. OBo ce pasnuKyje 0]l oIMepaBamba TpaHCaAKIMje Kao OHE Koja
C€ U3MHUpYj€ Y TOTOBUHH Y KOHCOJIHMOBaHUM (DMHAHCH]CKUM H3BEIITajUMa TPpyIIE.

Bynyhu na MaTHYHH SHTHTET nMa 00aBe3y Ja W3MHPH TPAHCAKIMjy MpeMa 3aloCiICHUMa, a HAKHAJAA je Y
TOTOBHHH, MAaTUYHH SHTUTET (M KOHCOJMIOBaHA TPpyIa) oAMepaBa CBOjy o0aBe3y y CKJIaly ca 3aXTeBHMa
KOjU ce MpUMEelYjy Ha TpaHcakuuje miahamba Ha OCHOBY akildja Koje ce W3MHPYjy y TOTOBHHH U3
naparpada 4311.

Ynyhusamwe 3anocrneHnx namelly eHTuTeTa y OKBMpYy rpyne

YeTBpTO NUTamE ce THUYE CIOpa3yMa Iutahama Ha OCHOBY aKIHja KOjH YKIbYdyjy 3aIlOCIICHE M3 BUIIE OX
jeIHOT SHTUTETa y OKBUPY Ipymne. MaTHYHN €HTHTET MOXKE Jla Ja MpaBa Ha CBOje MHCTPYMEHTE KamuTaja
3aII0CJICHHM y CBOJHM 3aBHCHHM CHTHTETHMA, KOja 3aBHCE OJ] 3aBpIIETKA CTAIHOT 3alOCleHa y TPYIH
TOKOM ojnpeleHor meproaa. 3amocieHH Y jeJIHOM 3aBHCHOM CHTHTETY MOXKE Ja mpebal 3amocieme y
JPYTH 3aBHCHH CHTHTET TOKOM ojpeljeHOr mepuona CTHIama, a a ce He yTHYe Ha IPaBa 3allOCJICHOT Ha
MHCTPYMEHTE KalHuTalla MATHYHOT EHTHTETa MpeMa MPBOOKTHOM apamkMaHy o mialialby Ha OCHOBY aKiuja.
AKO 3aBHCHHM CHTUTETH HEMajy HHKaKBY 00aBe3y M3MHUpEHa TpaHCakiuje uiahamka Ha OCHOBY aKiuja
IpeMa CBOjUM 3aIlOCIEHUMA, OHU j€ PauyHOBOJCTBEHO 00yXBaTajy Kao OHY KOja ce U3MHpYje y KaluTaiy.
CBaku 3aBHCHHM €HTHTET OJMepaBa yciyre MoOHjeHe O] CBOjUX 3aIllOCICHUX IO yrieay Ha ¢ep BPeIHOCT
MHCTPyMEHATa KalhTala Ha IaTyM KajJa Ccy Ta MpaBa Ha Te MHCTPYMEHTE KaluTala NPBOOWTHO AaTa OJ
CTaHe MaTUYHOT €HTUTETA Kako je Aedunucano y [Ipunory A, u 1eo nepuona cTHLIAmba y KOM je 3all0CIeHH
pazmuo y CBaKOM 3aBHCHOM CHTHTETY.

Axo eHTHTeT MMa o0aBe3y Ja U3MHUPU TPAHCAKIMjy MpeMa CBOJUM 3allOCICHUMa y HHCTPYMEHTHMa
KamuTaja CBOT MATHYHOT CHTUTETa, OH je PauyyHOBOJCTBEHO OOyXBaTa Kao OHY KOja ce H3MHUpYje Y
roToBuHU. CBaKky 3aBHCHH SHTUTET OIMepaBa MOOWjeHe ycIyre Ha OCHOBY (ep BPEIHOCTH MHCTpyMEHATa
KamuTana Ha JaTyM JOJelie, 3a Je0 MepHoJa CTHIAama Y KOM je 3alOoClICHH Pagio y CBAaKOM 3aBHCHOM
errurery. Ilopex Tora, CBakM 3aBHCHH CHTUTET MpPHU3HAje MPOMEHY y (ep BPEOHOCTH HHCTPYMEHTA
Karuraia TOKOM epruoja Y KOM je 3al0CICHH PaIio y CBAKOM 3aBHCHOM CHTHUTETY.
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Moske ce JOTOIMTH Aa TakaB 3alOCICHH, HAKOH IpedanuBama U3Mel)y TpyImHHX eHTHTETa, HEe 33J0BOJBH
YCIIOB CTHIaha, KOjU HHUje YCJOB TPXKHUIITA Kako je neuuucaHo y [lpuiory A, Ha mpumep, 3arocieHU
HAaIlyCTH IpyIly IIpe 3aBpLIEeTKa Nepuoja ciryx0e. Y oBoM citydajy, Oyayhu Ja je yciaoB cTUllama cIyx0a y
TPYyIH, CBaKW 3aBUCHH EHTHTET KOPUTYyje H3HOC MPETXOIHO MPHU3HAT y IOTJIENY YCIyra AOOHjeHHX Of
3aII0CJICHOT y CKJIaMy ca IMpUHIMNIHMa u3 maparpada 19. Crora, ako ce mpaBa Ha HHCTPYMEHTE KalUTana
KOja Jaje MaTHYHH CHTHTET HEe CTEKHY 300T TOra IITO 3alOCJICHH HHjE 33JI0BOJHHO YCIOB CTHIAKka KOjU
HHje yCJIOB TPXKUIITA, OHJA Ce HUjeJaH MU3HOC HE NPH3Haje M0 KyMyJIaTHBHOM OCHOBY 3a YCIyre JoOujeHe
0JI 3aIIOCIICHOT Y (PMHAHCH]CKAM U3BEIITAjUMa OMIJIO KOT SHTHTETa y OKBHPY TpYIIC.
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