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MehyHapoaHu ctaHaapa
dmHaHcunjckor nssewtasawa 10
KoHconudoeaHu huHaHcujcku uzeewmaju

Uun
1 Ius oBor IFRS je na ce ycraHOBe NPUHIMNY 33 INPE3EHTALU]Y U IPUIPEMY KOHCOIUIOBAaHUX (DUHAHCHU)CKHUX
U3BEIITAja KaJja CHTUTET KOHTPOJIMIIE jeJaH UM BUIIE APYTUX CHTUTETA.
MNocTtusamwe unra
2 Jla 6u ce nocturao nub u3 naparpacda 1, oraj IFRS:
(a 3axTeBa O[] €HTUTETa (MamuyHu enmumem) KOjU KOHTPOJHMIIE jeJaH WM BUIIE APYIUX €HTUTETa
(3asucnu enmumemu) na npe3eHTyje KOHCOIUI0BaHe (HHMHAHCH]CKE H3BEIITAjE;
(©) JeduHuiIe IpUHIMIE KOHmpoe U oApelyje KOHTPOILY Ka0 OCHOB 3a KOHCOJIMJALH]Y;
() JnedHHUIIEe KaKo ce MpHUMEYje IPUHINI KOHTPOJIE NPWINKOM HICHTU(UKALM]je Aa I UHBECTUTOP
KOHTPOJIMIIIE EHTUTET Y KOjU jé WHBECTHUPAHO U 300r Tora Mopa Ja KOHCOJIUAYje CHTHTET Y KOjH je
HUHBECTHPAO;
(n) JedHHUIIEe padyHOBOJICTBEHE 3aXTEBE 32 IPUIPEMY KOHCOJIHMIOBAHUX (PMHAHCH]CKUX M3BEIITAja; U
(e) JeduHuIle MHBECTULIMOHN CHTUTET U U3Y3eTKE O[] KOHCOIMAauuje oapeheHHX 3aBHCHUX E€HTUTETa
UHBECTUIIMOHOT EHTUTETA.
3 OBaj IFRS ce He 0aBM pauyHOBOJCTBEHHUM 3aXTE€BHUMa 3a IOCJIOBHE KOMOWHAIIMje U HUXOBOM e(eKTy Ha
KOHCOJIMAALH]Y, YKJbY4Yjyhu ryqBMII KOjU mpoucTHue u3 nocioBHe komOunanuje (Bumetu IFRS 3 IHocrnosne
Kombunayuje).

Odenokpyr

4 EHTHTET KOjH je MaTUYHU SHTUTET je 00aBe3aH Jla Mpe3eHTyje KOoHconaoBaHe (puHaHcHjcke u3BemTaje. OBaj
IFRS ce npumemyje Ha CBe CHTUTETE, OCUM Ha ciiezehe:

(a) MaTHYHM CHTHTET HeMa o00aBe3y Ja MNpPEe3eHTyje KOHCOJNUIOBaHE (UHAHCHjCKE H3BEILNTAje aKo
UCITyH-aBa CBE YCJIOBE KOjU CIefe:
0] OH je 3aBHCaH €HTUTET Y MOTIYHOM BJIACHUIUTBY HWJIM 3aBHCAaH E€HTUTET Y NETMMUYHOM
BJIACHUIITBY JPYror CHTHTETa M CBU HETOBU BIACHWIM, YKIJbYYYjYHiH M OHE KOjU MHAUe
HeMajy IpaBo IJaca, cy O0aBEIITEHH M He NPOTHBE Ce TOME Ja MAaTUYHU CSHTHTET HE
Ipe3eHTYje KOHCOMUI0BaHe (PUHAHCH]jCKE N3BEILTAj¢E;
(i) HErOBUM Y)KHUYKUAM HJIHM BIACHHYKHM UHCTPYMEHTHMA CE HE TPryje Ha jaBHOM TPIKHIUTY
(momaha mnu mHOCTpaHa Oep3a WM BaHOEP3aHCKO TPIXKUILTE, YKIbY4yjyhH M JIOKATHO U
PErHOHAIIHO TPXKHUIITE);
(iii) OH HHUje TOMHEO HWTH je y MOCTYNKY MOJHONICHA CBOjUX (DPUHAHCHjCKUX H3BEIITaja
KOMHCHJU 32 XapTHje OJl BPEIHOCTH WJIM JAPYroj peryjaaTopHOj OpraHM3alyju 3a CBpXe
eMHTOBama OHMIIO KOje Kilace HHCTPYMEHATa Ha jaBHOM TPXKHUIITY; U
(iv) BEroB Kpajibll WIM OWIO KOjU O HCrOBHX Mel)y MaTHYHHMX EHTUTETa MpuipeMa
(uHaHCHjCKe M3BELITAje KOjH Cy JOCTYITHH 3a jaBHY yrnoTpeOy u Koju cy y ckiany ca [FRS,
y KOjUMa Cy 3aBHCHE KOMIIaHHje KOHCOJHIOBAHE WM OIMEpeHe mo (ep BPEAHOCTH KPO3
6unaHc ycnexa y ckiaany ca oBuM IFRS.
(©) [Opucas]
() [6pucan]
4A Ogaj IFRS He mpuMemyje ce Ha IUIAHOBE NMPUMama MO MPECTaHKY 3aMociekha WU JPYre JyropovyHe IIaHOBE

IpUMaba 3arocjeHuX Ha Koje ce npuMmemyje [AS 19 Ilpumarsa 3anocrenux.
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4B MarnyHa KOMIIaHHMja KOja je MHBECTHLIMOHU CHTHTET HE MPE3eHTYje KOHCOIUI0BaHe (DPMHAHCH]CKE WU3BEILTAje
aKo ce 0J1 Be 3aXTeBa, y ckiany ca naparpadom 31 osor IFRS, na onMepaBa cBe cBoje 3aBUCHE KOMIAHUj€ HO
(hep BpeHOCTH KpO3 OMIIAHC ycHexa.

KoHTpona

5 HNHuBecTHTOpP, HE3aBHCHO O/1 MPUPOJE CBOI OJIHOCA €A EHTHUTETOM (EHTHUTETOM Y KOjH je MHBECTHPAHO),
oapebhyje 1a 1u je OH MATHYHU €HTUTET TAKO LITO MpOLEHYje 1a JIM OH KOHTPOJIMIIE eHTUTET y KOjH je
HHBECTHPAO.

6 NHBecTHTOP KOHTPOJIMINE E€HTHTET Yy KOjH je MHBECTHPAHO KajJa je M3J0)KeH, WJIM HMa INpaBa Ha,

BapHjaOWJIHUM NPMHOCHMA N0 OCHOBY CBOT yuemiha y eHTUTETY y KOjU je HHBECTHPAO U UMAa CIOCOOHOCT
Ja yTHYe HA Te IPHHOCE 110 OCHOBY MOhH KoOjy HMa HAl eHTHTETOM Yy KOjH je HHBECTHPAo.

7 I[alme, HHBECTUTOP KOHTPOJIMIIIE CHTUTET Yy KOjI/l je HHBECTHUPAO AKO U CaMO aK0 MHBECTHUTOP MMa CBe
ITo cJeaun:

(a) Moh Ha/l eHTUTETOM y KOju je HHBecTHPao (BuaeTu naparpade 10-14);

©) H3JI03KEHOCT, WU IPAaBa HA Bapuja0uJiHe NPHHOCE 10 OCHOBY cBOr yuemiha y eHTUTeTY y KOjH
je nHBecTHpao (BuaeTu naparpade 15 u 16); u

(1) CIOCOOHOCT /1a KOPUCTH CBOjy MOh HAJ eHTUTETOM y KOjH je MHBECTHPAO0 KAKO OM YyTHMLAO0 Ha
H3HOC MPUHOCA 32 HHBeCcTUTOpA (BuaeTH naparpade 17 u 18).

8 HNHBecTHTOp MOpa y3eTH y 003Up CBE YHILCHUIE M OKOJHOCTH KaJa MPOIemhYyje 1a JIM OH KOHTPOJIUIIE SHTUTET
Yy KOjHU je WHBeCTHpao. VIHBECTHTOp je AyKaH Jla TIOHOBO MPOIEHH Ja JIM KOHTPOJIMIIEC SHTHTET y KOjU je
HHBECTHPAO y CIIy4ajy Ja YHBCHUIE M OKOJHOCTH yKa3yjy Ha TO Jia je JOLLIO JIO IPOMEHA y jeJHOM FJIM BHIIE
0]l TpU eJIeMEHaTa KOHTpOJIe HaBeleHuX y naparpady 7 (Buneru naparpage b80-b8S5).

9 JlBa WM BUIIE HMHBECTUTOPA KOJCKTUBHO KOHTPOJIMINY CHTHTET y KOjHU CYy HHBECTHPAIH Kaja MOopajy
3ajeJHHYKH Ja JieNajy a OM yrpaBibajHd PEJICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA. Y OBAaKBHM cilydajeBuma, Oymyhu na
HUjeZlaH MHBECTUTOP HE MOXE Ja yIpaBiba aKTHBHOCTHMA 0€3 capajme ca JAPYTHM WHBECTHTOPHMA, HUjeHaH
WHBECTUTOP TI0j€IMHAYHO HE KOHTPOJIMIIE CHTUTET Yy KOjU je uHBecTUpaHo. CBaku HHBeCcTUTOp he
PaYyHOBOJICTBEHO TPETHPATH CONCTBEHO y4elifie y eHTHTETY Y KOjU jeé HHBECTUPAHO Y CKIIAAY Ca PEICBAHTHUM
IFRS, xao mro cy IFRS 11 3ajednuuxu apanscmanu, |AS 28 Unsecmuyuje y npuopyoicene enmumeme u
3ajeonuuxe nooyxeame unu |\FRS 9 @unancujcxu uncmpymenmu.

Moh

10 HuBecTuTOp MMa MORh HajJ €HTUTETOM Yy KOjU jé MHBECTHPAO KaJa MHBECTUTOp Beh MMa mpaBa Koja My Jajy
Tekyhy CIOCOOHOCT Ja ycMepaBa peliesannmte akmugHoCcmu, Tj. aKTHBHOCTH KOj€ 3HAYajHO YTHYY Ha TPUHOCE
CHTHUTETA y KOjH j& HHBECTHPAHO.

11 Moh npouctrue u3 npasa. Hekana je mpolemHuBamke MONK jeIHOCTABHO, Kao MITO je Cilydyaj Kaja je Moh Hajf
SHTHTETOM y KOjHU je HHBECTHPAHO OCTBAapeHA JUPEKTHO U NCKJbYYMBO ITyTEM INIACAUKUX IIPaBa KOja MPOUCTUIY
U3 BIACHMYKMX MHCTPyMEHATa KalWTaja Kao INTO Cy akiHje, U MoXke OWTH MPOLCHheHa Ha OCHOBY INIACAUKUX
IpaBa Koja MOTUYY OJ TUX akuuja. Y IPyruM CllydajeBUMa, HNPOLEHUBAEmE he OMTU MHOIO CIOXEHUje U
3aXTEBaTH pa3MaTpame BUILE O] jeTHOTr (akTopa, HAa NMpuUMep Kajaa Moh MPOMCTHYE M3 jeJHOT WM BHIIE
YTOBOPHUX apaHXMaHa.

12 HuBectuTop ca capammoM criocoOHomthy na ycMepaBa pelieBaHTHE akTHBHOCTH UMa MOh 4ak v ako OM Herosa
ImpaBa ycMepaBama TeK Tpebano na Oymy ocTBapeHa. J[oka3 1a je MHBECTHTOP PYKOBOAMO PEIEBAaHTHUM
AKTUBHOCTHMA MOXe OMTH 011 moMohu KoJ oapeljuBarma a In HHBECTUTOP MOceayje MOh, ajiu TakaB JIoKa3 caM
mo cebu Huje omlyuyjyhu y onpehuBamy na M HMHBECTHUTOpP IHOCEdyje MON HaJ EHTUTETOM Yy KOjU je
HMHBECTHPAO.

13 Ako IBa wid BWIIE MHBECTHUTOpPA, CBAaKW IMOHA0c00, MMajy cajalimba IpaBa Koja UM Aajy CHocoOHOCT Ia
yIpaBjba HE3aBUCHO O] IPYTUX Pa3UUUTHM PEJICBAHTHHUM aKTUBHOCTHMA, MHBECTHTOP KOjU UMa Ca/alliby
CIOCOOHOCT Jla PYKOBOAM AaKTUBHOCTUMA KOj€ Haj3HAuyajHUje YTHYYy Ha IPUHOCE EHTUTEeTa y KOjU je
WHBECTUPAHO, IMa MOh Ha/l EHTUTETOM Y KOjH j& HHBECTUPAHO.

14 WuBectuTop MOoke uMaTu Moh HaJl EHTUTETOM Y KOJH j& MHBECTHUPAO YaK U aKO OCTalIM CHTHTETH Beh MMajy
noctojeha npaBa koja UM 1ajy Tekyhy ciocoOOHOCT J1a yUeCTBYjy y yIpaBJbalby PEleBaHTHUM aKTUBHOCTHMA, HA
IpUMep Kajia IPYTH €HTUTET UMa 3Hauajan ymuyaj. MelyTum, HHBECTUTOP KOjH MMa caMo IpaBa 3aIlITHTE HeMa
Moh HaJ EHTUTETOM Yy Koju je uHBectupao (Buzeru mnaparpade b26-b28), u kao mocneauna Tora He
KOHTPOJIUIIIE EHTUTET y KOjU j& HHBECTUPAO.
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MpuHocu

MHBecTUTOp je W3NIOXKEH, WIM HMMa IpaBa Ha BapHjaOWIIHE MPUHOCE MO OCHOBY CBOj€ ITOBE3aHOCTH Ca
SHTUTETOM Y KOjH j& HHBECTUPAO KaJla HHBECTUTOPOBHU IPHUHOCH IO OCHOBY H-ETOBE MOBE3aHOCTH Ca EHTUTETOM
Y KOJH j& MHBECTUPAO TIOTCHIIUjATHO MOTY OUTH MTPOMEHJbUBH Y 3aBUCHOCTH O] IEPPOPMAaHCH CHTHTETA Y KOjU
je uHBecTHpaHO. [IpMHOCH MHBECTHUTOpPA MOTY OMTH CaMO MO3UTHUBHH, CAMO HETaTWBHH WM W TO3UTUBHU U
HETaTUBHH.

Hako camo jemaH MHBECTHUTOP MOXKE KOHTPOJIHMCATH CHTUTET y KOjU je WHBECTHPaHO, BHIIEC CTpaHa MOXKE
y4eCTBOBATH y NPHHOCHMA SHTHTETA y KOjH je nHBecThpaHo. Ha mpumep, BracHuim Oe3 mpaBa KOHTPOJIE MOTY
YUYECTBOBATH y JOOUTH WJIM PacIiojiesiaMa SHTUTETa y KOjH je& HHBECTHPAHO.

Be3sa namehly mohu n npuHoca

MHBeCTUTOpP KOHTPOJIMIIE EHTUTET Y KOjU je MHBECTHPAHO aKO0 HMHBECTHTOp, HE caMO Ja uMa Moh Hap
CHTUTETOM Yy KOjU je HHBECTHPAHO, M3JIOKEHOCT WIM IpaBa Ha BapujaOWIIHE NMPUHOCE MO OCHOBY CBOjE
TIOBE3aHOCTHU Ca EHTUTETOM Y KOjH j€ HHBECTUPAHO, Beh ako Takohe numa u criocobHOCT Aa ¢Bojy Moh ynorpebu
Jla OM yTHUIIA0 Ha IPUHOCE HMHBECTUTOpPA I10 OCHOBY CBOj€ IOBE3aHOCTH Ca EHTUTETOM Y KOjH j& HHBECTHPAHO.

Jlakne, MHBECTHTOD, KOjU MMa TpaBa ONTy4YHBama, AYKaH je Ja OApead Ja U je OH NMPUHIMIAN WM areHT.
WuBecTuTOp KOjU je areHr, y ckiamy ca naparpaduma b58-B72, He KOHTpOJUIIE €HTUTET Yy KOjU je
HMHBECTHPAHO KaJla OCTBapyje CBOja paBa OAIy4UBamba Koja Cy My JelerupaHa.

Pa'-lyHOBOACTBeH n 3axteBu
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MaTH4HH eHTHTeT je 00aBe3aH Ja NpHIpPeMa KOHCOJUAOBaHe (GUHAHCHjCKe H3BelliTaje Kopulihemem
jerHO0Opa3HMX pPauyyHOBOACTBEHUX MOJIMTHKA 32 CIMYHe TPaHcaKHHUje U ocTaje aorahaje mox canyHum
OKOJIHOCTHMA.

KoHconuaoBame EHTUTETa y KOjU je WHBECTHPAaHO MOpa Ja MOYMHE Of JaTyMa KaJa MHBECTHUTOp CTCKHE
KOHTPOJIy HaJl GHTHTETOM MW IMPecTaje KaJa WHBECTUTOP H3ryOHM KOHTPOJIY HaJl GHTHTETOM Yy KOjH je
HUHBECTHPAHO.

Iaparpadu B86-B93 najy cmepHuIe 32 IpUIIpeMy KOHCOIHAOBAHUX (PHMHAHCH]CKHUX M3BEIITaja.

Y4yewha 6e3 npaBa KOHTpone

MaruyHu eHTHTET je 00aBe3aH Ja IMpe3eHTyje ydemha 0e3 mpaBa KOHTPOJIE Y KOHCOJMAOBAHOM H3BEIITA]y O
(MHAHCH)CKOj MO3UIMjU y OKBHPY KallMTala, OJBOjEHO O] COICTBCHOI KalMTaja KOjH MpHIaJa BIACHUIIMMA
MATHYHOT CHTUTETA.

[IpoMeHe y BIACHHINTBY MAaTHYHOI CHTHTETA Yy 3aBHCHOM CHTHUTETY KOj€ HEMajy 3a IOCICAMIly I'yOHTak
KOHTpOJIC HaJl 3aBUCHUM CHTUTETOM TMPEJCTaB/bajy TPAHCAKIUje Yy OKBUPY COICTBEHOr KamuTana (Tj.
TpaHCaKIMje ca BIACHUIIMMA Y FbUXOBOM BJIACHUYKOM CBOjCTBY).

Maparpa¢pu B94-b96 najy cMmepHHIE 3a padyHOBOJACTBEHO oOyxBarame yuemha Ge3 mpaBa KOHTpOJIE Yy
KOHCOJIMIO0BaHUM (DUHAHCUjCKUM H3BEIITajUMa.

NybuTtak KoHTpone

AKO MaTUYHH CHTHTET I/I3Fy6I/I KOHTPOJIY HaJl 3aBUCHUM €HTUTCTOM, MaTUYHU CHTUTCT:

(a mopecraje Ja IpuU3Haje UMOBHHY U 00aBe3e IPETXOJHO 3aBUCHOI EHTUTETa Y KOHCOJIMIOBAaHOM
U3BEIITAj]y O (PUHAHCHU]CKO] MO3ULM]U.

(©) Y MOMEHTY I'yOUTKa KOHTpOJ€e IpU3Haje OMIIO KOjy MHBECTULH]Y 3a[pKaHy Y IPETXOJHO 3aBUCHOM
CHTHUTETY TI0 HCHOj ()ep BPEJHOCTH W HAKOH TOTa je PavyyHOBOJCTBEHO 00yxBara, Kao M OWIIO Koje
U3HOCE KOjeé My Ayryje NpeTXOJHO 3aBUCHM EHTUTET WM KOjeé OH HbeMy Ayryje, y CKiaigy ca
peneBantHuM IFRS. OBa ¢dep Bpemnoct he ce cmarparu ¢ep BpemHomhy NPUIIMKOM TOYETHOT
npu3HaBawba (puHaHCHjCKOr cpelcTBa y ckiany ca IFRS 9 unm, ako je To oxrosapajyhe, kao HabaBHa
BPEIHOCT TPHUIUKOM IOYETHOT MpPU3HABAKa WHBECTHIMjE y HPHAPYKEHE SHTUTETE U 3ajeIHHYKe
HoTyXBaTe.

() MpU3HAje JOOUTAK WIIM TYOUTaK MOBE3aH ca TYOUTKOM KOHTPOJIE KOjU MOKE Ja Ce MPUIHIIE OUBIIEM
KOHTPOJIHOM yuelnhy.
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26 Iaparpadu 597-b99 najy cMepHuLe 3a pauyHOBOACTBEHO 00yXBaTame I'yOUTKa KOHTPOJIE.

Op,pef]MBal-be Aa num je HEeKN eHTuTeT MHBECTULMNOHUN EHTUTEeT

27 MaTtuuyna komnanmja oapelyje 1a ;1u je ona ”HBeCTHIMOHM eHTUTeT. UHBECTHIIMOHH EHTHUTET je
eHTHUTeT KOju:

(a) npubaB/ba HOBYAHA CPEICTBA O/ jeJHOT WM BHIIE HHBECTHTOPA Yy HUbY NPYKaba ycIyra
yIpaB/baka HHBECTHIIMjaMa TOM MJIM THM HHBECTHTOPUMA.

(6) oOaBe3yje ce cBOM(juM) MHBeCTHTOPY(MMA) 1a je CBPXa HEroBOT MOCJI0BaHa 1a HHBECTHPA
(doHI0Be MCK/BYYHBO Paau NpHXoAa o1 noBehama kanuTana, NPUX0Ja 0 MHBECTHIHja HIIM
oboje; u

() oaMepaBa u BpeAHyje nepgopMaHce CyIITHHCKH CBUX HHBECTHIINja HA OCHOBY (pep BPeIHOCTH.
IMaparpagu B85A — B85M canp:ke noBe3ane cMepHUIe 0 IPUMEHH.

28 IIpunukom mpoleHe Aa JId UCILyHhaBa KpUTEpHjyMe U3 naparpada 27, eHTUTeT Tpeba Ja pasMoTpu Ja 1u
nocenyje cneaehe TUNMYHE KAPAKTEPUCTUKE HHBECTULIMOHOT EHTUTETA!

(a)  uma Buule of jenHe uHBectunyje (Bunetu naparpagpe b850 — BSSII);

(6)  wma Buie ox jeaHor nHBecTHTOpa (BUAeTH naparpade 685Jb — B85C);

()  ¥Ma MHBECTHTOpE KOjH HHUCY [OBe3aHe cTpaHe eHtutera (Buaeru naparpade b85T — B85V); u

(1)  uma BracHuuko ydemhe y oOJIMKY KamuTana Win caudHor yuemrha (Buznetu naparpage b85B — B85b);

Henocrartak 6110 KOje 011 OBHX KJbYYHUX KapaKTEPUCTUKA HE 3HAUU HYXKHO J]a C& SHTHTET IUCKBATH(UKYje 01
KIacu(uKalnnje Ka0 HHBECTHIHOHOT CHTHTETa. VIHBECTUIHOHN CHTUTET KOjH HEMa CBE OBE TUITHYHE
KapaKTEepHUCTHKE BPILH JI0JaTHA 00eojambrBamba Koja ce 3axTeBajy naparpadom 9A IFRS 12 Oberodarusarmwa
yuewha y Opyaum eHmumemuma

29 AKO YHIHCHUIIC M OKOJTHOCTH YKa3yjy Jia TO Ja je JOILIO A0 IPOMEHA Y jeJTHOM WIIH BHUILE O]l TPH eJIeMEHTa
KOja yiHe Ae()MHHIIN]y HHBECTUIIMOHOT EHTUTETA, Kao IITO je onucaHo y naparpady 27, uin THIAYHAX
KapaKTepPUCTHKA HHBECTUIIMOHOT SHTUTETA, Kao LITO je OMUCaHo y maparpady 28, MaTHYHa KOMIIaHHja Tpeba
TIOHOBO J1a MPOLICHH Ja JIU j& OHA HHBECTUIIMOHU SHTUTET.

30 MarnyHa KOMIIaHHja Koja mpecTaHe Ja OyJe MHBECTUIIMOHU EHTUTET WM MOCTAHE HHBECTHLIUOHH CHTUTET
Tpeba 1a pauyHOBOJCTBEHO 00YXBATH MPOMEHY CBOT CTATyca MPOCHEKTHBHO OJ1 IaTyMa Ha KOjH je JI0 Te
npoMeHe cratyca gouuto (Buaetu naparpage 5100 — 5101).

MHBECTULUMOHMN EHTUTETH: ni3ysetak on KOHCOHMAaLIVIje

31 Ocum y ciayudajy onucanoMm y naparpady 32, HHBeCTHIIHOHH €HTHUTET He KOHCOJIMYje CBOje 3aBHCHe
eHTUTeTe HUTH NpuMewyje IFRS 3 kafa cTuye KOHTPOJIY HAaJd APYTMM €HTHTETOM. YMECTO TOra,
HHBECTHIIMOHU EHTHTET Tpeda Ja oiMepU HHBECTULMjy y 3aBUCHH EHTHTET 1o (hep BpeaHOCTH KPO3
Oouaanc ycnexa y ckiaany ca IFRS 9!

32 be3 063upa Ha 3axTeB y naparpady 31, ako HHBECTULIMOHY €HTUTET MUMa 3aBUCHY KOMIIaHHjy KOja cama Huje
MHBECTHI[OHH €HTHTET M YHja je OCHOBHA CBPXa U JeTaTHOCT MPYKamke yClIyra Koje Cy y Be3u ca
MHBECTUIIMOHUM aKTMBHOCTHMA MHBECTULHOHOT eHTUTeTa ((Buaeru naparpade 85I — B8SE), rana enturer
Tpeba a KOHCONIMAYje Ty 3aBUCHY KOMIIAaHH]y Y ckiiaay ca naparpapuma 19-26 osor IFRS u na npumenn
3axteBe [FRS 3 Ha cTuname cBake TakBe 3aBHCHE KOMIaHH]eE.

33 MarnyHa KOMIIaHHja HHBECTUIIMOHOT EHTUTETA Tpeba Ja KOHCOJHIYje CBE EHTHTETE KOje KOHTPOJIHIIIE,
YKJbYUyjyhH ¥ OHE KOje KOHTPOJIHIIIE MPEKO 3aBUCHE KOMITaHH]j€ HHBECTHIIMOHOT CHTHTETA, OCHM Y CIIy4ajy
KaJia je ¥ caMa MaTHYHa KOMITaHHja HHBECTUIIUOHH CHTHTET.

! Maparpad L7 IFRS 10 Koncoaudosanu gpunancujcku uzgewmaju riacu: ,,AKo eHTUTET npuMeyje oBaj IFRS anmu jomr He npumemyje IFRS 9,
cBako ynyhusame Ha IFRS 9 y oBom IFRS Tpebano 6u na ce unta kao ynyhusame Ha IAS 39 Quuancujcku uncmpymenmu: npusnagarse u
oomepasarve.
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Mpunor A

IFRS 10

AedpunHnunje

Osaj npunoe je cacmaenu deo osoe IFRS.

KOHCOJIN/I0BAHI
duHaHCHjCcKHU
H3BeLITaju
KOHTPOJIa HAJl
€HTUTETOM Y KOjH je
HHBECTHPAHO
JAOHOCHJIAI OJIITyKA

I'pyna

yuemhe 6e3 npaBa
KOHTpoO.J1e

MAaTHYHHU CHTUTET

Moh

npaBa 3aliTuTe

OduHAHCHjCKM W3BEINTAjH IPyNe Yy KOjuMa Cy MMOBHMHA, 00aBe3e, CONCTBEHH KalWTall, MPUXOJIH,
pacxoy U TOKOBH TOTOBHHE MATUYHOT €HTHTETA ¥ FHErOBUX 3aBHCHHX €HTHTETA [PC3CHTOBAHU
Kao Ja Cy OHH jeJaH EKOHOMCKH CHTHTET.

VIHBECTUTODP KOHTPOJIMILE EHTHTET Y KOjU je HHBECTUPAHO KaJa j€ HHBECTHUTOP H3JI0KEH Y OJHOCY
Ha, WM MMa TpaBa Ha BapujaOHIIHEe MPHHOCE [0 OCHOBY CBOj€ TIOBE3aHOCTH Ca EHTUTETOM Y KOjH je
MHBECTHPAHO M UMa CIIOCOOHOCT Ja yTuYe Ha Te NPUHOCE 3aXBasbyjyhu Mohu Kojy MMa Haj
€HTUTETOM Yy KOjU j& UHBECTUPAO.

EnTHTeT Ca mpaBuMa OTyqHBakba KOjH je MM HHBECTUTOP HOCHIIAL MM areHT 3a Apyre CTpaHe.

MaTHYHH €HTUTET U HerOBY 3aBHCHU €HTUTETH.

Kanuran y 3aBHCHOM €HTHTETY KOjU C€ HE MOXKe MPUITHCATH MATUYHOM €HTHTETY HU HEMOCPETHO
HH TIOCPEIHO.

EnTurer KOjI/I KOHTpO.]I]/IIlIeje,HaH WK BUIIC CHTUTCTA.

ITocrojeha mpaBa koja CHOCOOHOCT

AKTHUBHOCTHMA.

00e30ehyjy canammy yIpaBbatba PeJeBAHTHUM

IIpaBa Koja Cy OCMUIIIJbCHA J]a 3aITUTE HHTEPECce CTPaHe Koja MMa Ta Mpasa, 0e3 1aBama T0j CTPaHU
MohH Ha/l EHTUTETOM Ha KOjU Ce Ta MpaBa OHOCE.

pesieBaHTHe akTHBHOCTH 3a cBpxe oBor IFRS, peseBaHTHE aKTUBHOCTU CY aKTUBHOCTU €HTUTETA y KOjU j&é HHBECTUPAHO KOje

npaBa yckpahuBama

oBjamhema

3aBHCHH CHTHUTET

3HAYajHO YTUUY Ha IPHHOCE TOT EHTUTETA.

HpaBa Ja €€ JOHOCUOLy OuIyKa yCKpaTe opiamhema 3a JOHOULICHE OJTyKa.

EHTHTET KOjH je 0 KOHTPOJIOM JPYroT EHTHTETA.

Cnenehu tepmunu cy nedunucanu y IFRS 11, IFRS 12 O6erooarusarse yuewha y opyeum enmumemuma, |AS 28 (n3memeH
2011. rogune) umu IAS 24 Obenooarsusarwa nogesanux cmpana, n xopucre ce y oBoM IFRS ca 3Hauemuma koja cy

nedunucana y tum IFRS:

. HPHUIPYKCHU SHTUTET
. yuenthe y JpyroM €HTUTETY
. 3ajeTHUYKH TOyXBaT

. KJbY4HO pyKoBojehe ocobibe
. T0OBe3aHa CTpaHa

. 3HAuYajaH yTULA].
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Mpunor b
YnyTcTBO 3a NPUMEHY

Osaj npunoe je cacmasHu deo o060z IFRS. V wemy ce onucyje npumena napacpagha 1-26 u oH uma ucmy 8anicCHOCm Kao ocmanu
denosu osoz IFRS.

bl

[Ipumepu y 0BOM IPHIIOTY IIPUKA3yjy XMIOTETHUKE cuTyanuje. Mlako HeKH aclieKTH NpHMepa MOTy OUTH IPUCYTHH y
CTBapHUM YHE-CHUYHUM CTamuMa, kajaa ce npuMenyje IFRS 10 mopajy ce mpoleHnTH cBe YNHeHULE U OKOJTHOCTH
3a aTO YMEHEHUYHO CTaIbE.

MpoueHa KoHTpone

b2

b3

b4

b5

b6

b7

b8

Ja Ou oapeano a I KOHTPOJIUILIE SHTUTET Y KOjU je€ HHBECTHPAO, HHBECTHTOP j€ JyXKaH Ja MPOLICHH Jia JIH UMa CBE
on ciexneher:

(a) Moh HaJ| eHTUTETOM Y KOjH j€ MHBECTUPAO;

(©) M3JI0)KEHOCT, WK MpaBa Ha, BapujaOuUJIHE MPUHOCE 10 OCHOBY CBOj€ IMOBE3aHOCTH Ca EHTHTETOM Y KOjH je
HUHBECTHPAO; U

() CIOCOOHOCT J1a KOPUCTU CBOjy MOh HaJ C€HTUTETOM Y KOJH jeé WHBECTHPAHO M TaKO YTHYE Ha M3HOC
NPHHOCA 32 HHBECTHTOPA.

Pasmatpame cnenehux gaxropa moxe nmomohu y oBoM oapehuBamy:

(a) HAMEHa 1 CTPYKTYpa EHTHTETa Yy KOjH je HHBeCTHpaHO (BuaeTu naparpade b5-b8);

(©) KOje Cy peJeBaHTHE aKTUBHOCTH M Ha KOjU Ce HA4MH O BUMa J0oHOce oJulyke (Buaetd maparpade b11-
b13);

(1) Jla JM TpaBa HWHBECTHUTOpa HHeMy OMOryhyjy cagamimy CIOCOOHOCT Ja YIpaBjba peJIeBaHTHUM

akTUBHOCTHMA (Buzaetu naparpage b14-554);

(n) Jla JIM je UHBECTUTOP M3JIOKEH WM UMa MpaBa Ha BapHjaOHIIHE TIPUHOCE 110 OCHOBY CBOj€ MOBE3aHOCTHU Ca
EHTHTETOM Y KOjH je uHBecTupao (Buaetu naparpade 655-b57); u

(e) Jla I UHBECTUTOP MMa CHOCOOHOCT J1a KOPUCTH CBOjy MOh HaJ €HTHUTETOM Y KOjU je€ MHBECTUPAO U TAKO
yTHYE Ha M3HOC MIPUHOCA 32 HHBecTUTOpa (BuaeTn naparpade b58-572).

IIpunukom npolieHe KOHTPOJIEC HaJl CHTUTETOM Y KOJH j¢é MHBECTHPAHO, HHBECTUTOP j€ AYKaH Jia pa3MOTPU MPUPOLY
CBOT OJIHOCA ca ocTanuMa crtpaHama (Bunetu naparpade 573-575).

HameHa n cTpyKkTypa eHTUTEeTa y KOju je UHBECTUPaHO

Kazna npouemyje KOHTPOILY HaJl EHTUTETOM Y KOjU j€ MHBECTUPAO, MHBECTUTOP j€ IyXKaH Jia y3Me y 003Up HaMEHY U
CTPYKTYpy €HTHTETa y KOjU je MHBECTHPAO Ca IHJBEM Jla Ce OJpeJle peleBaHTHE aKTWBHOCTH, HAYMH HA KOjU Ce
JIOHOCE OJJIYKE O PEJICBAHTHUM aKTMBHOCTUMA, KO HOCENyje TeKyhy CIOCOOHOCT Jia ympaBjba TUM aKTHMBHOCTUMA U
KO IIPUMa IPUHOCE O TUX aKTUBHOCTU.

Kana cy HaMeHA U CTPYKTypa CHTHTETa y KOjH je HHBECTUPAHO Pa3MOTPEHHU, MOXKE IIOCTATH jaCHO Ja ce KOHTPOJa
Ha/l CHTUTETOM Y KOJH j€ HWHBECTHpPAHO OCTBapyje MyTeM BIACHUYKHUX HWHCTPYMEHaTa KOjU Jajy HMAaoIlly
IIPONOPLMOHAIHO IPaBO IJ1aca, Kao IUTO Cy OOMYHE aKlMje €HTUTETa Y KOjU je MHBECTUpPAHO. Y TOM CIy4ajy, y
OJICYCTBY OMJIO KOjUX JOAATHHX apaH)KMaHa KOjUMa CE MCHa JIOHOIEHE OJUTyKa, MPOIIeHa KOHTpoJie ce PoKycupa
Ha TO KOja CTpaHa, ako YOIIITe IOCTOjU OUIIO KOja, MMa CIOCOOHOCT Jla OCTBapyje CBOja IJacauka IpaBa Ha HAUUH
Koju omoryhaBa onpehuBame MOCIOBHUX M (DUHAHCHjCKUX TMOJUTHKA EHTHTETa Yy KOjU jé WHBECTHPAHO (BHICTH
naparpad b34-550). Y HajjenHocTaBHUjEM Cllydajy, HHBECTUTOP KOjU Hocenyje BehuHy TakBHUX IJIacaykux IpaBa, y
OJICYCTBY OMJIO KOJUX APYTUX (paKTOpa, KOHTPOJIUILE EHTUTET Y KOjU j& HHBECTHUPAO.

Ja 6u ce ogpenusio Ja JIM MHBECTUTOP KOHTPOJMIIE €HTUTET Y KOjU jé MHBECTUPAO y CIO0XKEHWjUM CIydajeBUMa,
MOke OMTH ITOTPeOHO pa3sMaTpame HEKUX WITH CBHX (hakTopa u3 maparpacga b3.

CTpyKTypa €HTHTETa y KOjH je MHBECTHpPAHO MOXKe OWTH TakBa Ja rjacayka IpaBa He MpEICTaBibajy JOMHUHAHTH
(axTop 3a yrBphHBame KO KOHTPOJUILE EHTUTET y KOjU j€ MHBECTUPAHO, KAo LITO j& Cllydaj Kajga cy OWio Koja
rjlacayka Ipasa Be3aHa jeIMHO 32 aAMHHHUCTPATHBHE IOCIIOBE, IOK CE PEIeBAHTHUM aKTHBHOCTHMA YIIPABJba ITyTeM
YTOBOPHHX apamkMaHa. Y TaKBHM CIy4ajeBHMa, HHBECTHTOPOBO pa3MaTpame HAMCHE H CTPYKTYpE CHTHTETa Y KOjU
je uHBecTHUpaHo Ou Takohe Tpebayo na 0OyXBaTH M pa3MaTpame PU3MKa 3a KOje je BPCTE M3JI0KEHOCTH PHU3HIIMMA
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SHTUTET Y KOjU je HHBECTHPAHO CTPYKTYHPAH, pU3HMKE 3a KOj€ je CTPYKTYpHpPaH Ja UX NpPeHece Ha PYyre CTpaHe Koje
Cy IOBE3aHE Ca CHTUTETOM y KOjH je HHBECTHPAHO, U /1 JIH j¢ HHBECTUTOP M3JI0KEH HEKHM HJIM CBUM O] HABCICHHX
pusuka. Pa3MaTpame pu3nka He o0yXBara caMO pU3HKe OJ] HeraTHBHUX e(ekara, Beh ykJbydyje U MOTCHIIMjaTHE
MO3UTHBHE e(eKTe.

Moh

Jla Ou nmao Moh Haj EHTHTETOM y KOjH je MHBECTHPAO, MHBECTUTOP MOpa MMaTH mocrojeha mpaBa koja My Aajy
TeKyhy cIOCOOHOCT JAa ympaBjba PEIEBaHTHUM aKTHBHOCTMMA. 3a CBpXe IpolieHe Mohu, HmoTpeOHO je ma ce
pa3MaTpajy jeAUHO 3HauajHa IpaBa U IpaBa Koja HUCY IIpaBa 3amture (Buaetu naparpad b22-528).

OnpeljuBame 1a I MHBECTUTOP MMa MO 3aBHCH O] pElICBaHTHUX aKTUBHOCTH, HAUYMHA HA KOjU C€ JOHOCE OJTYKE O
PENIEBaHTHUM aKTHBHOCTUMA M IIpaBa KOje MHBECTHTOP W JPYre CTpaHe MMajy Y OJHOCY HA CHTUTET y KOjH je
HUHBECTHPAHO.

PeneBaHTHe aKTUBHOCTU U ynpaB/bakbe perieBaHTHUM aKTUBHOCTUMaA

3a MHOTe CHTUTETE Y KOj€ je MHBECTHPAHO YMTAB HHU3 MOCJIOBHUX M ()MHAHCHjCKUX aKTHBHOCTH 3HAYajHO yTHYE HA
BUXO0Be MpuHOce. [I[puMepr aKTUBHOCTH KOj€, y 3aBHCHOCTH O]l OKOJIHOCTH, MOTY OHMTH pelIeBaHTHE aKTHBHOCTH
YKJbYUYjy, aJli HUCY OTPaHUYCHH Ha:

(a IpoJiajy U KYIOBHHY fo0apa Win yCIyra;

(©) ynpasJbambe (PUHAHCUjCKOM UMOBHHOM TOKOM HEHOI BeKa Tpajama (YK/bydyjyhu U ynpapibame y CIoydajy
HeMoryhHOCTH HcIyHaBamba (pUHAHCHjCKUX 00aBe3a);

(1) n300p, CTHLIAkE WK O0Tyhene HMOBHHE;

(n) UCTPaXXMBakbEe U Pa3B0j HOBUX NIPOM3BOA WU NIPOLIECca; U

(e) onpehuBame cTpyKType puHaHCUpama WK ooe3delheme pruHaHCcHjCKUX cpeacTasa.

[Ipumepu oayka o peleBaHTHIM aKTUBHOCTUMA YKIbYUY]Y, aJld HUCY OTpaHWYEHH Ha:

(a) YCTaHOBJbABAKE TMOCIOBHMX M KAalHMTAIHUX OJUIyKa €HTUTETa Y KOjU jeé WHBECTHPAHO, YKJbY4yjyhu u
(UHAHCH]jCKE TUIaHOBE; U

(©) HIMEHOBalbh€e KJbYUHOI YIPaBJbAauKOI 0CO0Jba EHTUTETA y KOJU j& MHBECTHPAHO U ofApehuBame HUXOBUX
IIpUMakba WIM UMEHOBaE IpYyKaala yciyra U IPeKu IpuMarmba BbUXOBUX YCIIyra WK 3al0Cieha.

VY HekuM cHUTyanujaMa, aKTHBHOCTH, KaKo IIpe, TaKO U MOCJe HACTaHKa OJApeleHor ckyna OKOTHOCTU WIHM HaCTaHKa
norahaja Mory OWTH pelleBaHTHE akTHMBHOCTH. Kaja JBa WM BUIllE MHBECTHUTOpa MMajy Tekyhy CHOCOOHOCT na
yIIPaBJbajy PEICBAHTHHM aKTHBHOCTHMA U T€ aKTUBHOCTH CE€ JIOTOJE Y Pa3iIHYUTO BpeMe, HHBECTHTOPU MOpajy Ja
OJUTyue KOjU MHBECTHUTOP je CHoco0aH Jia yrnpaBiba aKTMBHOCTHMA KOje¢ Haj3HAa4yajHUje YTUYY HA OHE NMPUHOCE Ha
HAauMH KOjH je ycKiIaleH ca TpeTMaHOM HCTOBPEMEHHUX IIpaBa OJulydMBama (BuaeTu maparpad 13). MuBecturopu
MOpajy HOBPEMEHO Ja MPEUCIUTYjy TAaKBY MPOLEHY aKo je IOIIIO A0 NMPOMEHa y PeleBaHTHUM UYHMI-CHUIIAMA WIIH
OKOJIHOCTHMA.

MpumMepu npumeHe

Mpumep 1

JlBa WHBECTHTOpPAa OCHHUBAjy CHTHTET y KOjU HHBECTUPA)y y LWBY pa3BHjalba M MPOJAje MEAUIMHCKOT
MpOM3BOJa. JelaH MHBECTUTOD je OJrOBOPAH 3a pa3Boj U JOOHjame 3aKOHCKE CariaCHOCTH 33 MEAMIUHCKH
MIPOHM3BOI—Ta OJrOBOPHOCT 00YXBaTa CaMOCTAIIHY CIIOCOOHOCT JOHOIICHa CBHX OJJYyKAa BE3aHHX 3a pa3Boj
Mpou3BOJia U J00Mjame 3aKOHCKE CarjlaCHOCTH. JeJHOM Kajia 3aKoHOJaBall OJ00pH TPOU3BOMA, IPYTH
MHBECTHTOP TIpEy3MMa HHErOBY NPOU3BOAKY M INPOJAAjy—Taj HHBECTHTOP MMa CaMOCTAIHY CIIOCOOHOCT
JOHOLICHa CBHX OJUTyKa BE3aHO 33 MPOM3BOABY M NPOAAjy MPOH3BOAa. AKO Cy CBE aKTHBHOCTH—PA3BOj M
no0ujarmbe 3aKOHCKHX CarfaCHOCTH, Ka0 M MPOM3BOIbA U MPOJaja MEAUIMHCKOT MPOU3BOJa—pEICBAHTHE
AKTUBHOCTH, CBaKH OJ] HHBECTUTOPA O Tpebaso aa OApe/aH a JIM UMa CHOCOOHOCT 1 YIIPaBJba aKTHBHOCTUMA
KOje Haj3HauajHuje YyTHYY Ha TPUHOCE OJ CHTHTETa y KOjH je HWHBecTHpaHo. IIpemMa ToMe, CBaku Of
WHBECTUTOpA OM Tpebalio ja pa3MOTpPH Ja JIU CY pa3Boj U 100Hjambe 3aKOHCKHMX CArJIACHOCTH WJIH MPOU3BO/IHa
Y IpoJiaja MEAUIMHCKOT MPOU3BOJA Ta aKTUBHOCT KOja Haj3HAYajHHje YTHUUYE HA MPHHOCE OJ CHTUTETA Y KOjU
j€ MHBECTUPAHO M JIa JIM OH MMa CIOCOOHOCT Jia yrpaBiba TOM akTuBHOIIhy. Y onpehuBamy KOju HHBECTUTOD
uma Moh, HHBecTUTOpH OM Tpebaso a pazMoTpe:

(a HaMeHY U CTPYKTYpY €HTUTETa Y KOjU j& HHBECTUPAHO;
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Mpumepu npumeHe

(©) (bakTope koju oapelyjy npoduTHy cTOMy, MPUXOJIE U BPEAHOCT CHTUTETA y KOjU je MHBECTHUPAHO,
Ka0 ¥ BPEIHOCT MEANLIUHCKOT IIPOM3BO/IA;

() e(exTe Ha IPUHOCE SHTHTETA Y KOjU j€ MHBECTUPAHO KOjU MPOU3MIIa3e U3 OBlalihemna 3a JOHOIICHE
OJITyKa CBaKOT O]l HHBECTHTOpA Y OJiHOCY Ha akrope nox (0); u

(n) M3JI0)KEHOCT MHBECTHTOPA BapHjaOHUITHOCTH MPUHOCA.

Y 0BOM KOHKPETHOM IIPUMEPY, UHBECTUTOPU Takohe Ou Tpedano ga pazMoTpe:

(e) HEHU3BECHOCT U TPYJ HEONXO/aH 3a 100Mjambe 3aKOHCKUX caryacHocTy (y3uMajyhu y o63up
HCKYCTBO HHBECTHTOPA y yCIIEITHOM Pa3Bojy U JOOHjamy 3aKOHCKUX CarJIACHOCTH 33 MEIHIIHHCKE
MIPOU3BO/JIC); U

() KOju he MHBECTUTOP KOHTPOJIMCATH MEAMIIMHCKY IPOU3BO HAKOH ycrenrHe (ase pa3Boja.

Mpumep 2

MuBectuiona (UHAHCHjCKA CTPYKTypa (SHTUTET Yy KOjU je MHBECTUPAHO) je OCHOBaHA M ()MHAHCHpAHA W3
IY>KHHYKOT MHCTPYMEHTa Yy TMOCEAYy HHBECTUTOpA (IY)KHUYKHA WHBECTHTOP) W BIACHUYKHX HHCTpYMCHATa
KanuTajga KOju Cy y Toceay H3BecHOr Opoja Apyrux uHBecTHUTOpa. Kamuramna TpaHma uma 3a OWb 72
arrcopOyje IpBe TyOUTKe U Jla IPUMH CBE Pe3UAYyaIHe MIPUHOCE O] CHTHTETa y KOjH je HHBECTHPAHO. JenaH oJ
MHBECTUTOPA ca BIACHMYKUM HMHCTPYMEHTHMA KamuTana Koju mocexyje 30% kamuTana je yjeaHo W MeHaiep
UMOBHHE. EHTHTET y KOjU je HMHBECTHPAHO KOPHCTH INPHUXOAE 3a KYyNOBUHY mopTdesba (HHAHCH]CKUX
CpelCTaBa, YMME C€ CHTHUTET y KOjH je WHBECTHPAHO H3JIaKe KPEIUTHOM PH3HKY MOBE3aHOM ca MOryhmnm
HensBpuleweM Iutahama 1Mo OCHOBY IJIaBHHIE M KamaTe OJ cpeAcTaBa. TpaHCaKIMja ce HYyIH TY>KHHIKOM
MHBECTHTOPY Ka0 MHBECTHUIIMja Ca MHHUMAJIHOM HU3JIOKeHOUINY KPEeIUTHOM PH3HMKY IOBE3aHOM ca Moryhum
HEH3BpLICHEM cpelcTaBa y nopTdesby, 300r came IPUPOAE THX CPEACTaBa M 3aTO IITO je KallMTaJIHA TPaHIIa
CTPYKTYpUpaHa Ha HA4WH Jia arncopOyje MpBe r'yOUTKe SHTHTETa y KOjH je MHBECTUPaHO. [IpHHOCH eHTHTeTa Y
KOjU je MHBECTHPAHO CY MOJ 3HAYajHUM YTHILAjeM YNpaBjbamba MOpTHE/bOM UMOBHHE TOT CHTHUTETA, IITO
obyxBaTa oaJIyKe 0 U300py, CTHLABY U OTyljermy cpelncTaBa y OKBUpHMa CMEpHUIIA MopTdesba U yrpaBbama
cpencTBuMa moprdesba Koja Cy y cTaTycy Heu3Bpluema. CBHM OBHM aKTHBHOCTHMA YIpaBjba MeEHalep
UMOBHHE JO MOMCHTa KaJa OOMM HEM3BPIICHHX 00aBe3a IOCTHTHE HAa3HAUCHY IPONOPIHjYy BPEAHOCTH
noptdespa (Tj. Kajaa je BpeAHOCT nopTdesba TakBa Ja je KaluTajlHa TPaHIla CHTUTETA Y KOjU jé MHBECTHPAHO
notpouieHa). O Tor MOMEHTa, yrpaBuTesb GoHma Tpehe Juie ynpasiba CpeJCTBUMA y CKIIAAy ca YIyTCTBHMa
IY>KHHYKOT MHBECTHTOpA. YTIpaBibamke MOPT(HE-OM MMOBHHE €HTUTETa Y KOjU je MHBECTHPAHO MPEICTaBIba
pEleBaHTHY aKTUBHOCT TOT CHTUTeTa. MeHalep HMMOBHHE HMMa CIIOCOOHOCT Jia YIpaBiba PEJeBaHTHHM
AKTHBHOCTHMA IO MOMEHTA Ka/ia 00MM HEU3BpILIEHha JOCTUTHE Ha3HAYeHY NPOIOPLHjy BPEAHOCTH NOPTdheIba;
JIY>KHIYKH UHBECTUTOP MMa COCOOHOCT [1a yIpaBiba PEJICBAHTHUM aKTHBHOCTHMA Kajia BPEIHOCT CPEACTaBa
y HEW3BpIICHY IIPEeMalld Ha3HAueHy NPONOPLHjYy BpeOHOCTH HopTdespa. MeHanep MMOBHHE M AY)KHHUYKH
HMHBECTUTOP CBAKO IMOHA0c00 Ou Tpedayo Aa oApenu Ja U MMajy CIoCOOHOCT Ja YNpaBbajy aKTUBHOCTUMA
KOj€ Haj3HauajHuje yTuay Ha MPUHOCE CHTUTETA Y KOjU j€ MHBECTHPAHO, YKIbY4YjyhU U pa3MaTpame HaMeHE U
CTPYKTYpE CHTUTETA Y KOjU j& MHBECTUPAHO, KAa0 M U3JIOKEHOCTH CBAaKEe OJ] CTPaHa Ha BapHjaOUIIHOCT MPUHOCA.

lNMpaBa koja Aajy uHBecTUTOpY MOh Ha eHTUTETOM Y KOjU je UHBeCTUpao

Moh npouctuue u3 npasa. [la 6u umMao Moh HaJl EHTUTETOM Y KOjU jé MHBECTHPAO, HHBECTUTOP MOpa Ja Iocelyje
nocrojeha mpaBa Koja MHBECTHTOPY Aajy TeKyhy CHOCOOHOCT Ja ycMepaBa peleBaHTHE akTHBHOCTH. [IpaBa koja

MOTY MHBECTHTOPY JIaTH MOh ce MOTY Pa3JIMKOBATH OJ1 jEJHOT JI0 JPYroT eHTHTETA Y KOj! je HHBECTUPAHO.

IIpumepu npaBa Koja, OMI0 MOjeJMHAYHO WIM Yy KOMOUHAIUjH, MOTY JaTU MHBECTUTOPY MON yKJbyuyjy ajaud HHUCY

OIr'paHHUYCHA Ha:

(a) IpaBa y BUy [NIaCauKUX IpaBa (WIM HOTEHIMjaIHUX [JIACAUYKUX [IPaBa) Y EHTUTETY y KOjU j€ MHBECTUPAHO
(Buneru naparpade b34-550);

(©) IpaBa UMEHOBamba, IIOHOBHOI HMEHOBama WM pa3pellela WIAHOBA KJbYYHOI YIPaB/bAaduKoI 0co0ba
€HTUTETA y KOjU jé HHBECTUPAHO KOje UMa CIIOCOOHOCT J1a yIIPaBjba PEJICBAHTHUM aKTUBHOCTHMA;

() IpaBa HMEHOBAMkba MM pa3pelierha IPYTror eHTHTETa Koje yIpaBiba PENeBAHTHIM aKTHBHOCTHMA;

(n) IIpaBa JaBamba UHCTPYKIUja EHTUTETY Y KOjU j€ HHBECTUPAHO 3a CTYIAambe y TpaHCaKIUje, UM [IpaBa BeTa

HaJ €BCHTYAJIHUM H3MCHaMa, I(Oje CYy Y KOpHUCT UHBECTUTOPA; U
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(e) ocrajla IpaBa (Kao IUTO Cy IpaBa OJJIydHMBama Koja Cy JAedHHHCAHa YrOBOPOM O YIpaBjbamby) Koja
HOCHOIly THX IIpaBa [jajy CIIOCOOHOCT Ja yIpaBJjba PEIEBaHTHUM aKTHBHOCTUMA.

Omnuite y3eB, KaJla eHTUTET Y KOJU j€ MHBECTUPAHO MMa HU3 MIOCIOBHUX U ()MHAHCU]CKUX aKTUBHOCTH KOj€ 3HA4ajHO
yTH4Y Ha IPUHOCE EHTUTETa y KOjH je€ MHBECTHUPAHO H KaJia jé HEOIXO0IHO KOHTHHYHPAHO CYIITHHCKO OTy49HBAmBE Y
BE3U Ca TUM aKTUBHOCTMMA, MON MHBECTUTOpa MPOMCTHYE U3 INIACAYKUX WJIM CIUMYHMX IIpaBa, OMJIO Ja Cy OHa
NojeArHaYHa WK Y KOMOUMHAIM]U ca APYTUM apaHXKMaHHUMa.

Kazna rmacauka mpaBa He MOTY UMaTH 3HAuajaH yTHUIAj Ha MPUHOCE SHTUTETAa Y KOjU je MHBECTHPAHO, Kao IITO je
Cllydaj Kaja ce rjacadka mpaBa OJHOCE CaMO Ha W3BPILUHE IIOCIOBE M Kaja yrOBOPHU apamHKMaHH oapelyjy cmep
pETIeBaHTHUX aKTHBHOCTH, HHBECTUTOP O TpeDdalio Aa MPOICHH TAKBE YTOBOPHE apamKMaHe 1a OU OpeHo Aa I Cy
HEroBa Mpasa JI0BOJbHA J1a My 00e30ee Moh HaJl eHTUTETOM y KOjH je HHBEeCTHpao. Jla OM MHBECTUTOP YCTaHOBHO Ja
JIM UMa JIOBOJHHO TpaBa Koja Ou My nana Moh, HHBECTHTOD je AY)KaH Jia pa3MOTPH HAMEHY M CTPYKTYPY €HTHTETa y
Koju je uHBecTHpao (Bumeru maparpade B5-B8), kao u 3axteBe u3 maparpada b51-b54 3ajenno ca maparpapuma
B18-520.

YV HEeKHM OKOJIHOCTHMa MO€ OWUTH TEIIKO YCTaHOBHTH Ja JIH Cy IpaBa MHBECTHUTOPA JOBOJbHA J1a My Najy Moh Haj
SHTUTETOM Y KOjU je MHBECTHPao. Y TaKBHM Clly4yajeBHMa, Jla Ou ce omoryhuia mpoueHa Mohu, HHBECTUTOP Mopa
Pa3MOTpHUTH JI0Ka3e KOjU yKasyjy Ha TO Jla JM OH MOCEAyje MPaKTHYHY CIIOCOOHOCT Jia jeJHOCTPAHO YIpaBlba
peTieBaHTHHM aKTUBHOCTHMA. Pa3matpajy ce ciexehie ynmeHune, anu 6e3 orpaHHdea caMo Ha BUX, Koje, Kaja ce
pa3MoTpe 3ajeJHO ca MpaBMMa WHBECTUTOPA U MHAMKaTOpHMa u3 naparpada 519 u b20, Mmory npyxutu 1okas na cy
MpaBa HHBECTHTOPA JI0OBOJbHA J1a MY J1ajy MOh HaJl EHTUTETOM Y KOjH je HHBECTUPAO:

(@ WuBectutop Moxe, 6€3 yroBopoM Ae(hHHUCAHOI IpaBa Ha TO, Ja HMEHyje WM OJ00OpH HUMEHOBame
KJbY4HOT pykoBojeher ocobipa Koje UMa CIIOCOOHOCT J1a yIIpaBJba PEIEBAHTHUM aKTHBHOCTHMA.

©) HuBectutop Moxe, 6€3 yroBopoM Je(UHHUCAHOT IIpaBa Ha TO, Aa HAJIOXKK €HTUTETY Y KOjU je HHBECTUPAO
Jla ]a CTyIIY y 3HauajHe TPAHCAKLU]E y KOPUCT UHBECTUTOPA UM CTaBU BETO HA BbUXOBE IIPOMEHE.

() WHBeCTUTOp MOXE Aa JOMUHHMPA WM MOCTYIKOM HOMHHOBaMA 32 W300p WIAHOBA Y YNPABJ/HAYKOM TEIY
CGHTHTETa Y KOjU je MHBECTUPAHO HJIM MOXE Ja OCTBapH JoOujameM oBiamhema Of APYrHX HUMaola
[JacavyKuX IpaBa.

(n) KibyuHo pykoBojaehe 0coOsbe eHTUTETA Y KOjU je HHBECTHPAHO CY MOBE3aHa CTpaHa ca MHBECTHTOPOM (Ha
MpUMep, U3BPIIHH AUPEKTOP CHTUTETA Y KOjU j& MHBECTUPAHO U M3BPILIHU TUPEKTOP MHBECTUTOpA CY jeIHa
Te ucta ocoba).

(e) BehuHa uiaHoOBa ympaBshbayKOr Teja EHTHTETa y KOjU je WHBECTUPAHO Cy IMOBE3aHE CTpaHe ca
HHBECTHTOPOM.

Hekan cy mpucyTHe WMHIUIMjE Jla WHBECTUTOP MMa MMOCe0aH OJHOC Ca CHTHUTETOM Y KOjU je WHBECTHPAO, ILITO
HAroBellTaBa Ja MHBECTHTOP UMa BHILIC O] TACHBHOT HHTEPEca y SHTUTETY Y KOjH je MHBecTHPao. IlocTojame OmI0
KOT T10jeIMHAYHOT MHMKATOPa, WK MMoceOHe KOMOHMHAIIMje MHIMKATOPA, HE 3HAYM caMo 1Mo ceOu Ja je KpUTEpUjyM
Mohn ucmymeH. MeljyTuM, mocTojame BUIE O MACHBHOT MHTEpEca Y GHTUTETY Y KOjU je MHBECTHPAHO MOXeE
YKa3uBaTH Ha YMHCHHUILY Jla MHBECTUTOP MMa Apyra CpPOJHa MpaBa Koja Cy JIOBOJbHA Ja My 00e30exe moh wiu na
Ipyxe J0Ka3 0 IOCTOjaky MONM HaJ €HTUTETOM y KOju je uHBectupaHo. Ha mpumep, cienehe ykasyje Ha To ga
WHBECTUTOP MMa BHIIE O TTACHBHOT MHTEpECa y CHTUTETY y KOjHU jeé MHBECTHPAHO M, Y KOMOWHALMjU Ca JPYTHM
MpaBUMa, MOXE YKa3HUBaTH Ha MOCTOjambe Mohu:

(a) KibyuHO yIpaBibauko 0co0Jb€ EHTHTETa y KOjU jé HMHBECTHPAHO KOje MMa CIIOCOOHOCT Ja ycMmepaBa
peJieBaHTHE aKTUBHOCTH j€ Y CaJIallllbeM TPEHYTKY WU je paHuje OHO 3amociieH KO HHBECTUTOPA.
(©) ITocnoBame EHTUTETA Y KOJU j& HHBECTHUPAHO j€ 3aBUCHO OJ] UHBECTUTOPA, Kao y cllefiehuM curyanujama:
0] duHaHCHpae 3HAYAjHOT JeJa IMOCIOBarba EHTUTETAa Y KOjH je WHBECTHPAHO 3aBUCH O]
MHBECTUTOPA.
(i) MuBectuTop rapaHryje 3a 3HauajaH Jeo 00aBe3a EHTUTETa y KOjH j€ HHBECTHUPAO.
(iii) EHTHTET y KOjU je MHBECTHPAaHO 3aBHCAH je¢ OJ WHBECTHTOpa y cepH KIbYYHHX YCIyTa,

TeXHOJ’IOI‘I/Ije, 3ajiixa ujin CUpOBHUHA.

(lV) I/IHBGCTI/ITOp KOHTPOJIMIII€C UMOBUHY, Ka0 IITO Cy JUICHIC WX 3alITUTHU 3HAKOBH, KOja je on
KJbYYHC Ba’)KHOCTH 3a IIOCJIOBAKC CHTUTCTA Y KOjI/I je HWHBECTHUPAO.

(V) EHTHTET y KOjM je MHBECTHPAHO 3aBHCH OJ MHBECTUTOpA Y IOTJEAY KJbYYHOT YIIPaBIHAYKOT
oco0Jba, Ha MPUMED y CIy4ajy KaJa 0co0Jbe HHBECTUTOPA MOCENYje CIELHjaln30BaHa 3Haba O
[I0CJIOBalby EHTUTETA Y KOjU j€ HHBECTUPAHO.

() 3HauajaH 1€0 aKTUBHOCTH E€HTUTETa y KOjU j€ MHBECTUPAHO WM YKJbydyje MM ce o0aBiba y UME
UHBECTUTOPA.

© IFRS Foundation 9
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(m) WznoxeHocT MHBECTHTOpA, WIM IpaBa, Ha MpHUHOCE OJ ydeuiha y €HTHTETY y KOjU jeé MHBECTHpAHO je
Hecpa3MepHO Beha o HmeroBHX rilacaukux IpaBa WIIM JPYTHX CpoAHUX mpaBa. Ha mpumep, moryha je
CUTYyalllja Y KOjOj MHBECTUTOP MMa IIPaBO, WIX U3JI0KEHOCT, Ha BHILE OJ] IIOJIOBUHE NPUHOCA EHTUTETA Y
KOjH j& HHBECTHPAHO, aJld UMa Makbe 01 II0JIOBHHE IJIACAYKUX [1PaBa y EHTUTETY Y KOjU j€ HHBECTHUPAHO.

IITo je Beha M37I0KEHOCT HHBECTUTOPA, WM MPaBa Ha BapujaOUIIHE MPUHOCE [0 OCHOBY y4elhia y eHTHTETY Y KOjH
je MHBECTHpaHO, TUM je BehH MOJCTHIA] 32 MHBECTUTOPA J]a CTEKHE MpaBa Koja Cy JO0BOJbHA J1a My 00e30exe moh.
Crora je moCTOjame BEUKE U3JI0KEHOCTH MpeMa BapHjaOMIHIM IPHHOCUMA HHAUKATOP J1a UHBECTUTOP MOXKE UMATH
Mmoh. MehyTuMm, BeMurnHa HHBECTUTOPOBE M3IIOKEHOCTH, cama 1o cebu, He oapeljyje Ja 11 HHBeCTUTOp uMa Moh Haj
SHTHUTETOM Y KOjH j& HHBECTUPAHO.

Kana ce dakropu HaBenenu y maparpady b18 u muaumkatopu HaBeneHu y naparpaduma 519 m B20 pasmarpajy
3ajeqHO ca IpaBuMa MHBecTUTOpa, Beha TexxmHa Ou Tpebaso na Oyzxe nata goka3uma MOhM KOjU Cy ONUCAHU Y
naparpady b18.

3navajHa npasa

MHuBecTuTOp, IPUIIMKOM TNPOLICHHUBaka Ja JIM uMa Moh, y3uMma y 003Hp caMoO 3HauyajHa mpaBa Koja ce OJHOCE Ha
CHTHUTET Y KOjH j&é MHBECTUPAHO (KOja MHBECTHTOP U APYyru uMajy). Jla 6u mpaBo OMiI0 3HA4ajHO, HOCKIIAI] TOT MpaBa
MOpa UMaTH MPAKTUYHY CIIOCOOHOCT /1a TO MPABO M OCTBAPH.

OnpehuBame na U cy mpaBa 3Ha4ajHa 3aXTeBa MpocyhuBame, y3UMambe y 003Up CBUX YHMILEHUIA U OKOJIHOCTH.
®akTopu Koje Tpeda y3eTu y 003up NPUIMKOM TakBOI oJpehuBama yKIbydyjy, alu HUCY OrpaHUYEHH Ha ciesehe:

(a Jla nu nocroje Ouno xakBe O6apujepe (EKOHOMCKE WM JpYre) Koje cIpeuaBajy HOCHOLA TOT IpaBa (MM
HOCHOLIE THX IIpaBa) Ja Ta npasa octBapu. [Ipumepy TakBuX Oapujepa yKibydyjy, aly HUCY OrpaHHYEHU
Ha:

0 (MHAHCHjCKe Ka3HE WM TOJACTHUIIje KOjH MOTY CIPEYHTH (WJIM OJBPATHUTH) HOCHOIA TpaBa y
OCTBApUBaIbY HETOBHX MPaBa;

(i) LIEHy U3BplIeHka WM LIEHy KOHBEp3Hje Koja cTBapa (PUHAHCHjCKY IpenpeKy Koja Ou chpedua
(wnu omBpaTHIIa) HOCHOIIA MIPaBa y OCTBAPHUBALY CBOjHX TIPaBa.

(iii) TEpMHHE U ycI0oBe 300r KOjUX je Mala BepoBaTHoha na he mpaBa OUTH OCTBapeHa, Ha IIPUMED,
yCI0BH KOjH opelyjy KpaTak BpeMEHCKU IIEPUO/]] 32 BbUXOBO OCTBAPEH-E.

(iv) HEMOCTOjarbe U3PUYUTOT, Pa3yMHOT MEXaHHM3Ma, Y OCHUBAYKHUM aKTHMa CHTUTETa y KOjU je
HMHBECTHPAHO WIH Y BakehHM 3aKOHMMa WM MPOIKMCHMA, KOjUM ce oMoryhaBa HOCHOLY IpaBa
Jla OCTBapH CBOja TpaBa.

(v) HECIIOCOOHOCT HOCHOIIA TpaBa Jia mpubaBM WHPOPMAIMje HEOMXOJHE 32 OCTBAPEHE CBOjUX
npasa.
(vi) oriepaTrBHe Oapujepe WM IOJCTHIAje KOJH MOTYy clpedynTH (MM OJBPATHTH) HOCHOIA [paBa y

OCTBapHBaEmky CBOjHX IpaBa (Ha IPHUMEp, OJCYCTBO IPYIWX MEHAepa BOJGHHX HIIHM CIIOCOOHHX
na 00e30ee crienujanrn3oBane yciayre wik 00e30ee yciuyre u nmpey3my JIpyre akTHBHOCTH KOje
CY Y HaUI©)KHOCTH TPEHYTHOT MCHALepa).

(vii) 3aKOHCKE WU PETYNAaTOPHE 3aXTeBe KOjU CIIpeuaBajy HOCHOLA IIpaBa y OCTBapUBaBby CBOjUX
npasa (Ha IpuMep, Kajia je HHOCTpaHOM UHBECTUTOPY 3a0pameHo Ja OCTBapyje CBOja Ipasa).

©) Kana ocTBapeme mpaBa 3aXTeBa CarIaCHOCT BHUINE CTPaHA, MM Kaja Cy BUIIE CTpaHA HOCHOIM IIPaBa, 1a
JIM je YCTaHOBJbEH MEXaHW3aM Koju 00e30ehyje TMM cTpaHaMa NMpaKTHYHY CIIOCOOHOCT Jia 3ajeTHHYKH
ocTBape cBoja Ipasa ako oxabepy xa To ypane. Hemocrarak TakBOr MeXaHM3Ma je HHIMKATOpP Ja IpaBa He
Mory Outu 3HauajHa. LllTo je Behu Opoj cTpana umja je carnacHOCT o0aBe3HA 32 OCTBAPCHE MPaBa, THM j€
Mama BepoBaTHONa 1a cy Ta IpaBa cymTHHCKa. MeljyTum, ynpaBHE 000D YHjH CY YWIAHOBH HE3aBHCHU O
JIOHOCHOIIA OITYKEe MOJKE MOCITYKUTH Kao MEXaHH3aM 32 MHOTOOpOjHE HHBECTHTOPE Aa 3ajeJHUYKU paje y
ocTBapHBamy CBOjUX mpasa. CTora je BepoBaTHUje Ja he mpaBa oly3uMama oBjlallhema 3a JOHOIICHE
OJUTyKa JIOHOCHOIIMMA OJUTYKa, KOja C€ OCTBapyjy MPEKO HE3aBUCHOT YIPABHOT 0A00pa, OUTH MO MPHUPOIH
BUIIE CYIITHHCKA HETO KaJa OM TakBa mpaBa OHMIa OCTBapHBaHA II0jeANHAYHO OJ CTpaHE BEIMKOT Opoja
HMHBECTHTOPA.

() Jla nu cTpaHa WM CTpaHe Koje Cy HOCHOIM IIpaBa MOTY UMAaTH KOPUCTH OJl OCTBapema THX mpasa. Ha
MpUMep, HOCHUIIAI] MOTEHIMjalTHUX TJIaCaYKKUX TpaBa y EHTUTETY Y KOjU je HHBECTHPaHO (BUAETH maparpad
b47-b50) 6u Tpebano na pa3sMOTpU liEHY M3BpIICHA WIM LEHY KOHBEp3Uje UMHCTpyMeHTa. Bume je
BEPOBAaTHO Ja Cy POKOBH M YCIOBH 3a IOTEHIMjaJlHa Iiacadka MMpaBa CYCTHHCKH Kala je MHCTPYMEHT
HOBYAHO HM3PaXCH WM OM MHBECTUTOpP MMA0 KOPHCTH O] M3BpIICHA WIM KOHBEp3Uje MHCTPYMEHTa U3
IpyTUX pasziora (Ha MpUMep, KpO3 OCTBapeme CHHEpruja m3mely WHBECTUTOpPA M EHTHTETa Y KOjU je
WHBECTUPAHO).
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b24 Jla Ou npasa Ouina 3HayajHa OHa 6U Takohe Tpebana ga Oyoy ocTBapuBa Kaja je HOTPEOHO JOHETH OJIYKE O CMEpY
PEJICBaHTHUX aKTHBHOCTH. YTJIAaBHOM, Ja Ou OwWiia 3HavajHa, mpaBa Ou Tpebasa na Oyay TPEHYTHO OCTBapHBa.
Mehyrum, noHekaa npaBa Mory OMTH 3HauajHA, HAKO Ta NPaBa HUCY TPEHYTHO OCTBapHBA.

Mpumepwu npumeHe

Mpumep 3

EnTuTeT y KOjU je MHBECTUPAHO OJpxaBa IOAUIIBY CKYIIITHHY aKLUOHApa Ha KOjoj ceé JOHOCE OAIYKE O
CMepy peleBaHTHHX akTHBHOCTH. Cieneha cKymImTHHA aKI[MOHApa je MIaHMpaHa 3a ocaM Mecenu. MehyTum,
aKLMOHApU KOjU IIOjeJUHAYHO WU KOJEKTHUBHO HMajy HajMame 5% Ijacaukux IpaBa MOTY Ja Ca30BY
BaHpPeIHY CKYNIITHHY pagd IMpoMeHe mocTojefie monuTuke o peleBaHTHUM aKTHBHOCTHMA, alld 3aXTEB Ja Ce
obaBecTe Ipyrd akUMOHApM 3HAuYd Ja TaKBa CKYIIITHHA HE MOXKe OMTH oipxkaHa mpe ucreka 30 pana.
INomuTuke Be3aHe 3a pENeBAHTHE AKTHBHOCTH C€ MOTY MEHATH jeIMHO HAa BaHPEIHHM HIH PEIOBHUM
CKYIIITHHAMa akuuoHapa. To ykibydyje oJ00paBambe MaTepujaHO 3HAuajHUX IIPOJaja UMOBHHE, Kao U
CTULAE WU OTY)ee 3HauajHUX UHBECTUIIH]A.

HaBeneHn CKyn YME-CHHUIA je IpHMemeH y mpumepuma 3A-3]1 xoju cy poie omumcanu. CBaku mpuMmep ce
pa3MaTpa noceGHo.

Mpumep 3A

HuBectutop nMa BehuHy rilacauykux mpaBa y eHTUTETY Y KOjU je HHBecTHpaHo. [ acauka npaBa HHBECTHTOPA
Cy 3HayajHa 3aTO IITO j&é HHBECTUTOP Croco0aH Jia JIOHOCH OJIJIYKE O CMEpPY PEJICBAHTHUX aKTUBHOCTH KaJia je
MOTPeOHO JOHETH TakBe O/uTyke. UnmeHuna aa je morpedHo 30 maHa mpe HO IITO WHBECTHTOP MOXE Ja
OCTBapH CBOja IJlacayka MpaBa HE COpEYaBa HWHBECTUTOpPAa 1a MMa TeKylly CHocoOHOCT na ympaBiba
pEJIEBaHTHUM aKTHBHOCTHMA O] MOMEHTA Ka/la HHBECTHTOP CTEKHE BIACHHIITBO HAJl aKIjaMa.

Mpumep 3b

MuBectuTop je yroBopHa ctpaHa y popBap yroBopy 3a CTHLIAE-¢ BERMHCKOT JieNa aKIja y EHTHTETY Y KOjH je
nHBecTHpaHo. JlaTyMm u3BpmIema (opsap yroeopa je 3a 25 nana. IToctojelin aknnoHapu He MOTY Ja U3MEHE
nocrojehe MOMMTHKE Be3aHEe 3a peJeBaHTHE aKTUBHOCTH 3aTO LITO BaHPEAHA CKYIIITHHA HE MOXe OuTH
ogpxaHa 3a Mawme of 30 nana y koM nepuony he Qopsapa yrosop Beh Outu msspmen. IIpema ToMme,
WHBECTUTOP MMa TIpaBa Koja Cy CYNITHHCKH jeJHaKa mnpaBuMa BehMHCKOT BiacHHKa W3 npumepa 3A rope (Tj.
HMHBECTHTOP ca (opBapA yroBOPOM MOXKE Jia JOHOCH OJUTyKe O CMEpY PEeIeBaHTHUX aKTHBHOCTH Kaja HX je
notpe6Ho noHetn). DopBap] yroBop WHBECTUTOPA j€ CYIITHHCKO NPABO KOje MHBECTUTOPY JHaje Tekyhy
CIOCOOHOCT J1a ycMepaBa pelleBaHTHE aKTHBHOCTH, YaK U IIpe H3BpIIewka GopBapa yrosopa.

Mpumep 3L

MHBecTUTOp MMa MaTepujaIHO 3HAYAjHY OMNIHUjy 3a CTULAkEe BEhHHCKOT liena akiuja y eHTUTETY Y KOju je
HMHBECTHPAHO KOja je U3BpINUBA 3a 25 1aHa U MMa LeHy M3BpILICHA KOja je 3HauajHO HCHOJ TPXKHIIHE LIeHE
HMMOBHHE KOja JIeXH y OCHOBU. MICTHU 3aK/bydak ce MOXe U3BECTH Kao y npumepy 3b.

Mpumep 30

HHBeCcTHTOD je yroBOpHa cTpaHa y (opBap yroBOpy 3a CTHLAke BENHMHCKOT Jea aKkiyja y EHTUTETY Y KOjH je
HMHBECTHPAHO, 03 APYrux MOBE3aHHWX IMpaBa HajJ CHTUTETOM Yy KOjH je MHBECTHpaHO. JlaTyM wH3BpIICHA
(dopBap yroBopa je 3a MIeCT Mecelld. 3a pa3liuKy o] IpuMepa rope, HHBECTUTOp HeMa Tekyly crocoOHOCT a
yhpaBjba PEJIeBaHTHUM akTHBHOcTUMA. [locTtojehu akimoHapu MMajy TpeHYTHY CHOCOOHOCT Jia ycMepaBajy
pelieBaHTHE aKTUBHOCTH 3aTO IITO MOTY Jia MpOMeHe mocTojehie MOJUTHKE Be3aHe 3a PelieBAHTHE aKTHBHOCTH
mpe u3BpIIeHka GopBapa yrosopa.

B25 CylTHHCKa TpaBa Koja Cy OCTBapHBa 3a JAPyre CTpaHe MOTY CIPEYUTH HHBECTUTOPA J]a KOHTPOJIUIIE CHTUTET Y KOjI
je MHBECTHUpPAHO a Ha KOjH Ce Ta mpaBa ogHoce. TakBa CYIITHHCKA MpaBa HE 3aXTEBajy OIl HBHHXOBHX HOCHIIAIA 1A
MMajy CIIOCOOHOCT J1a MHULUPAjy o/utyke. CBe JOK MpaBa HUCY caMmo mpaBa 3amTure (Buaetu naparpadpe b26-528),
CYIITHHCKA TpaBa Koja MMajy JAPYre CTpaHe MOTY CIPEYHTH WHBECTHTOPa a KOHTPOJIHIIE EHTUTET y KOjH je
WHBECTHUPAHO, YaK M KaJ| Ta MpaBa 1ajy BUXOBHUM HOCHOLIMMA caMo Tekyhy cnocoOGHOCT na omo0pe wiu OloKupajy
OJUTyKE KOj€ c€ OHOCE Ha PEIEeBAaHTHE aKTUBHOCTH.
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SawmummHa npaesa

VY npouewuBamy Aa I MpaBa Jlajy WHBECTUTOPY MON HAJ €HTUTETOM Y KOjH jé WHBECTUPAHO, WHBECTUTOD O
Tpebao a OlleHH [a JIK Cy HKeroBa Ipapa, 1 MmpaBa Koja APYrd UMajy, 3alITUTHA MMPaBa. 3allITUTHA TpaBa ce OJHOCE
Ha Oa3W4yHEe MPOMEHE Yy AKTUBHOCTMMAa CHTHTETa Y KOjU je€ WHBECTUPAHO WM C€ MPHUMEHY]y Y H3y3eTHHM
OKONHOCTHMa. MeljyTuMm, HHCY cBa IpaBa Koja Cce IPHMEYjy Y H3y3eTHUM OKOJHOCTHMA WM KOja Cy YCIOBJBCHA
HekuM jorahajuma 3amTuTHa rnpasa (Buaetu naparpade b13 u b53).

Bynyhu na cy 3alITHTHA IpaBa OCMUILbEHA A2 3alITUTE UHTEPECEe BUXOBOI HOCUOLA 0e3 AaBama TOj CTpaHU Mohu
HaJl €HTUTETOM y KOjH je MHBECTHPAHO M Ha KOTa CE Ta IpaBa OJHOCE, HHBECTUTOP KOjH MMa CaMo 3aIlTHUTHA IIpaBa
HE MOXK€ MMaTu MON WM CIPEYUTH APYTY CTpaHy Ja UMa MON HaJ €HTUTETOM Y KOjU jeé MHBECTUPAHO (BUAETH
naparpad 14).

IIpumepu 3alITUTHUX IpaBa YKJbYdyjy, ajld HUCY OTPaHUYEHA Ha:

(a) [IpaBO 3ajMOJaBLA Jla OrPaHUYM AYXKHUKA Y INpely3UMabkby aKTUBHOCTH KOj€é MOTY 3HAuajHO U3MEHUTU
KPEeJUTHU PU3UK JY>KHUKA Ha IITETY 3ajMOJaBLA.

(©) IpaBO CTpaHe Koja uMa yuelnrhe Oe3 IpaBa KOHTPOJE y €HTUTETY y KOjU jé MHBECTHUPAHO JAa omo0pu
KaIllUTallHe MHBECTHIIMje Koje cy Behe o1 moTpeOHuX 3a yoOHUajeHo MociIoBame, UK 3 0J00pH EMUCH]Y
BIIACHUYKHX MM Ty)KHHYKAX HHCTPyMEHATA.

() MpaBO 3ajMOJABIA Ja TPEy3Me MMOBHHY JIY)KHHKA Yy CIy4ajy Ja TYKHHK HE MCIyHH Ha3HAueHE YCIIOBE
OTIIIaTE 3ajMa.

®dpaHwuse

YroBop 0 (GpaHIIU3U Y KOME je EHTUTET Y KOjU j& MHBECTUPAaHO puMaal (paHiuse gaje faBaolly (GpaHIIU3e IpaBa
KOja MMajy 3a IWJb 3alITUTY (hpaHIIM3HOT OpeHia. YTOBOpH O (DpaHIIM3K TUIIMYHO /4]y AaBaounMa QpaHIIn3e HeKa
TpaBa OJUTy9HBamkb-a BE3aHa 3a TIOCIOBAkhE MPUMAoIia (ppaHIIH3e.

OnmTe y3eB, mpaBa jAaBanana (paHIIM3e HE OrpaHWYaBajy CIOCOOHOCT CTpaHa KOje HUCY JaBajall (paHIIu3e a
JIOHOCE OJUTyKE KOje UMajy 3HauajaH yTHIa] Ha MPHHOCE MpuMaona ¢panmmse. Victo Tako npasa AaBaona (paHImse
y YroBopy o (paHIIU3u He Jajy 00aBe3HO AaBaoly (paHmiu3e Tekyhy CIocoOHOCT Ja ycMepaBa aKTUBHOCTH KOje
3HAYajHO YTUYY Ha NPUHOCE MPUMaola (ppaHIIn3e.

ITotpeOHO je HampaBuUTH pa3nuky u3Melhy Tekyhe ciocoOOHOCTH 3a JOHOIICHE OJUTyKa KOje MMajy 3Ha4yajaH yTHIa] Ha
MpUHOCE pUMaola GpaHIIn3e 1 CIIOCOOHOCTH 32 TOHOIICHE OJITyKa KOjUMa ce IITUTH (paHIm3Hu Open. JaBanair
(panmmse HemMa Moh Haja mpumaoneM (paHIIM3e ako Apyre cCTpaHe uMmajy nocrojeha mpaBa Koja UM najy Tekyhy
CHOCOOHOCT J]a yCMepaBajy pejieBaHTHE aKTUBHOCTH TIpUMaolia (hpaHIim3e.

IIpucrynameM yropopy o ¢ppaHIIn3u npumaai (GppaHimse je JOHEO CaMOCTaIHO OJUTYKY O Bol)ery CBOT MOCIOBamba
y CKJIaJly ca YCJIOBHUMa M3 YTOBOpa O (ppaHIIm3H, aju 3a CBOj payyH.

KonTpona Hax Tako (yHIaMEHTAJHHM OJTyKama Kao LITO Cy MPaBHH OONMK HpuMaoua (paHIId3e U CTPYKTypa
(uHaHCHpaa MOXKe OMTH y pyKaMa CTpaHa Koje HUCY HaBanall (paHIIM3e ¥ MOXKE 3Ha4ajHO YTUIATH HAa MPUHOCE
npumaona ¢panmmuze. 1ITo je HWXKM HUBO (UHAHCHjCKE MOAPIIKE KOjy MpyXka JaBaiall (paHIIM3e U ITO je Mamba
W3JIOKECHOCT JaBaona (paHIIM3e BaphjabHIHOCTH INpHHOCA mpuMaola ¢paHmm3e To je Beha BepoBarHOha ma
napanal GpaHIIN3e caMo UMa 3alITHTHA MPaBa.

Macayka npaBa
YecTo MHBECTUTOP MMa TeKyhy crmOcOOHOCT, MOCPEACTBOM IIaCaYKHX MIIM CPOJTHHX TIpaBa, Ja ycMepaBa pelieBaHTHE

aKTUBHOCTU. VHBecTUTOp pa3MaTpa 3axTeBe U3 OBOI onesbka (maparpapu b35-B50) ako ce peneBaHTHUM
aKTHBHOCTUMA CHTUTETA y KOjU j& MHBECTUPAHO YIIPaB/ba IIyTeM INIaCAauKUM IIpaBa.

Moh ca eehuHckum enacadykum ripasuma

MHBecTUTOp KOjU UMa BUIIE O] IOJIOBHHE INIACAUYKUX [IPaBa y EHTUTETY Y KOjU je HHBECTUPAHO UMa Moh y cienehum
cuTyalyjama, OCUM aKo ce mpuMewyje naparpad b36 unu naparpad b37:

(a) pelieBaHTHE aKTHMBHOCTU C€ yCMEpaBajy IyTeM Ijlacama O] CTpaHe HOCHOLla BENMHCKOT Jejia Ti1acaukux
paBa, Uin
(6) BehiMHA 4IaHOBAa YNpPaBJbAYKOT TeJa KOje yCMepaBa peJieBaHTHE aKTUBHOCTH HMEHYje ce TJlacameM

HOCHOLa pehuHCKOT Ji€JIa TJIaCavyKuX mpana.
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BehuHcka anacauka npasa anu 6e3 mohu

Jla Ou MHBECTHTOP KOjH MMa BHILIE O] IIOJIOBHHE TJIACAaYKHX MpaBa y EHTUTETY Y KOjU je MHHBECTUPaHO UMao Moh Han
SHTUTETOM Yy KOjH j€ WHBECTHUpPAHO, IJacayka MpaBa HHBECTUTOPAa MOpajy OWTH CYyNITHHCKA, Yy CKIaay ca
naparpapuma B22-B25, u mMopajy o0e3behuBaru umHBecTHTOpPY Tekyhy CHOCOOHOCT Aa ycMmepaBa peJICBaHTHE
aKTHBHOCTH, IITO C€ YECTO CIPOBOIHM KpO3 oapeluBame MOCIOBHE W (UHAHCHjCKE MOJHUTHKE. AKO JPYTH €HTUTET
uMa nocrojeha mpasa Koja TOM SHTUTETY [1ajy MPaBo Jla yCMepaBa peJieBaHTHE aKTHBHOCTU U Taj CHTUTET HHjE areHT
WHBECTUTOPA, OH/Ia HHBECTUTOP HeMa MOh HaJl GHTUTETOM Yy KOjH j& HHBECTHPAHO.

MuBectuTop HEeMa Moh HaJl EHTHTETOM y KOjU je MHBECTHPAHO YaK M aKO MHBECTUTOP UMa BehHMHY TJlacauyKux MmpaBa
KaJia Ta rjacayka npaBa HUCY CYIITHHCKA. Ha mpuMep, HHBECTUTOP KOjU MMa BHIILE OJ1 TIOJIOBHHE ITIACAuKUX MpaBa y
CHTHUTETY Y KOjU j& HHBECTHPAHO HE MOXKE MMaTH MO aKo Cy peJieBaHTHE aKTHBHOCTH 110 KOHTPOJIOM JPKaBe, Cy/a,
yIIPAaBHHUKA, CTEYAjHOT YIIPABHUKA, TMKBHIALMOHOT YIPABHHUKA HIIM 3aKOHO/IABLIA.

Moh 6e3 sehuHCKUX aracadykux ripasa

HuBecTuTOp MOXKE UMATH MOh Yak U KaJ UMa Mame o] BehuHe Ii1acaukuX IpaBa y €HTUTETY Y KOjU jé HHBECTUPAHO.
HuBectuTop Moxe uMaTi Moh ca Mame 0] BehHHe Ii1acaukux MpaBa y €HTUTETY Y KOjU jé HHBECTUPAHO, Ha IIPUMED,
3axBaJpyjyhu:

(a) YrOBOPHOM apaHKMaHy u3Mel)y MHBecTHTOpa M OCTAMX HOCHJIAIA TJacauykKux mHpasa (BUACTH maparpad
B39);

(©) IIpaBMMa Koja IPOUCTUYY U3 JIPYrHX YTOBOPHUX apaHxmaHa (BuaeTy naparpad b40);

(1) rJIaCavyKUM MpaBUMa MHBecTUTOpa (BUaeTH naparpade b41-545);

(m) MOTEHIIMjaJTHUM TJIacaukuM npaBuma (Buaetu naparpade b47-550); unm

(e) koMOuHauuju ox (a)—(x).

Y2080pHU apaHx)MaH ca OpyauM Hocuoyuma 2racayqykux rpasa

YroBopHH apamxMaH u3Mel)y HHBECTUTOpA U APYTUX HOCHJIALA TNIACAYKHX MPpaBa MOXKE JaTH MHBECTHTOPY MPABO 1a
OCTBapH IJlacayka IpaBa JOBOJbHA [a MHBECTUTOPY 00e30exe Mo, 4ak M ako MHBECTHTOpP HEMa Irilacadka IpaBa
JOBOJbHA Ja My Jajy Mol 0e3 yroBOpHOr apamkMana. MeljyTUM, YroBOpHM apamXMaH MOXKE OCUTYpaTH Ia
WHBECTUTOP MOJXKE Jla YCMEPH JI0BOJbaH Opoj APYrMX HOCHJIAIA TJIaCavyKHX MpaBa KaKo Jia Tjacajy U Tako oMoryhe
HHBECTHTOPY J1a IOHOCH OJUTYKE O PEJICBAHTHUM aKTHBHOCTUMA.

lNpasa koja npousunase u3 Opyaux y2080PHUX apaHXmaHa

Jpyra mpaBa 3a JOHOLICEHC OUIyKa, y KOMOWHAIMjH Ca IJacadKuM IMpaBHMa, MOTY OAaTH HHBECTHUTOPY TeKyhy
CMOCOOHOCT J]a ycMepaBa pejieBaHTHE akTHBHOCTH. Ha mpumep, mpaBa JeduHHCaHA YTOBOPHUM apaH)XMaHOM Y
KOMOMHAIIMjH ca IIIacauykuM MpaBUMa MOTY OWTH JIOBOJbHA JIa HHBECTUTOPY /1ajy TPEHYTHY CIIOCOOHOCT Ja YIpaBJiba
MIPOM3BOMHUM TIPOLECUMA EHTUTETa Yy KOjU je HMHBECTHPAHO WM Ja MX yCMepaBa HIHM Ipyre MOCIOBHE WITH
(hMHAHCHjCKE aKTHBHOCTM EHTUTETa y KOjU j€ WHBECTHPAHO KOje 3HAYajHO YTUYYy Ha MPHHOCE TOT EHTUTETA.
MehyTtum, y oACycTBY OWIIO KOjU IPYrHX MpaBa, SKOHOMCKA 3aBHCHOCT CHTHTETa Y KOjH j€ HWHBECTHPAHO Of
MHBECTUTOpA (Ka0 LITO Cy OJHOCH M3Mel)y 00aBibada U HErOBOT IIABHOT KYIIId) HE MOXE Jla UMa 33 MOCICAHILY
Moh MHBECTUTOpA Ha/l CHTUTETOM y KOjH j& HHBECTHPAHO.

acayka ripasa uHeecmumopa
MuBectuTop ca Mame oJ BehuHe riiacaukux MpaBa UMa MpaBa Koja Cy J0BOJbHA J1a MYy J1ajy MOh Kajga WHBECTHUTOP
MMa [PaKTHYHY CIIOCOOHOCT JIa CAMOCTAITHO yCMEpaBa PeJICBaHTHE aKTHBHOCTH.

Kaza ce oremyje aa i cy HHBECTHTOPOBa IJlacavyka MpaBa JOBOJbHA Ja My Aajy Moh, HHBECTHTOp pa3marpa CBe
YHELCHHIIC U OKOJHOCTH, YKIJbYuyjyhu:

(a BeJIMUUHY yuelnrha MHBECTUTOpA Yy IVIacayKUM IIpaBMMa y OJHOCY Ha BEIUYUHY U Aucnep3ujy ydeurha
OCTalMX HOCUJIALa [NIacauKUX IpaBa, y3 HallOMEHY Ja !

0] mro Beha riacauka mpaBa MHBECTHTOpP HMMa, TO je Beha BepoBarHoha &1a MHBECTHTOp HMMa
nocrojeha rpasa koja My 1ajy TeKyhy cIlocOOHOCT 1a ycMepaBa pelieBaHTHE aKTHUBHOCTH;

(i) mro Beha riacadka npaBa HHBECTHTOP MMa Yy OJHOCY Ha IPyre HOCHOIE INIacauyKuX Mpasa, To je
Beha BepoBaTHOha Ja MHBECTUTOP MMa mnoctojeha mpaBa Koja My J1ajy Tekyhy cnocoGHocT na
ycMepaBa pelicBaHTHE aKTHBHOCTH;
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(iii) mro je Behu Opoj cTpaHa koje Om Tpebano ma ce yapyxe na O HaJriacane HHBECTHTOPA, TO je
Beha BepoBatHoha sa MHBeCTHTOpP MMa mocrojeha mpaBa Koja My ajy Tekyhy cnocoOHOCT na
yCMepaBa peleBaHTHE aKTUBHOCTH;

(©) MOTEHIIMjaJIHaA TJlacayKa MpaBa Koja WHBECTHUTOpP MMa, JPYre HOCHOILIC INIAaCAYKUX IpaBa M JIPyre CTpaHe
(Bunetu naparpad b47-550);

() IpaBa KOja IPOUCTUYY U3 APYrUX YrOBOPHUX apaHkMaHa (Buaetu naparpad b40); u

(n) CBE JIOIaTHE YHWICHUIC M OKOJIHOCTH KOj€ YKa3yjy Ha TO Ja HMHBECTHTOp WMa, WIM HeMma, Tekyhy

CIIOCOOHOCT J]a ycMepaBa pelIeBaHTHE aKTUBHOCTH Y MOMEHTY Kaja Tpeba JOHETU OAIyKe, yKibydyjyhu
oOpaclie r1acama Ha IPETXOAHUM CKYIINTHHAMAa aKI[HOHapa.

Kana ce cMep peneBaHTHUX aKTUBHOCTH ofpelyje BehHHOM IiacoBa U KaJa MHBECTUTOP IOCENyje 3HA4ajHO BUIIE
TTacayKHX TpaBa Of OWMIIO KOT APYror HOCHOIA TIacadKor MpaBa MM OPTaHM30BaHE TPyIe HOCHIAIA TIIAcauKuX
IpaBa, U KaJa Cy OCTalIM aKIMOHApU IIMPOKO JHUCIEP30BAHU, MOXKE IIOCTATH jaCHO HAKOH Y3UMama y 003Up caMo
(axropa HaBenieHUX y naparpacdy b42(a)—(1) 1a uHBeCTUTOp UMa MON HajJ EHTUTETOM y KOJU jeé HHBECTUPAHO.

Mpumepu npumeHe

Mpumep 4

HuBectutop ctrue 48% rinacaykux mpaBa y eHTUTETY y KOju je MHBecTupaHo. [Ipeocrana riiacadyka npasa cy y
Iocely BUINE XMJbaJa aKIMOHApa, IPY 4eMy HHjelaH II0jeAMHAYHO He Hoceayje BHIIe of 1% TIiacaukmx
npaBa. Hujenan o akiimoHapa HeMa apaH)XMaH Jia ce KOHCYATYje ca OMIIO KOJUM IPYTUM aKIMOHAPOM, HUTH
3a JJOHOILIEHe KOJICKTUBHUX OJUIyKa. [IpHIHKOM mpolemBakba MPOLEHTA IIacadKuX IIpaBa Koju Ou Tpedano
Jla CTEKHE, a Ha OCHOBY peNIaTHBHE BEIMYHHE OCTAINX BIACHHMUKHX ydentha, ”HBECTHUTOD je YCTAHOBHO 1A je
yuemhe of 48 % n0BOJBHO a My 00e30e1u KOHTPOIy. Y TOM Clly4ajy, Ha OCHOBY aIlCOJIyTHE BEIMYMHE CBOT
ydemha ¥ penaTuBHE BEIMYHHE OCTanWX ydemha, WHBECTHUTOP 3aKJbydyje Ja HMMa JOBOJFHO JOMHHAHTHO
riacadko ydemhe Koje 3a70BoJbaBa 3aXTeBe KpuTepujymMa Mohu 0e3 morpebe na pa3sMOTpu Apyre AoKase
Mohu.

Mpumep 5

Husectutop A numa 40% riacaykux mpaBa y €HTUTETY y KOjU jé HHBECTHPAHO, IOK CBaKU OJ ABaHACCT APYTUX
MHBECTUTOpA Mocenyje Mo 5% TIinacadkux HpaBa y EHTUTETY y Koju je umHBecTHpaHo. Cnopasym wnsmeby
aKIMOHapa Jiaje MHBECTUTOPY A MpaBo Ja UMEHyje, paspelaBa u oapelyje HakHAIy ympaBH HAJUISKHO) 3a
yIpaBJbalke PEICBAHTHUM akTHBHOCTHMA. J[a Ou ce cropa3ym m3MeHHo motpebHa je nBorpehuncka Behuna
rJlIacoBa aKIMOHApa. Y TOM Cly4ajy, HHBECTUTOP A 3aKJbydyje Jia alcoJyTHA BEJIMYUHA HEeroBor yuyemha u
penaTuBHA BENMYMHA OCTAINX ydyemha caMu 1o ceOM HUCY JOBOJGHM Jla OM ce 3aKJbYYWIIO J1a I HHBECTHTOD
rocezyje mpaBa Koja cy JI0OBoJbHA a My 00e30ehyjy moh. Mehyrum, unBecturop A yrBphyje aa je meroso
YrOBOPHO IIPaBO Jla UIMEHYj€, pa3peliaBa u ojapelyje HakHaay YyIpaBu IOBOJBHO J1a C€ 3aKJbY4H Jla OH MOCEeyje
MohN HaJl CHTUTETOM Y KOjHU je UHBECTUpAHO. UMICHUIIA ]a HHBECTUTOP A MOXKJa HUKA] HHj€ UCKOPUCTHO TO
npaBo, Kao HHU BepoBaTtHoha na he MHBECTHTOp A HCKOPHCTHTH CBOje NPaBO Ja HUMEHyje, paspeliaBa U
onpehyje HakHangy ympaBu, He OM Tpebano Ja ce pa3Marpajy NPUIMKOM IIPOLEHE Ja I MHBECTUTOP A uMa
moh.

VY npyrum cuTyanpjaMa MoXe IMOCTATH jJaCHO HAaKOH pa3Mmarpama camo (akTopa HaBeaeHHX y naparpady b42(a)—(i)
Jla ’HBECTUTOP HeMa MOR.

Mpumepu npumeHe

Mpumep 6

HuBectutop A je Hocmnan 45% riacaukux IpaBa y €HTUTETY y KOjH je uHBecTHpaHo. CBaku of IBa Opyra
HMHBECTUTOPA Moceayje o 26% riacaukux IOpaBa y €HTUTETY Y KOjU je MHBeCTHpaHo. Tpu akiuoHapa cy
HOCHOLIM MPEOCTAINX IIIACAYKUX MPaBa 0J] KOjux cBaku uMa 1o 1%. He nocToje npyru apamxMaHu KOju yTHIY
Ha OJUTyYHBaEk-E. Y OBOM CITy4ajy BeIMYMHA yuenrha HHBECTHTOPA A U F-ETOBa PEJIaTHBHA BEJIMYMHA y OJJHOCY
Ha npyra ydentha cy JOBOJBHH Jia € 3aKJbydH Ja HHBeCTUTOp A Hema moh. Camo /Ba Ipyra HHBECTHTOpa OH
Tpebao fa ce yApyxe 1a OM CIpediIi HHBECTHTOPa A Jia yIpaBjba peIeBaHTHUM aKTHBHOCTHMA CHTHUTETA Y
KOjH j& UHBECTUPAHO.
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Mebytum, dakropu HaBeneHu y naparpady b42(a)—(1) camu no cebu Moxaa HUCY JOBOJBHO YOe[JbUBU Ja Ou ce
JIOHEO 3aKJby4aK. AKO MHBECTUTOpP, HAKOH pa3Marpama THX (pakropa, HHje cUTypaH Aa Jiu uMa Moh, oH Ou Tpebaso
Jia pa3MOTpU JOJATHE YUILEHULIE U OKOJHOCTH, Ka0 Ha MPUMEP Ja JIU CY OCTall aKLUMOHApU IO MPUPOIU INACUBHU,
ITO je AeMOHCTPUPAHO KPo3 oOpaciie riaacama Ha MPETXOAHNM CKYMIITHHAMA aknuoHapa. OBO yKJbydyje POLEHY
(axropa HaBeneHux y maparpady B18 u mnpuxaropa u3 naparpada b19 u B20. Illto Mame riacaukux Ipasa
WHBECTUTOP MMa, U IITO je MambK Opoj cTpaHa Koje Ou Tpebaiio ia ce yapyke Aa OM Hajriacaie HHBECTUTOPA, TUME
6u Tpebamo nma Oyne mara Beha chneuuduyHa TEKUHA IOJATHUM UHUHEHHIAMA U OKOJHOCTUMA IPUIMKOM
TpoIeHHBaka J1a TN Cy MHBECTHTOPOBA IpaBa JOBOJBHA Ja My nAajy moh. Kama ce unmeHmIle M OKOTHOCTH W3
naparpada b18-b20 pa3matpajy 3ajeqHo ca npaBuMa MHBECTUTOpa, Beha crenuduuHa TexuHa 6u Tpebdano na Oyzne
Jara gokasuma mohu u3 naparpacda b18 Hero unaukaropuma mohu u3 naparpada 519 u B20.

Mpumepu npumMmeHe

Mpumep 7

HuBectuTop nocenyje 45% riacaukux mpaBa y €eHTHTETY Y KOjH je HHBecTHpaHo. CBaKky Of jeAaHaecT APYrux
aKlMOHAapa IOjeUHAYHO MMa 5% Iyacaukux IpaBa y EHTUTETY Yy KOjU je HuHBecTupaHo. Hujenan on
aKIHOHapa HeMa YrOBOPHM apamKMaH Ja ce KOHCYITyje ca APYTUM aKIHOHApHMa, HUTH 332 KOJEKTUBHO
OJUly4HBame. Y OBOM CIlydajy, alCodyTHa BEIM4YMHA ydelrha MHBECTHTOPA U PelaTHBHA BeIMYMHA yuelrha
OCTaNUX aKIMOHAapa CaMu MO ceOM HHCY JOBOJBHH 3a 3aKJbydHBaEme y OJApehuBamy ma 1M HHBECTUTOP
nocenyje papa Koja Cy A0BOJbHA J1a My J1ajy MON HaJl EHTUTETOM y KOjU je MHBECTUPaHO. JlolaTHE YMILEHULIE
U OKOJIHOCTH KOj€ MOT'Y IPY>KUTH J0Ka3 J]a ”HBECTUTOP MMa WK HeMa Moh 6u Tpebano ga Oy1y pasMOTpeHe.

Mpumep 8

HuBecturop nma 35% riiacaukux IpaBa y €HTHTETY y KOjH je HHBecTHpaHo. CBaKkH OJ TPH OCTalla aKIIMOHapa
HojeAMHaYHOo nMa 5% riacaukux IpaBa y eHTUTETY y KOjH je MHBecTupaHo. [IpeocTana riacauka npaBa uMajy
MHOTOOpOjHU APYTd akIMOHApu U HUjeAaH oJ Kojux Hema Buue onx 1% rmacaukux npaBa. Hujeman on
aKIMOHapa HeMa apamKMaH Ja ce KOHCYITyje ca OMJIO KOjuM APYTMM aKIHMOHApOM, HUTH 32 IOHOIICH:E
KOJIEKTHBHHX OJUTyKa. OJUTyKe O PEIeBAHTHHM AaKTHBHOCTHMA CHTHTETa y KOjU jeé MHBECTHPAHO 3aXTEBajy
caracHOCT BehiHE T1acoBa Ha PEJICBAHTHUM CKYIIITHHAMAa aKIMOHapa - 75% oJ1 yKyNHUX TJacaykux Ipasa y
SHTHTETY y KOjU je WHBECTHPAHO je KOopHIfieHO Ha HEJaBHUM PEIEBAaHTHHM CKYIIITHHAMA aKIHMOHapa. Y
OBOM CIIy4ajy, aKkTHBHO ydemihe ocTalux akIHoHapa Ha HeJaBHUM CKYIMIITHHAMa akKI[FOHapa yKasyje Ha TO 1a
WHBECTHTOP HE OM MMao NpPaKTHYHY CIIOCOOHOCT Jla CaMOCTajHO YIPaBjba PEICBAHTHHM aKTHBHOCTHMA,
YIIPKOC YMECHUIIM J]a j¢ MHBECTHTOP YINPaB/baO PEJICBAHTHHUM aKTUBHOCTHMA 3aTO IITO je JOBOJbAH OpOj
JOPYTHX aKIMOHApa IJlacao Ha UCTH HAYMH Kao HHBECTHTOP.

AKO HHje jacHO Jla MHBECTUTOP MMa MON, HaKOH pa3MaTpama (akTopa HaBeAeHUX Yy naparpady b42(a)-(z), onga
HMHBECTUTOP HE KOHTPOJIMIIIE EHTUTET Y KOjU j€ HHBECTUPAHO.

lNomeHuyujanHa enacayka rnpasa

Kazna onemyje KoHTpody Aa Ou oxpeaAno a JIu UMa MOR MHBECTUTOP y3UMa y 003Hp CBOja IOTEHILMjallHA Iilacayka
npaBa, Kao M MOTEHIIMjalHa TJ1acavyka MpaBa Koja uMajy apyre crpaHe. [loTeHIMjaHa riacayka rnpasa cy mpasa jia ce
CTEKHy IJacayka IpaBa y €HTHTETY Yy KOjH je HHBECTHUPAHO, K0 IITO Cy OHA KOja IPOHCTUIY M3 KOHBEPTHOMIHHX
WHCTpYMEHATA WJIH OMIHja, yKibydyjyhu u dopBapa yroBope. TakBa NOTEHIIMjaIHA TIpaBa pa3MaTpajy ce jeIMHO aKo
Cy mpaBa cylTHHCKa (Buaetu naparpade 522-b25).

Kaga pasmarpa noTeHIMjalHa IJlacauka IpaBa, HMHBECTUTOP OM Tpebajlo Ja pasMOTPU CBPXYy U CIPYKTYPY
HMHCTPYMEHTa, Ka0 U CBPXY U CTPYKTYPY CBUX OCTaJMX aHTa)KMaHa KOjeé MHBECTUTOP MMa y €HTHUTETY y KOjH je
nHBecTHpaHo. OBO 00yXBaTa OIEHY Pa3IMYUTHX POKOBA M YCIOBAa MHCTPYMEHTA, KA0 M MHBECTHTOPOBA OUYHTIEAHA
OYEKMBama, MOTUBE M Pa3jIore 3a NPUXBAaTambe TAKBUX POKOBA U yCJIOBA.

AXO WHBECTHTOpP Takolje MMa riacadyka WM Jpyra mpasa OJJIy4rBamba KOja ce OJHOCE HAa aKTHBHOCTH CHTUTETA Y
KOjH je UHBECTUPAHO, HHBECTUTOP OLICHYje /1a JIM Ta MpaBa, y KOMOMHAIU]H ca TIOTCHIIUjaTHIUM TTIAaCAYKUM MPaBUMa,
HWHBECTUTOPY J1ajy MOh.

CymTHHCKa TMOTEHIMjaiHa Tjlacayka IpaBa caMa Mo ceOW, Wi y KOMOWHALMjU ca JAPYTMM IIpaBHMa, MOTY
MHBECTHTOPY NIa Najy TeKylly crocoOHOCT Jia ympaBiba PEeJIeBaHTHUM aKTHBHOCTHMA. Ha mpumep, TO je BEpOBaTHO
cily4aj Kaga HHBecTUTOp nMa 40% Titacaykux IpaBa y eHTUTETY Y KOjU je HHBECTHPAHO U, Y CKIaxy ca maparpadom
b23, nma cymTuHcKa npasa Koja MpOUCTHYY M3 OMIIFje 3a CTUIlamke DoAaTHUX 20% Iitacaykux Mmpasa.
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Mpumepu npumeHe

Mpumep 9

HuBectutop A cruue 70% riiacaukux mpaBa y €HTHTETY Y Koju je mHBecTHpaHo. MuBectutop b mma 30%
rJIaCauyKUX TpaBa y CHTHTETY y KOjU jeé MHBECTUPAHO, KA0 M OMIHjy 32 CTHUIAKkE MOJOBHHE INIACAaUYKUX IpaBa
uHBectutopa A. Ta omiuja je U3BpIIMBA 3a HapeJHE JABE TOAMHE MO (HUKCHOj LIEHH Koja je 3Ha4yajHo Beha of
TPXKUILHE [[EHEe CTHIAma CPEICTBA Koje y ceOH cajpu Ta riacadyka mpasa (M odekyje ce ja he takaB oJHOC
OCTaTH y TOM JBOTOAMINE-EM Ieprony). MHBeCcTHTOp A KOpHCTH CBOja Iilacadyka IpaBa M aKTHBHO YIPaBJba
pETeBaHTHUM aKTHBHOCTUMA SHTUTETA Y KOjU je HHBECTUPAHO. Y TOM CIIy4ajy, BEPOBATHO j€ Ja HHBECTUTOP A
3a/I0BOJbaBa 3axXTeBe KpuTepujyma mMohu ¢ 003upoM jga u3rieaa uMa Tekyhy crmocoOHOCT na ympaBiba
pETIeBaHTHUM aKTHBHOCTHMA. Mako MHBECTUTOp b MMa TpPEeHYTHO U3BPIIUBE OMIMje 3a CTHLAME NOAATHUX
rJlacaykuXx npasa (koja Ou My, Kaja Ou ce MCKOPUCTHIA, Jajia BehWHCKa Tlacavyka 1npaBa y eHTHTETY y KOjH je
WHBECTUPAHO), POKOBH U YCJIOBH [TOBE3aHUM Ca THM OIIMjaMa Cy TaKBH Jia CE OILIHUje HE CMaTpajy 3HA4YajHUM.

Mpumep 10

HuBecTuTOp A M Ba Ipyra MHBECTUTOpA CBaKU MOHAa0co0 MMajy mo TpehuHy rilacaukux mpaBa y eHTHTETY Y
KOju je WHBecTHpaHO. IIOCIOBHE aKTHBHOCTM CEHTHTETa Yy KOjU je HMHBECTHPAHO Cy YCKO IIOBE3aHE ca
uHBecTUTOpoM A. Ilopen CBOjUX BIaCHWYKMX HMHCTPYMEHAaTa, MHBECTUTOp A Takohe MMa M Iy)KHHUYKE
HHCTpyMeHTe ca MoryhHomhy mUXOBe KOHBEp3Uje y OOMUHE aKIUje EeHTUTETa Y KOjU je HHBECTUPAHO y OUIIo
KOM TPEHYTKY TI0 IIeHH Koja je Beha ox TpxkwiiHe meHe akiuja (anu He 3HavajHo Beha). Kang 6m momuio mo
KOHBEp3Uje Ayra, MHBeCTUTOp A 6u crekao 60% Iyacaukux IpaBa y €HTUTETY Y KOjU jé MHBECTHUPAHO.
WNuBectutop A OM MMao KOPHCTH Of pealiu3alyje CHHEpruja ako OM ce AYKHHYKA HHCTPYMECHTH
KOHBEPTOBAIM y oOuuHe aknuje. MHBecTHTOp A MMa Moh HaJ €HTHTETOM Yy KOjU je MHBECTHPAO 3aTO IITO
noceyje riacadka npaBa y eHTHUTETY y KOjU je HHBECTHPAO 3aje/IHO Ca 3HAYajHUM MOTEHIMjaJTHUM TJIacayKUM
npaBUMa Koja My J1ajy Tekyhy crmocoOHOCT J1a yIpaBiba peleBAHTHIUM aKTHBHOCTHMA.

Moh kapga rnacayka unu cnu4yHa npasa HemMajy 3Ha4yajaH yTuuaj Ha NPUHOCe eHTUTeTa
Y KOjM je NHBECTUpPaHO

VY ouewmuBamy CBpXE U CTPYKTYpe €HTHUTETa y KOju je mHBectupaHo (Buuaetu naparpad b5-bS8), unsectutop Ou
Tpebalo 1a pasMOTPH y4ECTBOBAKE U OJUTYKE KOje Cy JOHETE MPUINKOM OCHUBAMa CHTHTETA Y KOJH je HHBECTHPAHO
Kao JIe0 HEroBe CTPYKTYpPE W BpEIHYje Ja JIM YCJIOBH TPAHCAKIIMje W KapaKTEPHCTHUKE yuecTBOBama 00e30ehyjy
MHBECTHTOPY IpaBa Koja Cy JOBOJbHA Ja My Jnajy Moh. YuecTBOBame y CTPYKTypUpamy CHTUTETa y KOjH je
HMHBECTHPAHO CaMo 110 ceOH HHje JOBOJHHO 1a MHBECTUTOPY Ja KOHTpOIy. MehyTuMm, yuecTBOBame y CTPYKTypHpamy
MOJXKE yKa3aTH Ha TO JIa jé MHBECTHTOP MMao HPHIMKY Ja CTEKHE MpaBa Koja Cy IOBOJbHA Ja My JAajy Moh Haj
€HTUTETOM y KOjU j& UHBECTUPAHO.

HonatHo, nHBecTHTOP fie pa3MOTPUTH YTOBOPHE apaHXMaHe Kao IITO Cy ONIMOHA IIpaBa KYIIOBHHE, OIIIOHA IIpaBa
Mpojaje W MpaBa JHMKBUAILN]E KOja Cy YCTAaHOBJbCHA NMPHIMKOM OCHUBaWba CHTUTETA y KOjH je MHBecTHpaHo. Kana
TaKBU YTOBOPHH apaHXMaHU 00yXBaTajy aKTUBHOCTH YCKO IIOBE3aHE Ca CHTHTETOM Y KOjH je HHBECTHPAHO, OHJA CY
TaKBe aKTUBHOCTH y CYIUITHHH CacTaBHHU €0 OIIITHX aKTMBHOCTH €HTHTETA y KOjU jé MHBECTHPAHO, YaK U aKO OHE
MOTy HACTaTH W3BaH NPaBHUX OKBHPA CHTUTETAa Y KOjU je MHBECTHPaHO. Jlakie, eKCIUIMIUTHA MM UMIUIUIUTHA
1paBa OJUTyurBama, yrpaljeHa y yroBOpHE apaHKMaHe KOjU Cy YCKO IOBE3aHH Ca CHTUTETOM Y KOJH jé HHBECTHUPAHO,
Tpebano O Ja ce TPeTHpajy Kao peleBaHTHE aKTUBHOCTH HPUIMKOM oapehuBama MONU Haj €HTUTETOM Y KOjU je
HMHBECTHPAHO.

3a HeKe CHTHTETE Y KOje je HHBECTHPAHO, PEJICBAHTHE aKTUBHOCTH HACTA]y jeIMHO KaJia HACTaHy MOCEOHE OKOJIHOCTH
wnn norahaju. EHTUTET y KOjU je MHBECTHPAHO MOXKE OUTH CTPYKTYpHpaH Tako Ja je CMep HEroBUX aKTHMBHOCTH H
MpUHOCa yHarpen oapeljeH, ocuM 1 10 MOMEHTA KaJia HaCTaHy MoceOHe OKOJHOCTH Wid Joraljaju. Y oBoM ciydajy,
caMo OJUTYKE O aKTMBHOCTHMA CHTUTETa Y KOjH je MHBECTHPAHO KaJla HACTaHY TaKBE OKOJHOCTH WM jnorahaju Mory
3HAYajHO YTUIATH HAa HErOBe NMPHHOCE W, THME, MPEACTaBIbajy PENICBAHTHE AKTUBHOCTH. HHje HEONMXOJHO na
HACTaHy OKOJIHOCTH WiM jaorahaju na OM MHBECTHTOp, ca CrOcoOHOomy 1a JoHece TakBe OUIyKe, UMao Moh.
YumeHnIa J1a je MpaBo JOHONICHA OIyKa YCIOBJFCHO HACTAHKOM OKOJIHOCTH WITH Joraljaja He YMHH, cama 1o ceOu,
Ta MpaBa 3allTUTHUM MPaBUMa.
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Mpumepu npumeHe

Mpumep 11

JenuHa aKTHBHOCT EHTHUTETA Y KOjU j€ WHBECTUPAHO, HITO je Ae(PUHHCAHO Y HEerOBUM OCHHBAYKUM aKTHMa, je
OTKYIl TOTPaXKMBarha W THEBHO CEPBUCHUPAE HCTHX Y MME HErOBHX HWHBECTHTOPA. JJHEBHO CEepBHCHPAmE
o0OyxBara Hariaty u npociehuBame yriaTa riiaBHUIC U KaMaTe 1o bUxoBoM jocnehy. YV ciyuajy na Hamata
MOTPaXKUBaKka HUjE U3BPIICHA O POKY, CHTHTET Yy KOjU j€ WHBECTUPAHO ayTOMATCKH MPOJaje MOTPAKHBAHE
HHBECTHTOPY Yy CKJIaay ca IMOCeOHO YrOBOPEHHM CIIOPa3yMOM O Hpojaju m3Mel)y HHBECTHTOPA W CHTUTETA Y
KOJH je UHBECTUPAHO. Je[IMHA pelieBaHTHA aKTHBHOCT j€ yIpaBJbake NOTPAKUBAKBIMA Koja HUCY HariaheHa y
poky, Oynyhu na je TO jeinHa aKTHBHOCT KOja MOXKE 3HAUajHO Jla YTHYE Ha MPUHOCE CHTHTETA y KOjU je
WHBECTUPAHO. YTpaBJbamke MOTPAXKHUBABUMA Mpe poka gocreha hUXOoBe HAIIaTe HE MPECTaBiba PEICBAHTHY
aKTHUBHOCT, Oyayhu 1a He 3aXTeBa JIOHOIICHE 3HAYajHUX OJUTYKa KOjeé MOTY 3Ha4ajHO YTHLATH Ha MPUHOCE
SHTUTETA Y KOjH j& HHBECTUPAHO—AaKTHBHOCTH TPe HEr0 HACTYIU POK HAIUIaTe Cy yHanpen oapeleHe u cBome
Ce caMo Ha HaIuIaTy TOKOBAa TOTOBHHE MO HBUXOBOM Jocrehy u npociehuBame HCTHX HHBECTUTOPUMA.

TIpema ToMe, TPUIIMKOM MPOLCHE ONIITHX AKTHBHOCTH EHTHTETA Y KOjU j€ MHBECTHPAHO KOje 3HAYajHO YTUUY
Ha IPUHOCE TOT EHTUTeTa Tpeba y3eTH y OO3Mp jeIMHO MPaBO MHBECTHUTOPA [a YIpaBJba MMOBHHOM IIO
HAacTaHKy HaIlaTe O pOKy. Y OBOM IIpUMEPY CTPYKTypa €HTHTETa y KOjU je MHBECTHpaHO o00e30ehyje na
MHBECTHTOp MMa oBnamiiema 3a OMTydnBamke O aKTMBHOCTHMA KOj€ 3HA4ajHO yTHUy HA NPHHOCE CaMo Y
jEIMHOj CUTyalMju KaJa je TakBO oBiIallheme 3a OJUlyYdBame MOTPeOHO. YCIOBU M3 CHOpa3yMa O Mpojaju
YWHE CAaCTaBHHU I€0 IIEJIOKYITHE TPaHCaKIHje W OCHHBAama CHTHTETa y KOjH je MHBecTHpaHo. IIpema Tome,
YCIIOBU M3 CIIOpa3yMa O HPOJAAjH 3aje[JHO Ca OCHUBAYKUM aKTUMa €HTUTETA Y KOjH jeé MHBECTHPAHO BOJE Ka
3aKJbYUKy J1a HHBECTUTOP MMa MOh Ha/l eHTHTETOM y KOjU je HHBECTHPAHO, YIPKOC YHHCHHUIN ] HHBECTHTOP
Ipey3rMa BIACHUIITBO HAJ MOTPaXKMBAFmUMA jSMHO 110 HEU3BPIICHY M YIPaB/ba OBHM IOTPAXKHUBABHMA
U3BaH [IPAaBHUX OKBHPA EHTUTETA Y KOjU j€ HHBECTHPAHO.

Mpumep 12

JeqrHa WMOBMHA CHTUTETa Yy KOjU je WHBECTUPAHO Cy MOTpPaXKHBama. [IPUIMKOM pa3MaTpama CBpXe H
CTPYKTYpE EHTHUTETa Y KOjU je MHBECTHUPAHO, YTBPhEHO je Ja je jenHa peleBaHTHA aKTUBHOCT YIPaBIbahe
MoTpakuBamuMa y noumu. CTpaHa Koja MMa CIOCOOHOCT Jia yhpaBjba OBAKBUM HOTPKHBAFb-MMa MMa MOh
HaJl CHTUTETOM Yy KOjHU je€ HHBECTHUPAHO, HE3aBUCHO OJ1 TOTa Ja JIH je OUII0 KO O/ JYKHHKA KOjU HHje M3BPIINO
o0aBe3y y poKy.

WHBECTHTOP MOXE UMATH EKCIUTMLIUTHY WM UMIUTHIUTHY o0aBe3y na 00e30ear HacTaBak MOCIOBamba CHTUTETA Y
KOjU je HMHBECTHPAaHO Kao INTO je IuiaHupaHo. TakBa o0aBe3a Moxke jaa moBeha H3II0)KEHOCT HMHBECTHTOpA
BapujabUIHUM MTPUHOCKHMA, IITO MoBehaBa HHBECTUTOPOBY MOTHBHCAHOCT 3a CTUIIAEE MpaBa Koja Cy IOBOJbHA J1a My
06e36ene moh. [Ipema Tome, oO6aBe3a fa 00e30e/1M HACTaBaK MOCIOBaka CHTUTETA Y KOjJH jé HHBECTUPAHO Kao WITO je
IUIAHUPAHO MOXE OMTH MHAWKATOP Ja MHBECTHTOP MMa Moh, anu caMo mo ceOu He Naje MHBECTHTOPY Moh, HUTH
CrpeyaBa Ipyry CTpaHy 1a uMa Moli.

M3noxeHocT unu npasa Ha BapujabunHe npMHoce of eHTUTETa y Koju je
MHBECTUPaHO

Kana uHBecTHTOp MpOICHYje a JIM UMa KOHTPOJY HaJl GHTUTETOM Y KOjU jé HHBECTUPAaHO, MHBECTUTOD YTBphyje na
JM ¥IMa M3JI0)KEHOCT, WM TpaBa Ha BapHjaOMIHE MPUHOCE MO OCHOBY CBOjE MOBE3aHOCTH Ca CHTHTETOM Yy KOjU je
HMHBECTHPAHO.

BapujaOuiiny npUHOCH Cy IPUHOCU KOjU HUCY (UKCHU U KOjU MMajy MOIyRHOCT Bapupama Yy 3aBUCHOCTH Of
nepOpMaHCH EHTHTETa y KOjU je WHBECTHUpaHO. BapujaOuiHM TPUHOCH MOTY OUTH CaMO IO3UTHUBHH, CaMO
HETaTWBHH WJIM M MO3UTHBHHU M HeraTUBHU (BuAeTH maparpad 15). MHBecTHTOp Mpolemyje na Ju Cy IPHHOCH O
CHTUTETa y KOjU j€ WHBECTUPAHO BapHjaOMJIHM W KOJMKO Cy BapujaOMIIHM TH NPHHOCH HA OCHOBY CYIITHHE
apamKMaHa M HE3aBHCHO ol mpaBHe (opme mpuHoca. Ha mpumep, MHBECTHTOP MOXKE HMATH OOBE3HHIY ca
ucmarama (GukcHe kamare. Vcrnare ukcHe kamare cy BapujaOWiaHM nmpuHOCH 3a cBpxe oBor IFRS 3aro mro cy
HOJ/UIOXKHE PH3MKY OJl HAIUlaTe M H3JIaXy WHBECTHTOPAa KPEAUTHOM pPH3UKY eMHUTeHTa oOBesHume. CrereH
BapujaOMIHOCTU (Tj. KOJHMKO Cy BapujaOWIIHU TakBU MPUHOCH) 3aBHCH OJi KPEAMTHOT pusuka oOBe3Huile. CIU4HO
ToMe, (PMKCHa HaKHAIa yCJIOBJbeHA mepdopMaHcamMa 3a YNpaB/balke UMOBHHOM CHTHTETA y KOJH j& MHBECTHPAHO
npejcTaB/ba BapHjaOUIIHK TMPUHOC 3aTO INTO H3JIAKE HHBECTUTOPA PHU3HMKY NEepPOpPMAHCH CHTUTETA y KOjU je
nHBecTHpaHo. CTeneH BapWjaOMIHOCTH 3aBHCH OJ CIIOCOOHOCTH €HTHTETa y KOjH je MHBECTHPAHO 1a TCHEepHIIEe
JOBOJbHE TIPUXOAeE 3a Iutahame HakHae.
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TIpumepu npuHOCa YKIBYUY]Y:

(a) JUBHJICHNIE, PACIIOZCTY NPYTUX €KOHOMCKHX KOPHUCTH OJ CHTUTETa y KOjU je MHBECTHPaHO (Ha MpUMep,
Kamara Ha y)KHUYKE XapTHje Of BPSIHOCTH KOj€ je eMUTOBAO SHTUTET Y KOjH jé HHBECTUPAHO) M MPOMEHE
Y BPEJHOCTH MHBECTHUIIM]€ MHBECTUTOPA Y T4j CHTUTET y KOjU j& HHBECTUPAHO.

®) HaKHAJIe 32 CEpBUCHPAmE HMOBHHE MITH 00aBe3e EHTHTETA Y KOjH je MHBECTUPAHO, HAKHAJIE ¥ M3JI0KEHOCT
ryOHTKY 1O OCHOBY IpYKama KPSAWTHE WM IOIPIIKE JTUKBHIHOCTH, Pe3uayaiHa ydyemha y HMOBUHU U
obaBe3aMa SHTHTETAa Y KOjU je MHBECTHPAHO HAKOH JIMKBUIAIMjE TOT €HTUTETA, MOpPECKe ONAKIIUIE, U
npucTyn OynyhuM JMKBHIHHM CpPEICTBUMA KOjU HMHBECTUTOP HMMa IO OCHOBY CBOj€ TOBE3aHOCTH Ca
CGHTHTETOM Y KOjH j& HHBECTUPAHO.

() IIPUHOCE KOjU HUCY JOCTYIHH APYrUM BiacHUIMMA yuemrha. Ha npumep, MHBECTUTOP MOXE Aa KOPUCTU
CBOja CpelcTBa Yy KOMOWHAIIMJH ca CPEICTBAMAa EHTHTETa y KOjH je HHBECTHPAHO, Kao y CIydajy
KOMOMHOBamba MOCJIOBHUX (YHKIMja KaKo OM ce OCTBapuWIUd €KOHOMMja 00MMa, YIUTEAE y TPOILIKOBUMA,
MpOHANAKEHe U3BOPA PETKUX MPOM3BOJA, N0OHjame MPUCTYIA 3aITHNEHNM 3HABHMA WITH OTPAaHUIaBAFHEe
HEKUX aKTHBHOCTH MJIM IMOBHHE Kako 6u ce mosehana BpeJHOCTH ocTalie IMOBHHE HHBECTHTODA.

Be3a nsmehly mohu n npuHoca

OenerupaHa moh

Kana nHBecTuTOp ca mpaBuMa O/JIy4rBama (JIOHOCHIIALl OJUTyKa) TPOLCHYje Jla I KOHTPOJIMIIEC SHTUTET Y KOjH je
HMHBECTHPAHO, OH O Tpebayo ia yTBpIU Ja JIM je IPUHIUIAI Wik areHT. HBecTuTOop OM Takolhe Tpebano na yrBpau
Ja OM IPYrd SHTHTET ca MpaBHUMa OIydYHBarka HMa YJIOTy arcHra 3a HMHBECTHTOpPA. ATGHT je CTpaHa Koja je
[PUMapHO aHI'a)KOBAaHa JIa Pajid Y MM U 3a padyH Jpyre CTPaHe WK CTpaHa (IPUHIMIAJ/H) U CTOTa He KOHTPOJIMIIE
CHTUTET Y KOjH je MHBECTHPAHO KaJia KOPHCTH CBOjy HAJUICXKHOCT 3a JIOHOIICHE o/JIyKa (Buaetu naparpade 17 u 18).
Jakie, moHeka] NpUHIKNANIoBa Mol MO)ke OMTH y pyKama areHTa KOjH jeé M CHOPOBOIM, ald y MME MPUHIUIIANA.
JoHocuial ouTyKa HHUje areHT jeJAHOCTABHO 3aTO INTO APYre CTPaHe MOTY HMMAaTH KOPHCTH O OUIyKa KOje OH
JOHOCH.

MHBecTUTOp MOXKE areHTy Ja Jieierupa cBoja opnamihema 3a JOHOUICHE OJUIyKa KOje Cy MoBe3aHe ca crnenupuaHumM
MUTakbUMa WM 33 CBE PElICBAHTHE aKTHBHOCTH. Kana mpouemyje Ja Ju uMa KOHTPOJYy HaJ €HTUTETOM Yy KOjH je
HMHBECTHPAHO, HHBECTHTOP TPETHPA MPaBa OJJIy4HBarha Koja je AeJIernpao CBOM areHTy Kao Ja UX HEIOCPEIHO IPKH
caM MHBECTUTOp. Y CHTyalldjama TAe MOCTOjH BHILIE O]l jeMHOT TPHHIMIANA, CBAKH MpPUHLUNAN Ou Tpebano aa
MPOIICHH JIa JIU MMa MON Ha/l EHTUTETOM Y KOjU je MHBECTHPAHO TaKo MTO he pa3MOTpUTH 3axTeBe U3 maparpada b5—
b54. TTaparpadu b60-b72 najy ynyrcTsa 3a yrBphuBame /1a Jin je JOHOCHIIAI] OJIyKa areHT WK IPUHIIANAI.

IIpunukom yrBphrBama aa 11 je OH y Y1034 areHTa JOHOCHIIALl OJuTyKa Ou Tpedaso aa pa3MOTPH CBOj OMIITH OJTHOC
ca GHTUTETOM Yy KOJH j€ MHBECTHPAHO U KOjUM YNPaBJba, U JPYTUM CTpaHaMma MOBE3aHUM Ca SHTUTETOM Y KOjH je
HWHBECTUPAHO, a MOCeOHO cBe GaKTope KOjU Ccliese:

(a) 00MM CBOjUX OBIAIINeHka KA0 JOHOCHOLIA OJUTyKa HaJl CHTUTETOM Y KOjU je HHBecTHpaHo (maparpad b62 u
b63).

(©) IpaBa 4Mju ¢y Hocuouu apyre crpane (Bugetu b64-b67).

(1) HAKHAJIa Ha KOjy MMa TpaBo y CKJIay ca yroBOpoM/yroBopumMa o HakHaau (maparpagu b68-570).

(m) M3JI0KEHOCT JOHOCHOIA OJJTyKa BapHjaOMIIHUM IMPHHOCHMA IO OCHOBY JApYrux ydemha Koje uMa y

SHTHUTETY Yy KOoju je uHBectupano (naparpapu 671 u 572).

Paznmuuutu MOoHACPpH ou Tpe6am/1 Ja 6yﬂy MNPpUMCHCHU Ha CBAKH O Q)aKTopa a Ha OCHOBY MMOCEOHUX YUBCHUILIA U
OKOJIHOCTH.

OnpehuBame a 1M je JOHOCUIALl OJUIyKa areHT 3aXTeBa IPOLEHY CBUX (pakTopa HaBeleHUX y naparpady b60, ocum
KaJla je/iHa CTpaHa MMa 3HauajHa Mpasa Jia pa3pelln JOHOCHOoNa oTyKa (MpaBo yckpahuBama opnamhema) 1 MOXKe
Jla pa3peln JOHOCHoIa ouTyKa 0e3 oOpasioxkema (BuaetH naparpad b65).

Obum osnawhera 0oHocuoya o0ryKa

O6umM opnamhemna JAOHOCHOIA O4JTYKaA 3a BbUXOBO JOHOULICHEC CC npoueH;yje pa3MaTpameM:

(a) AKTHUBHOCTH KOje Cy H03BOJbEHC Yy CKJIagy ca erBOpOM/yFOBOpI/IMa BE3aHMM 3a JOHOUICHKE OJJIyKa U Ca
PEIC€BaHTHUM 3aKOHOM, U

(6) JUCKPEIIMOHA ITpaBa KOje JAOHOCHJIAIl OAJTyKa UMa KaJa JOHOCH OAJTYKE O THM aKTUBHOCTHUMA.
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JloHocwar o/uryka 6u Tpebao 1a pa3MOTPH CBPXY M CTPYKTYpY SHTHTETa y KOjU jé HHBECTUPAHO, PH3HKE 32 Koje je
Taj CHTUTET CTPYKTYpHUpaH Ja Oyle HM3JI0KEH, pU3UKE 3a KOje je CTPYKTypHpaH Ja IpeHece Ha ApYyre yKJbyueHe
CTpaHe M HUBO YKJbYYEHOCTH KOjH je NOHOCHIAIl OJUTyKa MMAo IPHINKOM CTPYKTYPHpama CHTHTETa Yy KOjH je
uHBecTHUpaHo. Ha npumep, creneH A0 Kora je JOHOCHIIAI] O/IyKa OUO YKJbYYCH y CTPYKTYpUpPaly SHTHTETA Y KOjH je
uHBeCTHpaHO (yKJbydyjyhu u yrBphuBame oOuma opnamhema 3a JOHOLIEHE OATYKa), TAKBO YUECTBOBAKE MOXKE Ja
yKa3yje Ha YMECHHILY Ja je JIOHOCHJAIl OJUTyKa MMao MPWIMKY M TMOJACTHIA] Ja NMpubaBH MpaBa Koja UMajy 3a
HOCIIe NIy Aa JOHOCHIIAIl OJUTyKa MMa CIIOCOOHOCT Ja YIpaBJba PeIeBAaHTHUM aKTHBHOCTHMA.

lpasa Koja umajy dpyze cmpaHe

3HavyajHa TpaBa Koja HMMajy Jpyre CTpaHe MOTY YTHLATH Ha CHOCOOHOCT JIOHOCHOLIA OJJIyKa Ja YIpaBiba
pETIeBaHTHHM aKTUBHOCTHMA €HTHTETa y KOjH je MHBecTHpaHo. CYIITHHCKO MPaBO pa3peliemha WM JApyra mpaBa
MOT'Y YKa3WBaTH JIa j& JOHOCHJIAIl OJUTyKa arcHT.

Kana jenHa crpaHa mMa 3Ha4ajHA IIpaBa paspelleha i Kaja MOXe Jja pa3peln JOHOCHOIA OIIyKa 0e3 00pa3noxemna,
TO je caMo 1o ceOH JIOBOJHLHO J1a CE 3aKJby4H Jia je JOHOCHJIAIl OJJTyKa areHT. AKO BHIIIE CTpaHa UMa TakBa mpaBa (1
HH jefiHa CTpaHa II0jeAMHAYHO HE MOXKE Jia paspeln JOHOCHOIA OJTyKa 0e3 carilaCHOCTH JPYTMX CTpaHa) TaKBa
mpaBa cama 1o ceOu HUCy oJutydyjyha 3a 3akJbydyak NPUIMKOM YTBphHBama Ja JIM JOHOCHJIAIl OJIyKa MPUMAapPHO
pagu y UMe U 3a pauyH Apyrux. JlogatHo, mTo je Behu Opoj cTpaHa Koju je MOoTpedaH 3a 3ajeJHUUKO HACTYIABE Y
OCTBapvBamy IMpaBa paspelieha JOHOCHOIA O/UTyKa U To je Behu 00MM 1 BapujaOMITHOCT ITOBE3aHOCTH Ca APYTHM
eKOHOMCKHM HHTEpecHMa JOHOCHOIA OJUTyKa (Tj. HAKHAIa M IPYTH HHTEPECH), THM Ce Ha 0Baj (JaKTOP CTaBIba MAbE
TEHKHIIITE.

3HauajHa [paBa Koja UMajy Apyre CTpaHe, a KOja OrpaHuuaBajy AUCKPELMOHA [IpaBa JOHOCUOLA OJIyKa Ou Tpedao
Jla ce pa3MaTpajy Ha CIMYaH Ha4YMH Kao M MpaBa pas3pelierma IPUINKOM yTBphHBama Ja M1 je TOHOCHIAIl OTyKa
aredt. Ha npumep, noHocunal oagyka Koju je obaBe3aH Ja 3a COICTBEHE IIOCTYIIKE TPa)Kd CaraacHOCT OJ Major
Opoja npyrux crpaHa reHepaiHo je areHt. (Bugern naparpade 622—-525 3a nopatHa ynyTcTBa 0 IpaBUMa U Aa JIH Cy
OHa CYILITHHCKA.)

PasmaTpame npaBa koja UMajy Ipyre crpane 6u Tpebasio 1a 00yxBaTH HpOILIEHY CBUX MPaBa KOja MOXKE Jia OCTBapyje
yIIpaBHU OAOOpP EHTUTETA y KOjU j€ UHBECTUPAHO (MM OPYyro pykopojehe Teno) U BUXOB YTHLA] Ha oBlalhema 3a
JIoHoLIewe outyka (Bunetu naparpad 523(0)).

HakHaoOa

ITo je Behu 00MM M BapHjaOMITHOCT HaKHAJE JOHOCHOLA OJUTyKa y OJJHOCY Ha MPHHOCE OYEKUBAHE OJ] AKTUBHOCTH
SHTHUTETA y KOjH je HHBECTHPaHO, To je Beha BepoBaTHOha /1a je JOHOCHIIAL] O/UTYKa TPUHIIAIAIL.

VY yrBphuBamy na M je NpUHIMIAI WM areHT, JOHOCUIIALl O/yKa Takohe Ou Tpebano aa pa3MOTpH JAa JIM MOCTOje
cienehu ycioBu:

(a) Haknana nonocuona o/yiyka je cpa3MepHa IpyXeHUM yclyrama.

(©) VYroBop 0 HakHagM YKJ/bydyjeé CaMO DOKOBE, YCIOBE HIU H3HOCE KOjU ce yoOUuYajeHO Hajase y
apaHKMaHHMMa 3a CIIMYHE YCIIyr'e U HUBO 3Hamba, YTOBOPEHUX 110 IPUHIUITY HE3aBUCHE TPaHCAKIIYje.

JloHocunan oaiyka He MOKe OWTH areHT ako yCJOBM HaBejaeHu y naparpady b69(a) m (0) HHCY HCIYHCHH.
MehyTtum, ucnymeme THX yClIoBa caMo 10 ceOr HUje T0BOJHHO J1a CE 3aKJbYUH JIa je JOHOCHIIAI] O/ITyKa areHT.

UsnoxeHocm Ha eapujabusiHocm rpuHoca o ocHogy Opyaux uHmepeca (y4yewha)

[punrkoMm MpoLeHUBaka a JIM je OH y yJI03H areHTa JOHOCHIAI OJIyKa Koju mMa apyre mHrepece (ydemiha) y
EHTHTETY Yy KOjU je MHBECTHpPAaHO (Ha MPUMEP HMHBECTUIUjC y EHTUTETY y KOjU je WHBECTHPAHO WIIH JIABAHC
rapaHiidja Be3aHHuX 3a rnepdopMaHce EHTHTETa Y KOjU je HHBECTHPAHO), OM Tpebdaso aa pa3MOTPU CBOjY U3JI0KEHOCT
BapujaOMIHUM NPUHOCHMa O] TakBUX uHTepeca (yuemha). [locenoBame Npyrux MHTEpeca y €HTHTETY y KOjH je
WHBECTUPAHO, YKa3yje ja JOHOCHIIALl OUTyKa MOYKe OUTH IPUHLIKTIA.

VY nponewmuBamy CBOj€ M3JI0KEHOCTH BapHjaOMIHUM IIPUHOCHUMA 110 OCHOBY ApYrux uHTepeca (yueutha) y eHTUTETY
Y KOjH je HHBECTUPAHO, JTIOHOCHJIALl O/uTyKa O Tpebaio aa pasmotpu cienehe:

(a) mro cy Behn oOMM M BapHjaOMIHOCT IOBE3aHH Ca HEFOBUM EKOHOMCKHMM HHTEpEecHMa, y OJHOCY Ha
HErOBY HaKHAJly U Ipyre HHTEepece mocMaTpaHe LeJInHH, TO je Beha BepoBaTHOhA Ja je JOHOCKIIAL] OJITyKa
MIPHUHIIHIIA.

(6) J1a JIM je HEeroBa M3JI0KEHOCT BapHjadMIHUM MIPUHOCHMA Pa3IMYUTa HETro KOJ| IPYTMX UHBECTHTOPA U, aKO

je To ciy4aj, Aa JIM TO MOXE YTHIIATH Ha Herobe moctynke. Ha mpumep, To Moxe OMTH ciydaj Kaia
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JIOHOCHJIAl, OAJyKa MMa cyOopauHupaHe HUHTepece y, MaM 00e30ehyje npyre oOnuke yHampehema

KpeJUTHOT NpoGuia eHTUTETA Y KOjU j&é HHBECTUPAHO.

JoHocunan omtyka 6u Tpebano aa MPOLEHH CBOjy H3JIOKEHOCT Y OJHOCY Ha YKYIHY BapHjaOWIIHOCT HpUHOCA
SHTHUTETa Y KOjH je MHBECTUpPaHO. TakBO NMPOLECHHUBAE CE BPIIHM IPEBACXOJHO Ha OCHOBY OYCKMBAHMX HMPHHOCA OJ
AKTUBHOCTH €HTUTETA Y KOJU je MHBECTHUPAHO, ajli He 3aHEMapyje MaKCHUMaJIHy M3JI0KEHOCT JIOHOCHOLA OJTyKa Ha
BapHjabMIIHOCT MIPUHOCA EHTUTETA Y KOjU j€ MHBECTUPAHO KPO3 Jpyre HHTEpece Koje JOHOCHIIAL] O/TyKa ITocenyje.

Mpumepwu npumeHe

Mpumep 13

JoHocunan omiyka (MeHayep (OHIA) OCHHBA, MPOMOBHIIE M YIpaBjba PErylncaHuM (OHIOM UYHjUM Ce
XapTujama o]l BpeIHOCTH TPryje Ha Oep3u, U TO y CKIany ca YCKO Ae(MHUCAHMM MapaMeTpUMa HaBEeICHUM Y
MHBECTUIIMOHOM MaHJATy KOjH Cy y CKJIAAy ca 3aXTeBHMa JIOKAJIHHUX 3aKOHA U nponuca. oHJ ce MpOMOBHIIE
MHBECTHTOPHMA Ka0 WHBECTHUIIMja Y TUBEPCUPHUKOBAH MOPT(esb BIACHUYKHX WHCTPYMEHATa SHTUTETA YHjUM
akiyjama ce Tpryje Ha Oep3u. Y okBHpY AeUHHCAHMX NTapamerapa, MeHanep (oHAa UMa TUCKPEIIHOHO MPaBo
BE3aHO 3a VIMOBHHY y KOjy TpeOa mHBecTHpaTH. MeHanep (oHma je “H3BPIINO WHBECTHPAIE, IO MOJIETY
cpasmepe, Koje mpezacrasiba 10% BpenHocTn GoHAa U 3a TO 100Hja TPXKUIIHY HAKHALY 3a CBOje YCIyre Koja
usHOCcH 1% BpenHoCTH HeTo MMOBHHE (oHIa. HakHane cy cpasmepHe IpyKeHUM yciryrama. Menarep donzxa
HeMa HHUKakBy o0aBe3y 3a mokpuhe ryouraka Koju mpeBasmiiase meropy uHpectuirjy oa 10%. ®oua Huje y
obape3u ga ¢opMmupa, U HUje HU (GOPMHUPAO HE3ABUCHU YNpaBHU 0100p. VIHBECTUTOPU HE MOCENyjy HUKAKBa
3HaYajHa MpaBa Koja OM MorJia Jja yTH4yy Ha oBlalihema MeHaepa (oHIa 3a JOHOLICHE OJTyKa, ajli MOTY Jia
OTKyIe CBOja y4emiha y OKBHPY NOjeIMHAYHUX JIMMHTA oJipel)eHux ox cTpaHe poH/a.

Hako mocnmyje y OKBHpPY Hapamerapa KOjU cy Ae(HMHHCAaHW WHBECTHIMOHMM MAaHJaTOM H y CKJIagy ca
3aKOHCKUM 3aXTEBHMa, MeHanep (oHIa MMa IIpaBa OUTy4HBamba Koja My Jajy TeKylly CIIocOOHOCT 1a yrpaBiba
PENIeBaHTHUM aKTUBHOCTHMa (POHIa—HWHBECTUTOPHU HEMajy CYIITHHCKA MpaBa Koja OM Morja Ja yTudy Ha
opnamhewma MeHalepa (GoHIa 3a JOHOIIEHE OAnyKa. MeHanep (oHaa nobuja Tp>KHUIIHY HAaKHATy 3a CBOje
ycIyre Koja je cpa3MepHa NMpY)XeHUM ycilyrama, mopejl Tora oH je Takohe M3BpIIno cpasMepHy UHBECTHIIH]Y Y
¢ona. HakHaza v meroBa MHBECTHIM]a M3NAXy MeHayepa GoHIa BapujaOWIHUM IPHHOCUMA O] aKTHBHOCTH
(donna anu 6e3 Kpewpama M3JI0KECHOCTH KOja je OJ] TAaKBOT 3Havaja Jla OM yka3uBaja Ha TO Jia je MeHaiep
(hoHIa MPUHIMIIAL.

Y oBOM IpUMEpY, pa3MaTpambe U3I0KEHOCTH MeHalepa ¢hoHia BapujabuaHuM npuHocuMa (oHAa, 3ajeJHO ca
BEroBUM oBnalrhemUMa 3a JOHOLIEHE OIJIYKa Yy OKBUPY OIpaHMYEHMX [apameTapa ykasyje Ha TO na je
MeHanep donza areHt. Jlakie, MeHanep GoHIa 3aKJbydyje J]a HeMa KOHTPOILY Hajl (JOHIOM.

Mpumep 14

JloHOCHIIAIl OJUTyKa OCHUBA, IIPOMOBHILE U yHpaBJba (POHAOM KOjU NpyXka HPIIMKY 32 HHBECTHPAmhe OpPOjHIM
uHBectutopuma. JloHocunal oanyka (MeHagep GpoHaa) Mopa a JOHOCH OJIYKE KOje Cy Y Haj0oJbeM HHTepecy
CBHUX MHBECTHTOPA M y CKJIaJy Ca YIPaBJba4KUM CIIOpasyMHMa KojuMa je (GoHx peryiaucad. Wmak, MeHayep
(dboHIa MMa MIMPOKa JUCKPEIHOHA IIpaBa OJUTy4HBama. 3a CBOje yciyre MeHayep (oHzma noduja TpKHUIIHY
HakHa/y jeqHaky 1% on BpeIHOCTU UMOBHMHE KOjOM YIpaBiba, kKao U 20% ox nenokynHe nodutu GoHaa mnox
YCJIOBOM J1a ce OCTBapH JeuHICaH HUBO 1o0uTH. HakHazne cy cpasMepHe MpyKeHUM yCIIyrama.

Haxko je ayxaH ja JOHOCH OJIUTYKE KOje Cy y Haj00JheM MHTEpeCy CBUX MHBECTHTOpA, MEHalep (oHIa uMa
mUpoKa opiamhiea OMTydrBama 33 yIpaB/bake PEICBAHTHIM akTHBHOCTHMA (onma. Menayepy donzma ce
miaha (pUKCHA HaKHA/IA U HAKHAJa KOja 3aBUCH OJ1 epOopMaHCH, a Koje Cy Cpa3MepHe NPYKEHUM yciayrama.
IMopen Tora, HaKHAZOM Cy MHTEpecH MeHanepa GoHaa yekiaaljeHn ca HHTepecHMa OCTATMX HHBECTUTOPA JIa Ce
noBeha BpenHOCTH (oHIa Oe3 Kperpama U3JI0)KEHOCTH BapHjaOMIHIUM MPUHOCHMA OJ1 aKTUBHOCTH (POHJA LITO
je oI TakBOr 3Hayaja Ja HAKHA/IA, KaJa ce HM30JI0BAaHO pa3MaTpa, ykasyje Ha To jAa je MeHayep (oHaa
OPHHIIUITATL.

T'ope HaBeneHM NpUMep U aHaIU3a IpUMewYyje ce U Ha npumepe 14A—1411 onucane y gajbeM TekcTy. CBaku
HpHMeEp ce H30JI0BAHO pa3Marpa.

Mpumep 14A

Menangep donna Takohe mocenyje 2% yuemha y ponay ynMme cy BeroBH HHTEpecH yckial)eHn ca HHTepecuma
OCTaNMX HMHBecTUTOpa. MeHaniep (oHIAa HeMa HHKAakBy o0aBe3y 3a mokpuhe ry0WTaka KOju HpeBa3miase
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HBETOBY MHBECTHLHjY o 2%. MHBecTUTOpH MMajy mpaBo Aa paspemie MeHapepa (GoHma mpoctoM BehHHOM
TJIaCOBa, aJlk CaMo Y Clly4ajy Kpllewma o0aBe3a u3 yroBopa.

VYuemhe menagepa Gorga oxn 2% mnosehaBa HEroBy M3JI0KEHOCT BapHjaOMIHUM NPUHOCUMA O aKTHBHOCTH
(donna, 6e3 kpeupama U3JI0KEHOCTH KOja je OJ TaKBOI 3Hayaja Ja OM yKa3uBaja Ha TO Ja je MeHauep donzaa
npuHIunan. [IpaBa ocTanux MHBECTUTOpA 3a paspeliemhe MeHaepa GoHIa CMaTpajy ce 3alUTUTHUM MPaBUMa
3aTO IITO Cy OCTBapHBa jEMHO y CIIy4ajy KpIIelha YTOBOPHHX 00aBe3a. Y OBOM HpHMEpy, HAaKO MeHaiep
(dhoHga MMa mmpoka opiamhema 3a JOHOMICHE OIYKa M U3JI0)KEHOCT BapHjaOWIIHUM MPUHOCHUMA MO OCHOBY
cBor yuemrha M HakHaje, M3JIOKEHOCT MeHallepa GoHma ykasyje Ha To jAa je MeHayep Qornaa arenr. [lakie,
MeHarlep (hoH/Ia 3aKJbydyje 1a HeMa KOHTPOIy HaJ (QOHIOM.

Mpumep 14B

Menayep ¢doHa uMa cpa3sMepHO 3HayajHO ydemrhe y GoHay, anu HeMa HUKaKBY o0aBe3y mokpuha ryouraxa
u3Ha cBor y4emha. MEBecTHTOpH MOTY fa pasperre MeHariepa (oHIa mpocToM BehnHOM TiacoBa, allk caMo y
Cllyuajy Kplliekha yrOBOPHUX 00aBe3a.

VY oBoM mIpHMepy IIpaBa OCTaIMX HHBECTHTOpA 3a paspellere MeHanepa (OHAa CMAaTpajy ce 3aIlITHTHUM
MpaBUMa 3aTo LITO Cy OCTBAPHMBA jJEAMHO y CIIy4ajy KpIlemha YroBOpHHUX obOaBe3a. Mako ce meHanepy ¢GoHIa
mraha (UKCHa HaKHaNa M HAaKHAJa 3aCHOBaHA Ha IepdopMaHcaMa Koje Cy CpasMepHe MPYXKEHHM yciIyrama,
KOMOMHAIIMja MEHallepOBe HMHBECTHIHMje Yy (OHJ W HEroBe HaKHAJe Morja OW Ja Kpewpa H3JI0KEHOCT
BapujaOMIIHUM MPUHOCHMA OJl aKTMBHOCTH (DOHIA KOja je OJ TAKBOT 3HAaydaja Jia yKa3yje Ha TO Jia je MeHarep
¢onna npunnunan. IIrto je Behu o6uM U BapujaOUIHOCT IOBE3aHA Ca EKOHOMCKUM HMHTEpecHMa MeHalepa
(donna (y3umajyhu y o03up HeroBy HakHaJy W Ipyre MHTEpece 3ajeTHO Y LEIUHH), THM Y MOCTYIIKY aHaJIH13¢e
Behy BasKHOCT MeHanep (oHAa MOKE JaTU CBOjUM €KOHOMCKHM HHTEpecUuMa, U TUM je Beha BepoBaTHOha 1a je
MeHarep (hoH/Ia IPHHIIATIAIL.

Ha npumep, HaKoH pa3marpama CBOje HAKHAJE W OCTANUX (akTopa, MeHayep (GoHIa MoXe cMaTpaTH jaa je
unBecTHMja 01 20% J0BOJbHA 3a 3aKJbydaK Ja OH KOHTpoauule ¢poua. MehyTum, y ApyruM oKonHocTUMa (Tj.
aKO Cy HaKHaJa WM OCTalu (DaKTOpH JApyrauuju), KOHTpoJa OM MOTJA Jia MMPOUCTEKHE aKO j€ Pa3IUuYUT HHUBO
WHBECTHIIH]C.

Mpumep 14C

Menagep ¢onna noceayje y GOHIy HHBECTHLH]Y, IO MOAEILY cpa3Mepe, oa 20%, aiu HemMa HUKaKBY 00aBe3y
noxpuha rybutaka usHajg cBoje uHBectuuuje ox 20%. ®onj uma ynpaBHU 0n00p, YUjU Cy CBH WIAHOBU
HE3aBHCHHU Of MeHalepa (GoHa ¥ MIMEHOBAHHU Cy OJ] CTpaHe oCTannX nHBecTHTOpa. Onbop MMeHyje MeHarepa
(doHza jenHoM roguiime. Ako 0100p OUIy4r Ja He 0OHOBH YTOBOp ca MeHalepoM (oHAa, yClyre Koje BpLIK
MeHayep (poHaa Mory OUTH 00aBJLEHE O]l CTPaHE APYTUX MEHalepa U3 oBe OpaHIie.

HNako ce menanepy ¢onnma ruaha ¢ukcHa HakHaJa W HakHaJa 3acHOBaHa Ha mnepdopMaHcaMa Koje Cy
Cpa3MepHe NPY)XEHUM ycllyrama, KOMOMHanuja HHBeCTHLMje MeHaepa doHna ox 20% 3ajesHo ca HErOBOM
HaKHAJIOM Moria OM J1a Kpeupa H3JI0XKEHOCT BapHjaOMIHMM NPUHOCHMAa O]l aKTUBHOCTH (hoHIA Koja je
JIOBOJbHO 3HaYajHa Jla yKa3yje Ha TO Ja je MeHayep QoHaa npuHiunan. MehyTHUM, MHBECTHTOPH HMajy
3HAuYajHA MpaBa Ja paspenre MeHajepa GoHAa—yIpaBHU 0100p MpeCcTaBba MeXaHu3aM Koju 00e30ehyje na
MHBECTUTOPHU MOTY Jia pa3pelie MeHaepa GoHIa ako oIyde a Tako ypaje.

Y oBoM mnpumepy, NpHIMKOM aHaiu3e MeHaiep (oHma mnpuaaje Behy BakHOCT 3HA4YajHMM TpaBHMa
paspemea. Jlakie, nako MeHagep (oHAa MMa mHpoka opiamhema 3a JOHOIICHE OMIYKa W M3JI0XKEHOCT
BapujabUIHUM IpHHOCUMA (JOHIA IO OCHOBY CBOj€ HAaKHAJEe M MHBECTHLUjE, CYHITHHCKA IIpaBa Koja UMajy
OCTaJld MHBECTUTOPHU yKa3yjy Ha 10 jaa je MeHayep (oHaa areHt. 300r Tora, MeHaep GoHaa 3aKkibydyje na
HEMa KOHTPOITY Haj (POHIOM.

Mpumep 15

VHBECTUIIMOHY EHTHUTET je KpeupaH 3a KyIMOBHHY MopTdesba IMOBMHOM 00e30eheHnx XapTuja oa BPeIHOCTH
(ABS) ca ¢ukcHOM cTONOM M (UHAHCHPAH j€ AYXHHYKAM HHCTPYMEHTHMa ca (DPUKCHOM CTOHNOM H
BIIACHIYKMM WHCTPYMEHTHMA. BIacHUYKM MHCTPYMEHTH Cy CTPYKTYPHpaHH Aa obe3bene MpBY 3alITHTY Of
ryOuTKa Jy>KHHYKAM HHBECTUTOPHMA W Ia HpHMe OHIO KOje pe3uayaiHe MIPHHOCe HHBECTUIIMOHOT CHTHTETA.
Tpancaknuja ce HyAM NOTEHIHjaTHAM TyXKHAYKHAM WHBECTHTOPHMA Ka0 MHBECTHIHja Y HOPT(ess HMOBHHOM
06e36ehenux xaprtuja o BpenHoctu (ABS) Koja je u3soxKeHa KpeIUTHOM PU3HKY MMOBe3aHUM ca Moryhuouhy
HEeH3BpIIeha HOBYAHNX 00aBe3a O] CTpaHe eMUTEHAaTa MMOBHHOM 00e30eljennx xaptuja ox Bpeanoctu (ABS)
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y noptdesby U KaMaTHOM PHU3UKY KOjU je TIOBE3aH ca yIpaBibatbeM MopTdesboM. [IpUIMKOM OCHUBamA,
BJIACHUYKH MHCTpyMeHTH urHe 10% BpeaHOCTH KyIJbeHe MMOBHHE. JJOHOCHIAll OAIyKa (MEeHalep IMOBUHE)
yIIpaBJba AKTUBHUM IOPT(EFOM NMOBHHE JOHOLICHEM HHBECTUIIMOHUX OAIyKa Y OKBHPHMA MapameTrapa Koju
Ccy InedUHHCaHM TPOCHEKTOM WHBECTHIOHOT EHTUTETAa. 32 T€ YCIyre MEHajep MMOBUHE MpuMa (QUKCHY
TpxumreM oapeheny HakHanmy (t1j. 1% oI WMOBHMHE KOjOM ce YyOpaB/ba) M HAKHAAY YCIOBJbEHY
nepdopmancama (1j. 10% on nobutn) ako 1OOMT WHBECTHUIMOHOI EHTHUTETa NpeBazuhe oapeheHu HUBO.
Haxnane cy cpasmepHe NpyXeHHM yciyrama. MeHaylep MMOBHHE mocenyje 35 % BIAaCHHYKOT KamuTaja
MHBECTHLHOHOT eHTHTeTa. [Ipeoctanux 65% BIACHMYKOT KamnMTalda, U CBH JY)KHHYKH WHCTPYMEHTH, Cy Y
BIIACHUILUTBY BEJMKOT Opoja IIMPOKO PacHpoOCTparmeHMX HEMOBE3aHMX MHBeCTUTOpa Tpehux nmma. Menauep
MMOBHHE MOKe OMTH pa3pelleH 0e3 HKaKBOT pa3jiora O/UTyKOM JOHETOM MPOCTOM BeNMHOM IilacoBa OCTAITHX
HMHBECTHTOPA.

Menanepy nmoBrHe ce aha ¢puKkcHa HaKHaIa ¥ HAKHAJa 3aCHOBAaHA Ha mepdopMaHcaMa 1 OHE Cy cpa3MepHe
npykeHUM Yyciyrama. HakxHagoMm cy wmHTepecn MeHanepa (oHIa ycKiIaeHH ca HMHTepecnMa OCTalnX
UHBeCTUTOpA Ja ce noseha BpenHocTu Gonna. MeHallep UMOBUHE j€ U3JI0KEH BapUjaOMIHUM IIPUHOCHMA O]
akTHBHOCTU (oHJa, UMajyhu y Buny fna nocenyje 35% oJ BIaCHUYKOT KaluTana U BErOBY HaKHAY.

Mako mociyje y okBupuMa mapamerapa Ae(GUHHCAHHX OAPEleHMX y MPOCIEKTY MHBECTHI[HOHOI CHTHTETA,
MEHallep MMOBHHE HMMa TeKylly CIOCOOHOCT Ja IOHOCH WHBECTHIMOHE OJJIyKe KOje 3HAuajHO yTHYy Ha
MPUHOCE WHBECTHIHUOHOT CHTUTETa—IIpaBa paspelickha KOja HWMajy OCTAId WHBECTUTOPH HMAjy Maly
crienu(puYHy TEKHUHY y aHaIW3M 3aTO IITO Ta MpaBa HMMa BEIMKHA OpOj IIMPOKO PACIPOCTPARCHUX
MHBECTHTOpa. Y OBOM IpHMeEpy, MEHallep MMOBHHE TNpHiaje Beliy Ba)KHOCT COICTBEHO] H3JIOKEHOCTH
BapyjaOMIHUM NPUHOCUMA (POH/IA TIO OCHOBY CBOT BJIIACHMYKOT MHTEpECa, KOjH je CyOOpIMHHUPAH y OJHOCY Ha
Iy)XHHYKe HHCTpyMeHTe. [locenoBame 35% BIACHHYKOT KamuTala Kpeupa CyOOpIMHUPAHY H3JI0XKEHOCT
ryOouIMMa ¥ rmpaBuMa Ha MPUHOCE WHBECTUIIMOHOT EHTHTETA, KOje je OJ] TAKBOT 3HayYaja Ja yKa3yje Ha TO Ja je
MeHalep UIMOBHHE MpuHIUNa. [lakie, MeHallep HIMOBUHE 3aKJbydyje 1a KIMa KOHTPOJIY HaJl MHBECTHIIMOHHM
CHTUTETOM.

Mpumep 16

JoHocunan oanyka (CIIOH30p) CIIOH30pHUILIE MHBECTULIMOHY EHTUTET ca BehuM OpojeM noHyhada koju eMUTyjy
KpaTKOpOYHE Ay)KHHIKE HHCTPYMEHTE HETIOBEe3aHUM HHBeCcTHTOprMa Tpehum cTpanama. TpaHcakimja ce Hynau
MOTEHIMjalHUM UHBECTUTOPUMA Ka0 MHBECTHLIU]a Y NOPT(esb BUCOKO PaHTMPAHUX CPEIHOPOUHUX CPEACTaBa
ca MHHHUMAQJIHOM H3JI0KEHOIINY KPEAWTHOM DH3HKY IIOBE3aHOM ca MOTYhHM HEM3MHPEmEM OJ CTpaHe
eMUTEHaTa CpejAcTaBa y nopTdesby. Pasmuuutu nonyhauu mpeHocHOLM IPOJajy €HTUTETY 3a CIeLujaaHe
HaMeHe MOopT¢esbe CPeImOPOUHNX CpPeICcTaBa BHCOKOT KBanuTeTa. CBakH MPEHOCHIAI] CepBUCHpa MOPTQhEsb
CpeicTaBa KOjU je MpoJao EHTUTETY 3a CHeLUjaJHe HaMEHe U YIpaBiba IOTPaKUMBambUMa Yy AOLBU Y3
TPXKUIIHY HaKHaIy 3a cepBucupame. CBaku moHyhau npeHocunai] takohe o6e30ehyje mpBy 3amTuTy OI
KpEeIUTHUX T'yOMTKa II0 OCHOBY NMOpT(desba UMOBUHE IyTeM 00e30ehema Koje mpemallyje UIMOBUHY IIPEHETY Y
SHTHTET 3a crenujande HameHe. CrioH30p AedUHUIIE yCIoBe MOCIOBAamba CHTUTETA 3a CIIENHjadHe HAMEHa U
yIIpaBJba BETOBUM IIOCIIOBAabEM 33 TPXKUIIHY HakHaLy. HakHana je cpasmepHa npyxeHuMm yciayrama. CoHsop
ono0paBa JIMCTY MpojaBala KOjuMa je I03BOJEHO Ja BpILE MPOJajy CHTUTETY, [aje CarlaACHOCT CHTUTETY 3a
crenyjajHe HaMEHE 3a KYIOBUHY CpelcTaBa U JOHOCU OJIyKe O (pUHAHCHpamy €HTUTETa 3a CIELUjaaHe
HaMmeHe. CIIOH30p MoOpa Jja IOCTyIa y Haj00JbeEM HHTEPECY CBUX UHBECTUTOPA.

CrioH30p MMa MpaBoO Ha CBE pe3MyalHe MPUHOCE OJf CHTUTETA 3a CICIMjajHe HAaMEeHE U Takohe obe30ehyje
noBehame KpeouTHOr OOHHTETa M M3BOpE JIMKBHIHHUX CpEINCTAaBa  CHTUTETY 3a CHELHWjajJHe HaMeHe.
IloBehamem kpenurHOr OoHHUTETa Koje je 00e30emuo CIIOH30p IMOKpUBAjy ce ryounu no 5% on ykynHe
UMOBMHE EHTHTETa 3a CIICLMjaIHE HAMEHE, HAaKOH dYera TyOWUTKE MOKpPUBAjy MOHYhHayWm MpPEHOCHOIH.
O0e30ehenn U3BOpU JUMKBUIHUX CPEACTaBa HUje HAMEHEH 3a MOKpHhe CpelcTaBa KOja Cy y HEU3BpLICHY.
VHBecTHTOPU HEMajy 3Ha4ajHa IIpaBa Koja MOTY YTUIIATH Ha OBJIAIIemhe CIOH30pa 1a JOHOCH OJIIyKE.

Mako ce cnonsopy miaha Tp)XKHIIHA HaKHAga 3a HErOBE yCIyre Koja je cpa3MepHa NPYXKCHHM yCIyrama,
CIIOH30p j€ M3JI0KEH BapHjaOMIIHIM MPUHOCHMA OJ1 aKTUBHOCTH CHTHUTETA 3a CIEeIHjallHe HaMeHe 300T CBOjUX
npaBa Ha CBE pe3uIyalHe MPUHOCE OJf SHTUTETA 3a CIeljajHe HaMeHe U 00e30elera moBehama KpeJuTHOT
OoHHMTETa M W3BOpA JIMKBUAHUX CpeACTBa (Tj. CHTUTET 3a CIEIMjaJHE HAMEHE HW3JIOKEH j€ pPHU3HUKY
JMKBUJIHOCTH 300T KOpHIlieha KPaTKOPOUHHUX MY)KHUYKUX WHCTPYMEHATa 33 (PMHAHCHUPAE CPEIHOPOYHUX
cpencraBa). VMako cBaku oj moHyhaua mpeHocuiana MMa IpaBa OJJIy4YHMBama KoOja YTHYY Ha BPEIHOCT
MMOBHMHE SHTUTETA 32 CICLHUjajiHe HaMEHe, CIIOH30p MMa IIHpOoKa oBnamhiersa 3a JOHOUICHE O/UTyKa Koja My
00e36ehyjy Tekyhy crocoOHOCT Aa ynpaBiba aKTMBHOCTUMA KOj€ Haj3HAYajHUje YTUYY Ha NPUHOCE CHTHTETA
3a crerujanHe HaMeHe (Tj. CHOH30p Ae(hHHUILIE YCIOBE MOCIOBarha CHTUTETA 3a CICHHjaHe HaMEHe, UMa
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Mpumepu npumeHe

[paBo Ja JOHOCH OIyKE O CpPeACTBHMA (Iaje carsiaCcHOCT 3a KyNMOBHHY CPEACTaBa W MoHyhade mpeHocHOLE
THX CPE/ICTaBa) U Ha (PUHAHCHPAEC CHTHTETA 3a CICLHUjaliHe HaMeHe (3a KOje ce Ha PESIOBHO] OCHOBH MOpPajy
MPOHAJIA3UTH HOBA yiarama). [IpaBo Ha pe3uyaiHe MPUHOCE CHTHUTETA 3a CIIelHjaliHe HaMeHe 1 00e30eheme
noBeharma KpeJUTHOT OOHHUTETA U JIMKBUIHOCTU U3NAXe CIOH30pa BapujaOMIHUM IPHUHOCUMA O]l aKTHBHOCTH
CHTHTETAa 3a CIICHHjallHC HAMEHE YMME CE OH Pa3IuKyje O OocTamux HHBeCcTUTOpa. CXOTHO TOME TaKBa
M3JI0KEHOCT yKa3yje Ha TO Jia je CIIOH30p MPHUHIMNAN U 300T TOra CHOH30p 3aKJbydyje Ja OH KOHTPOJIMIIES
SHTHUTET 3a crienjanHe HameHe. O0aBe3a COH30pa Jia MOCTyIa Y HajOOJbeM MHTEPECy CBHX MHBECTUTOPA HE
crpedaBa CroH3opa aa Oyze MpUHIHIIAL.

OpHoc ca gpyrum ctpaHama

Kana nponemyje KOHTPOITy HHBECTUTOp OU Tpebaao ma pasMOTpH IMPUPOIY CBOT OJHOCA ca APYTHM CTpaHaMa H Jia
JIM T€ IPYre CTpaHe Mociyjy y UMe WHBecTUTOpa (Tj. OHE ¢y ,,i¢ (pakTo areHTH ). YTBphHBame na nu npyre cTpaHe
IoCTymnajy Kao xe (akTo areHTH 3axTeBa mpocyhuBame yBakaBajyhu He camMo HMpHPOAy OmHOCA, Bell M HauMHE Ha
KOjH Te cTpaHe capalyjy jeJHa ca IpyroM U ca HHBECTUTOPOM.

TakaB 0JJHOC HE MOpa OMTH 3aCHOBaH Ha YrOBOPHOM apamxkmany. CTpaHa je ne (pakTo areHT Kaja WHBECTHTOP HMa,
WJIM KaJla OHU KOjU YIPaBJbajy aKTUBHOCTHMA WHBECTUTOPA MMajy CIIOCOOHOCT JIa yCMepaBajy Ty CTpaHy Jia Tociyje
y MM WHBECTHTOpa. Y TaKBUM OKOJIHOCTHUMA Kaja MpOICHYje KOHTPOJY HaJ SHTHTETOM Y KOjH jeé MHBECTHPAHO
MHBECTHTOP OM Tpebajo 1a pa3MoTpH IpaBa OMIydHBamba HEroBux ¢ (hakTo areHaTa U HEroBy HHIMPEKTHY, KPO3
ne (akTo areHTa, U3JI0KEHOCT, WK MpaBa Ha BapHjaOHIIHEe IPUHOCE, 3aj€THO Ca CBOJUM COIICTBEHHM.

Crene mpuMepH TakBHX APYIHX CTpaHa Koje, IO MPUPOIH CBOT OJHOCA, MOTY Jia MOCIYjy Kao Ae (aKTo areHTu 3a
HMHBECTHUTOpA!

(a) MOBE3aHE CTPaHE MHBECTHTOPA.

(©) CTpaHa Koja je no0uia cBoje yuenihe y eHTUTETY y KOjH je MHBECTHPAHO Ha OCHOBY YILIATE WU KpEeIuTa
0] ’HBECTHTOPA.

(1) CTpaHa Koja ce carjiaciiia Jia He TpoJia, PEHece MM CTaBU TePET Ha CBOje MHTEPECE Y CHTUTETY Y KOjH je
WHBECTHPaHO 0Oe3 MPETXOJHE CarlIACHOCTH MHBECTHUTOpA (OCHM y CHTyallHjaMa y KOjuMa WHBECTUTOD H
JIpyra cTpaHa HMajy MpaBO MPETXOAHOI JaBara CarjJaCHOCTH W IpaBa Cy 3acHOBaHAa Ha y3ajaMHO
JIOTOBOPEHHM YCIIOBHUMA [[BES BOJbHE HE3aBHCHE CTPAHE).

(n) CTpaHa KOja He MOXe Ja (puHaHcHpa CBoje mocioBame 0Oe3 cyOopauHHpaHe (PUHAHCHjCKE MOJPIIKE
HHBECTUTOPA.
(e) SHTUTET Y KOjH je WHBECTUPAHO y KoMe je BefiMHa YIaHOBa EErOBOT YIPABJHAYKOT Tella WM Y KOME je

KJbYYHO YIIPaBJba4KO 0c00JbE HCTO Kao U KO MHBECTUTOPA.

(D) CTpaHa Koja MMa OJIMCKe MOCIOBHE OJHOCE Ca MHBECTHTOPOM, Kao IITO Cy OXHOCH u3Mely mpyxkaoua
npo(eCHOHATHHUX YCIyTa U jeTHOT O HeTOBHX 3HAUajHUX KIIHjeHAaTa.

KoHTpona Haa oapeeHOM MMOBUHOM

MHuBecTuTOp je qykaH a pa3MOTpPH Jia JIM TPETHPA A0 SHTUTETA Y KOjU jeé MHBECTHPAHO Kao HedopMaiHo 3acebaH
SHTHUTET U, aKO je TO CIIy4aj, a I OH KOHTPOJIHUIIE TakaB HeopMaaHO 3ace0aH eHTHUTET.

MuBecTuTOp je nyxaH Ja TpPEeTHUpa Je0 CHTHTETA Y KOjH je WHBECTHPAHO Kao HedOopMaiHO 3ace0aH EHTHTET aKo U
CaMo aKo je UCIYHCH clieichu yCIIoB:

Oppehena UMOBHHA €HTUTETA Yy KOjH je MHBECTHpaHO (M MmoBe3aHa moehama KpeAUTHOT OOHUTETA, aKo
nocroje) je jemuHu u3Bop 3a Iwiahame oxpeleHux 00aBe3a €HTUTETA y KOJH j€ WHBECTHPAHO WM
onpeheHuX Ipyrux HMHTEpeca y GHTHTETY Yy KOju je uHBecTHpaHo. CTpaHe OocMM OHHUX ca ojapeheHom
obaBe30oM HeMajy TMpaBa HUTH o0aBe3e ToBe3aHe ca oApejeHOM HMOBHHOM WITH Ca PE3UIyaTHUM TOKOBUMA
TFOTOBHHE O] T¢ UMOBHHE. Y CYIITHHHU, HUjelaH NpUHOC o1 oapeheHe uMoBHHE He MOke OMTH KopuitheH
Ol CTpaHe MPEeOoCTANOr Jejia CHTUTETa y KOjU je WHBECTUPAHO, U HUjeqHa oA obaBe3a He(pOPMAITHO
3aceOHOr Jefla CHTHTETa Ce MOKe HM3MHUPHBATH W3 HMMOBHMHE IPEOCTAIOr JieJia CHTHTETa y KOjH je
WHBeCTUpaHo. Jlakiie, y CYIUTHHH, CBa MMOBHHA, 00aBe3¢ W BIACHUYKU KalUTaJ TakBOr He(OpMaTHO
3ace0OHOT CHTUTETa Cy MPCTEHACTO Orpal)eHH OJ IEJOKYITHOT €HTUTETa y KOjH je MHBecTUpaHo. TakaB
HeOpMaHO 3ace0aH SHTUTET Ce YECTO Ha3UBa ,,CHIIOC™,

Kapna je ycnoB u3 maparpada B77 ucnymeH, a OM NpOIIEHHO Ja JM MMa MOh HaJl TUM JEJIOM EHTHUTETa y KOjHu je
WHBECTUPAHO HHBECTUTOpP OM Tpebaso Jga HAeHTUUKYje aKTHBHOCTH KOje 3HA4ajHO YTH4Yy Ha IPHHOCE Of
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HedopManHO 3aCeOHOT SHTUTETAa M HAYMH Ha KOjU Ce yIpaBjba TUM aKTUBHOCTUMA. Kaia mpolemyje KOHTPOIy Haj
HeOpPMaTHO 3aCEOHUM EHTUTETOM, HHBECTUTOP OU Takohe Tpebaso Aa pa3MOTpH Aa JIM UMa U3JI0KEHOCT WIIH MpaBa
Ha BapujaOUIIHEe MPUHOCE 10 OCHOBY CBOj€ MOBE3aHOCTH Ca TUM HehOpMAaIHO 3aCEOHUM SEHTHTETOM U CIIOCOOHOCT Nia
yrnoTpedu cBojy Moh Haj THM JIEJIOM €HTUTETa Y KOjU je MHBECTHPAHO KaKo OW M3BPIIMO YTHIIA] HA U3HOC MPUHOCA
HHBECTHTODA.

AKO HMHBECTHTOp HMMa KOHTPOJIY Haj HehopMalHO 3aceOHMM EHTHUTETOM, OHJIa OM HMHBECTHTOp Tpedano na
KOHCOJMIYj€ Taj €0 CHTUTETA y KOjU j€ MHBECTUPAHO. Y TOM CIly4ajy, OCTaje CTPaHe UCKJbYUY]y Taj €0 EHTUTETa Y
KOjH j& HHBECTHPAHO NPUINKOM IPOLEHUBAbA KOHTPOIIE, KA0 M KOHCOJIUIAlYj€ EHTUTETa Y KOjU j& HUHBECTUPAHO.

KoHTHyupaHo npouerwunBawe

WuBectuTop Tpeba MOHOBO Ja MpOICHYje Ja JH WMa KOHTPOJY HaJl CHTUTETOM Y KOjU je HMHBECTHPAHO aKO
YHIEHHIC ¥ OKOJIHOCTH YKa3yjy Ha TO Jia je JOIUIO JO IPOMEHA Y jeHOM MM BHIIE OJ TPH eJIeMEHTa KOHTPOJIe
HaBeJIeHUX y naparpady 7.

V¥ cayuajy Aa je JOLUIO OO NPOMEHA y HAUUHY HAa KOjU Cc€ OCTBapyje MON HaJl EHTUTETOM Y KOjU jeé HHBECTUPAHO,
TaKkBa MPOMEHA C€ MOpa OJPA3UTH y HAUYMHY Ha KOjU MHBECTHTOP MpOILCHYje CBOjy MOh HaJl EHTUTETOM Y KOjH je
nHBecTHpaHo. Ha npumep, mpoMeHe y IpaBuMa OJUTy4HBaka MOTY 3HAYUTH Jia Ce PEJICBAHTHUM aKTUBHOCTHMA BHIIIS
HE ympaB/ba IIyTeM TJIacauKuX IpaBa, Beh Opyru apamkmaHM, Kao INTO Cy YTOBOPH, JAajy APYroj CTpaHM HITH
cTpaHama TeKyhy criocoOHOCT J1a ynpaBiba PelleBaHTHAM aKTUBHOCTHMA.

Hexu nporahaj moxe na Oyzne y3pok Ia MHBECTUTOpP CTEKHE MM M3IYOM KOHTPOJYy HaJl €HTUTETOM y KOjH je
WHBECTUPAHO YaK M KaJia HHBECTUTOP HHjE y4eCTBOBAO y TOM jorahajy. Ha nmpum, uaBectuTop Moxe na goduje moh
HaJl CHTUTETOM Y KOjU je MHBECTUPAHO 3aTO IITO Cy MUCTEKJa MpaBa O/UIyYyHBama Koja je UuMaia Apyra CTpaHa WiH
CTpaHe, a Koja Cy MPEeTXOJHO CIpeyaBala HHBECTUTOPA 1a KOHTPOJINIIE EHTUTET Y KOjH j€ HHBECTHPAHO.

WuBecTuTOp Takohe pazMarpa MPOMEHE KOje YTHYY Ha HETOBY H3JIOKEHOCT, WM NpaBa Ha BapHjaOWIIHE MPUHOCE
300T KETOBE MOBE3aHOCTH Ca GHTHTETOM Yy KOjU je WHBecTHpaHo. Ha mpumep, MHBECTHTOpP KOjU UMa MOh Ha
SHTUTETOM Y KOjH j& MHBECTHPAHO MOXE JIa M3TyOU KOHTPOIY HaJl THM EHTHTETOM aKO MHBECTUTOP MPECTaHe 1a UMa
npaBa Ha OPUHOCE WK Ja Oyzae u3nokeH o0aBe3ama, 3aTO IITO WHBECTHTODP HE 33J0BOJbABA 3aXTEBE W3 maparpada
7(6) (1a mpuMmep, aKo je IOIIIO 0 HCTEKa YroBOpa O MPUMarby HaKHae KOja je yCIoBJbeHa epdopmancama).

HuBectuTop 61 Tpebdano na pa3MoOTpH Jia JH je JOLUIO J0 MPOMEHE Y KEroBoj MPOIEHH O TOME Jia JIM MOCIyje Kao
areHT WM OpuHIUnal. I[IpoMeHe y ommreM OAHOCY HM3Mel)y MHBECTHTOpa W APYIMX CTpaHa MOTY 3HAYUTH Ja
WHBECTUTOP BHIIE HE JieJia y CBOjCTBY arcHTa, 4ak U ako je MPETXOJHO Jejao y CBOjCTBY areHTta, U oOpHyTto. Ha
IIpUMep, aKo je JAOLLIO 0 MPOMEHA y IpaBUMa WHBECTHTOPA WK APYTUX CTPAaHA, MHBECTUTOP OU Tpebayo Ja MOHOBO
Pa3MOTpPHU CBOj CTATyC MPUHIUIIATA HIIH arcHTa.

WHBECTUTOPOBa WHHUIIMjATHA MPOLICHA KOHTPOJIE WM CTaTyca MPHHIMIANA WIK areHTa He Ou Tpebalio 1a ce Mema
€aMo 3aTO LITO Cy HACTYIMIN APYTH YCIOBU HA TPXKHUIUTY (HA MPUMEp, IPOMEHA y MPUHOCHMA CHTHTETa y KOjH je
WHBECTHPAHO M3a3BaHa TPXKHIIHUX YCIOBA), OCHM aKO MPOMEHE YCIIOBA HAa TPXKUINTY UMajy 3a MOCICIMIYy TPOMEHE
JEIHOT WIIM BHIIE OJf TPH €JIeMeHaTa KOHTpOJIE KOjU Cy HaBeJeHH y maparpady 7 WM je JOLUUIO IO NPOMEHE Y
LEJOKYITHOM OJHOCY M3Mel)y IpHHIMIIANA U areHTa.

OAPET]VIBaI-be Aa num je HEeKN eHTuTeT MHBECTULMNOHUN EHTUTEeT

B85SA

b85b

24

EnTHTET pa3Marpa CBE UHMILCHUIE W OKOJHOCTH NPWIMKOM IIPOIEHE Ja JIM je CHTUTET WHBECTHI[HOHU CHTHTET,
YKJbY4yjyh¥l BeTOBY CBPXY M OOJHMK. EHTHTET KOju MCIymaBa TpH eleMeHTa JAe(pUHHIIN]je HHBECTUIIMOHOT CHTUTETA
KOju cy HaBelleHM y maparpady 27 je unBectuuuonu enruter. Ilaparpadu B85b-B85M neramHuje onucyjy
eJIeMeHTe OBe e(hUHHLIH]E.

CBpxa nocnoBatba

Jedunuimja NHBECTUIIMOHOT SHTUTETA 3aXTEBa J]a je CBpPXa ErOBOT MOCIIOBamkha a MHBECTUPA MCKIBYYHBO PajH
npuxona o mosehama KammTana, NpUXoAa O MHBECTHNHMja (Ka0 MITO Cy AMBHICHAC, KaMaTe MM IPHXOOH Of
3akyna) wim o6oje. JIOKyMEHTH KOjU TMOKa3yjy KOjU Cy LWJ/bEBH WHBECTHUPAma Y CHTUTET, Ka0 IITO je 3BaHWUYHA
MOHY/a, MyONHKaIMje Koje MUCTpUOyHpa SHTUTET U JApyra JOKYMEHTa O KOPIOpAIMjd WIH MapTHEPCTBY, OOUYHO
caJpKe JI0Ka3e O CBPCH IOCIIOBamka MHBECTHIMOHOT CHTUTETA. [{pyrH JOKa3u MOTY YKJbYyYHWBATH HAa4WH HA KOJU CE
SHTUTET MPEICTaBsba APYIUM CTpaHama (Kao IITO Cy MOTCHIMjaHH WHBECTHTOPH WM HMOTCHIMjATHH CHTUTECTH Y
KOje Ce WHBECTHpAa); Ha IpHUMEpP, CHTHTET MOXE Ja MPEICTaBU CBOje IOCIOBaKHEC KAao EHTUTET KOjU HYAH
CpelmBOPOYHEe UHBECTHUIIM]jE 3a Mpuxo] on noBehama kamurana. HacympoT TOMe, SHTHTET KOjH Ce MPEACTaBba Kao
WHBECTUTOP 4YMjU je LWJb 3ajeJHUYKH pa3Boj, MPOM3BOAKA HIIM IUIACMAH MPOM3BOJA Ca CHTHUTETOM Yy KOjH Ce
MHBECTUPA MMa CBPXY MOCIOBamba KOja HUje y CKIaAy ca CBPXOM IMOCIOBaKka MHBECTHLIUOHOT €HTHUTETA, 3aTO IITO
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SHTHTET OCTBapyje IPHUXO0J O] Pa3Boja, IPOU3BOILE MIH IDTACMAHA jEJHAKO Ka0 M OJ CBOjUX HMHBECTUIHUja (BUACTH
naparpag b85H).

MHBECTUIIMOHN EHTHUTET MOXE Ja HpyKa YCIyre IOBE3aHe ca MHBECTHLMjOM (Ha NpHMep, NpyXame caBeTa O
MHBECTUPAIY, YIIPaBbalheé HHBECTHILM]aMa, aAMIHUCTPATUBHE YCIyre W IOAPIIKA MHBECTUIMjaMa), TUPEKTHO HIN
TIOCPEJICTBOM 3aBUCHOT €HTUTETA, TpehuM cTpaHama Kao U MHBECTHUTOPUMA, YaK U aKO Cy T€ aKTHBHOCTHU CYIITHHCKE
3a GHTHUTETE, [10]] YCIOBOM J]a SHTUTET HACTaBJba []a UCTTyhaBa Ae(DHUHUIIN]Y HHBECTUIIMOHOT SHTHUTETA.

MHBeCTUIIMOHN EHTUTET Takohe MoXKe Ja ydecTByje y cieiehum akTHMBHOCTMMA IOBE3aHHM Ca HHBECTHPAHEM,
JTUPEKTHO WJIM MOCPEJCTBOM 3aBHCHOI €HTHTETA, aKO C€ T€ aKTHBHOCTH BpIle Jia OW ce OCTBapwiia MakCHMallHa
nobut ox uHBecTHuuWje (mpuxon on nosehama KamuTajga WM IPUXOJ OJ WHBECTHULMja) OJ EHTHTETa y KOju je
WHBECTHUPAHO U KOj€ HE TPE/ICTaBIbajy MOjeIMHAYHY CYIITHHCKY MOCIOBHY aKTUBHOCT WMJIM MOjEJMHAYHU CYIITHHCKH
W3BOP TPUX0JIa UHBECTUIIHOHOT CHTHTETA,

(a) MIPYKamke yCclyra ylpaBibakha H CTPATEIIKOT KOHCYJITOBalka CHTUTETY Y KOjU j€ HHBECTHPAHO; 1

(©) NpykXame (UHAHCH]CKE IOJAPIIKE CHTHTETY KOjU je HMHBECTHPAaHO Y BUAY 3ajMa, obaBe3a 1O OCHOBY
KanuTaja Wid rapaHiyja.

AKO MHBECTHUIIMOHM €HTHTET MMa 3aBHUCHH €HTHTET KOjH caM I0 ceOu HHje MHBECTUIIMOHM €HTHTET M uHja INIaBHA
CBpXa U aKTHUBHOCTH YKJbYdyjy Ipy)Kamke€ yCIyra WIM aKTHBHOCTH IOBE3aHHX Ca MHBECTUIMOHUM AKTUBHOCTUMA
WHBECTHUIIMOHOT €HTUTETa, Kao IITO Cy OHe onucaHe y naparpadguma b851[-B85/1, entuTery wim qpyrum cTpaHama,
OH Taja Tpeba Ja KOHCOIMIYje Taj 3aBHUCHH €HTUTET y CKIany ca maparpadoM 32. AKO je 3aBUCHH €HTUTET KOjH
Hpyka yciIyre MM aKTUBHOCTHU TTOBE3aHE Ca MHBECTHIMjaMa caM Mo ceOM WHBECTHIHOHU €HTUTET, MAaTUYHH €HTUTET
MHBECTHIMOHOI €HTHTETa OJMEpaBa Taj 3aBUCHU E€HTUTET IO (ep BPEJHOCTH Kpo3 OWJIaHC ycIexa y CKIany ca
naparpagom 31.

MU3nasHe cTtpaTeruje

VIHBECTHIIOHY IIJIAHOBH €HTHUTETa Takole Mmpyxkajy J0Ka3e O HEeroBOj CBPCH IIOCIOBama. JeaHa O KapaKTepHCTHKA
KOja YMHHU MHBECTHIMOHHM EHTHTET Pa3IHMYUTHUM OJ IPYrHX CSHTHTETA jecTe TO INTO WHBECTHUIMOHU CHTHTET HE
IUTaHUpa Ja JPKH CBOje MHBECTULHMje Ha HeoAapeheHO Bpeme; IpXKM HX Yy OTPaHHYCHOM BPEMEHCKOM IEpPHOIY.
bynyhu na kanurajiHe WHBECTHIMjC U WHBECTHUIMje Y He(PMHAHCH]CKA CPECTBA MMajy MOTCHIMjall 1a ce JApKEe Ha
HeonpeheHO BpeMe, MHBECTUIMOHM CGHTUTET Tpeba Ja MMa HM3Ja3Hy CTpaTerHjy Koja JOKYMEHTyje KaKo CHTHTET
IUTaHUpa A3 OCTBapH NPHXOX O moBehama KamuTana W3 CYLMITHHCKH CBHX CBOjHX KalWTAaJHUX HWHBECTHLHMja H
UMHBECTHIMja y He(PUHAHCHjCKA CpeACTBa. VIHBECTULIMOHY €HTUTET Takohe Tpeda Jla uMa U3lla3Hy CTpaTerujy 3a Ouio
KOjH Iy)KHHYKH MHCTPYMEHT KOjU MMa TMOTEHIUjall a ce AP>KU Ha HeojapeheHo Bpeme, Ha PUMEp MHBECTHIINjE KOje
CTaJIHO JOHOCE KamaTry. EHTHTET He Mopa Ja JOKYMEHTYje clienu(uIHe H3Ia3He CTPATeTHje 3a CBaKy IMOjeIHHAYHY
WHBECTHUIH]Y, alld Tpeba Ja MACHTUDHKY]je PA3TUUUTE MOTCHIMjalTHEe CTPATETHje 3a pa3IMYMTe BPCTE WK NopTdhesbe
WHBECTHIM]ja, YKIbYIyjylin M CYIITHHCKHA BPEMEHCKH OKBHD 3a M3Ja3aK M3 MHBECTULHMja. MI31a3HM MEXaHH3MH KOjU
ce MOCTaBJbajy CaMo y ciIydajy HeHCIyHhEemha YTOBOPHUX 00aBe3a, Kao ITO Cy KPLICHE YTOBOpa HIIM HEHUCITYHhaBambe
nepdopMaHcH, He CMaTpajy ce M3JIa3HUM CTpaTerujaMa y CBpXy OBE MPOIICHE.

W3znasHe cTpareruje MOTy ce Pa3iIMKOBATH MO BPCTH MHBECTUIM]E. 3a yjarama y XapTHje Of BPEIHOCTH IIPUBATHOT
KaluTana, NpUMEpH HW3JIa3HUX CTpaTerHja YKJbYdyjy HHHIMjalTHy jaBHYy INOHYAY, NPHUBATHH IUIACMAH, IPOJAjy
MIOCIIOBAaha Ha TPXKUIITY, pacroieny (MHBECTUTOPHMA) BIACHUYKUX MHTEpEca y HHBECTHIMjaMa U IPOJajy IMOBHHE
(Ykspydyjyhu npozajy IMOBUHE €HTUTETAa Y KOjU j€ MHBECTUPAHO HAKOH 4era Cley JHKBUIALMja TOI €HTUTETa). 3a
KanuTajJHe WHBECTHUIIMjE KOjHUMa CE TPryje Ha jaBHOM TPXKHUILTY, MPUMEPH H3JIa3HUX CTpaTerHja YKJbY4yjy Mpojaajy
MHBECTHIMje KPO3 IPHUBATHH IIACMAH WM HAa jaBHOM TPIKHINTY. 32 MHBECTHIMje Y HEKPETHHHE, IPUMEp U3JIa3He
CTpaTervje yKJbydyje Mpojajy HEMOKPETHOCTH MyTEM CICLUHUjaIM30BaHUX TPropalla HEKpPETHHHAMa WU Ha
OTBOPEHOM TP KHIITY.

VIHBECTHILIHOHN €HTUTET MOXKE [a UMa MHBECTULHM]Yy Y APYIM WHBECTHIMOHH CHTHUTET KOju ce (opmupa y Be3u ca
SHTUTETOM M3 3aKOHCKHX, PEryJaTOPHUX, MOPECKUX MM CIMYHHUX MOCIOBHUX pasiora. Y OBOM CIIy4ajy, HHBECTUTOP
y MHBECTHULIMOHH SHTHTET HE MOpA Jia MMa M3Ja3Hy CTPATerHjy 3a Ty HHBECTHIH]Y, O/ YCIOBOM Jia CHTUTET Y KOjU
j€ MHBECTHpAO MHBECTHIIMOHU CHTUTET UMa OJroBapajyhe u3jasHe cTpareryje 3a CBoje HHBECTHIIH]C.

3apaga og MHBecTULMja

EnTHTeT HEe MHBECTHpa caMO y IMJbY CTHIIama Mpuxoma o moBehama KamuTaia, MPUXOJAa OJf MHBECTHIWja HITH
000je, ako eHTUTET WU APYTU 4iaH Ipyle Kojoj Mpunana eHTUTeT (TO jecT, Ipyna Koja je IO KOHTPOJIOM KpajHer
MaTHYHOT €HTHTETa WHBECTHULHOHOT CHTUTETAa) CTHYE MM MU je LMJb CTULABE IPYTHX KOPUCTH O] MHBECTULHM]jA
EHTUTETa KOje HUCY Ha paclojaramy APYrdM CTpaHaMa Koje HUCY IOBE3aHe Ca €HTUTETOM Y KOjU je MHBECTUPAHO.
OBe KOpPUCTH YKIbYUY]y:

(a) Ha0aBKy, ynorpedy, pa3MeHy WU eKCILIoaTalyjy Ipoleca, UMOBUHE WIM TEXHOJIOTUje SHTUTETa Y KOju je
MHBECTHPaHO. Y TO OM OMIO yKIJbYUEHO W []a €HTUTET WM HeKH APYTU WIaH IpyHe UMajy JUCIPOIOPIHNOHAIHA WIIH
€KCKIIy3UBHA IIpaBa 3a CTHLAk¢ UMOBMHE, TEXHOJOIUj€, IPOU3BOJA UM yclayra OMIIO KOjer CHTUTETa y KOjU je
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HWHBECTHUPAHO; Ha IPUMEP, TAKO IITO I/IMajy Ol'[I_[I/ij KYIIOBUHE UMOBHHE Ol CHTUTCTA Yy KOjI/I je HWHBECTUPAHO YKOJIMKO
Cce pa3BOj T€ UMOBUHC CMaTpa yCICIIHUM;

(©) 3ajeIHHYKH apamxMaH (kako je nepunucan y IFRS 11) wnm Hexku apyru cnopasym usmely enrurera wium
JOpYror WiaHa IPyle W eHTUTeTa Yy KOjU je HHBECTHPAHO O PasBOjy, MPOM3BOIGH, IUIACMaHy WIH IpPYXKamby
MPOU3BOJA U YCIIYTa,

() (uHaHCH]jCKe TapaHIHje WM UMOBHHA 00e30eljeHa o/ cTpaHe eHTUTeTa y KOjH Ce MHBECTHpA Jia CIIY)Ke Kao
KOJIaTepal 3a apamKMaHe 3a 3aJy’KHBambe SHTUTETa WM APYTOoT WIaHa rpyne (MehyTHM, HHBECTHIIMOHH CHTUTET U
Jajbe 61 MOrao Ja KOPUCTU MHBECTHLIU]Y Y €HTUTET Kao KoJlaTepa 3a OMII0 KOje Ol CBOJUX 3ayXKema);

(n) OMIIKjy KOjy JIP’KH MOBE3aHa CTpaHa SHTHUTETA 3a KYNOBWHY, OJ TOT €HTHUTETa WM APYror 4iaHa TpyIe,
BIIACHMYKOT y4yemha y eHTUTETY Y KOjH je HHBECTHPAO HHBECTUIHOHU CHTHUTET;

(e) ocHM IITO je omucaHo y maparpady Bb85J, TpaHcakuuje mamel)y eHTHTETa WM IpYror 4iaHa Tpyne u
CHTUTETA y KOjH j& HHBECTHPAHO:

(i) mox ycrnoBMMa KOjU HHCY JOCTYIHH CHTHTETHMA KOjU HHCY MOBE3aHE CTPAHE CHTUTETA, JPYror 4iaHa rpyre
HHUTH €HTUTETA y KOjU je HHBECTUPAHO;

(ii) xoje HuCy O ep BpemHOCTH; HIH

(iif) xoje mpexacraBibajy 3HauyajaH [e0 MOCIOBHHUX aKTHBHOCTH CHTHTETAa y KOjU j¢ HHBECTHPAHO WITH
MHBECTHIMOHOT EHTHTETA, YKJbY4y]jyhn MOCIOBHE aKTUBHOCTH JAPYTMX EHTHTETA IPYIIE.

VIHBECTUIIMOHN E€HTUTET MOXKE MMAaTH CTPATerujy 3a MHBECTUPAHE Yy BHUILIE CHTUTETAa Y HUCTO] NPUBPEIHO] I'PaHH,
HCTOM TPKHIITY WM MCTOj reorpadckoj o0acTé Kako OM CTeKao KOPUCT OJ CHHEpTrHja Koje AomnpuHoce nmoBehamy
KanuTaja M MpHUXoJe OJf MHBECTHIIMja y Te eHTHTeTe. be3 003upa Ha 3axteBe maparpada B8SU (e), enTurer Huje
JMCKBATU(HUKOBAH O] KiacH(pHKaIMje Ka0 WHBECTHUIIMOHOT EHTUTETa CaMoO 3aTo IITO TaKBH EHTUTETH Y Koje je
WHBECTHPAHO TPTYjy jeIHH ca APYruma.

OamepaBame hep BpeaHOCTH

OCHOBHH eJIeMEHT Je(HUHHUIMje HHBECTHUI[MOHOT EHTHTETa jecTe Ja OH OJIMepaBa M BpelHyje nepdopmaHce
CYIITHHCKH CBUX CBOJHX MHBECTHILHMja HA OCHOBY (hep BPEIHOCTH, 3aTO LITO MPHUMEHa (ep BPEIHOCTH Pe3yaTHpa
peneBaHTHUjUM HH(OpMalMjaMa HEero, Ha MPUMeEp, KOHCOJIUAINja 3aBUCHUX SHTUTETa WM MPUMEHA METO/1a yiena
3a yuemha y IpUAPYKSHAM SHTUTETHMA WM 32jeJHUYKUM MmoyxBaTuMa. Jla Ou 1oka3ao J1a HCIyHhaBa OBaj eIEMEHT
JneUHHII]e, HHBECTULUOHH SHTUTET:

(a 00e30elhyje 3a unBecTuTOpe MHMOPMAalHje O Gep BPEJHOCTH U OAMEPaBa CYIITHHCKHU CBE CBOj& UHBECTUIINjE
no (¢ep BpPEOHOCTH y CBOjUM (PMHAHCHjCKMM H3BELITajuMa KaJ roj ce ()ep BPEOHOCT 3aXTeBa WM J03BOJbaBA y
cknany ca I[FRS;

(©) npukasyje undopmanuje o Gpep BpeJHOCTH Ha UHTEPHOM HHUBOY, KJby4YHOM pykoBojeheM ocobiby (Kako je
nedunucano y IAS 24) koje kopucTtu ep BpeIHOCT Ka0 OCHOBHY OCOOMHY OJIMEpaBarba 3a MPOoIeHy nepPhopMaHCH
CYLITHHCKH CBUX CBOJHX MHBECTHUIIM]ja U 32 IOHOIICHE OJUTyKa O NHBECTHUIIHjaMa.

Ja 6u ucynuo 3axrese u3 b85K(a), unBecTuimonu entureT Tpeda na:

(a) omabepe na pauyyHOBOACTBEHO 00yXBaTa CBE MHBECTUIIMOHE HEKPETHHHE Ha OCHOBY Mojena (ep BPSAHOCTH U3
IAS 40 Hnsecmuyuone nexkpemuute.

(0) onabepe uzysehe on mpumeHe Metoaa ynena y IAS 28 3a uHBecTHIMjE Yy MPUIPYKEHE SHTHTETE U 3ajCHUYKE
MOJyXBaTe; U

() onMepaBa (hMHAHCHjCKa CPEeCTRa 10 (ep BpeIHOCTH NpuMemy]jyhu 3axTese u3 IFRS 9.

VHBECTUIIMOHU CHTUTET MOXKE J]a UMa UMOBHHY KOja HUje HHBECTUIHOHA, Ka0 IITO Cy HEKPETHUHE IJI€ j& CMEIUTEHO
cenuiute U npunaaajyha onpema, u Moxxe 1a uma puHaHcujcke obaBese. EnemeHT onmepaBama 1o gep BpeAHOCTH y
JeUHMIM]Y MHBECTULIMOHOI €HTUTeTa u3 maparpada 27(1) mpuMemyje ceé Ha HHBECTUIMjE€ HHBECTHULUOHOT
eHTHTeTa. Y CKIIaIy ca TUM, HHBECTHIMOHM HTUTET He MOpa Jia 0JMepaBa CBOjy HEMHBECTHIIHOHY HMOBHUHY TI0 (ep
BPEIHOCTH.

TunnyHe KapakTepucTuKe NHBECTULIMOHOI eHTUTeTa

IIpu yrBphuBamy 1a U 3a10BOJbaBa Ne(GUHHUIN]Y WHBECTHIUOHOT CHTHTETa, CHTUTET Tpeda Ja pasMOTpH JAa JH
noce/yje THMMYHE KapaKTEPUCTHKE jeHOT TakBOT eHTuTeTa (BuAeTH maparpad 28). OACyCTBO jelHe WM BHIIE O]
OBHX THIHMYHUX KApaKTEPUCTHKA HE MOpa HYXHO Ja IUCKBATU(HKYje CHTHTET oJf Kilacudukanuje Kao
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HHBCCTUIIMOHOI' CHTUTCTA, ajlk yKa3yje Ha TO Oa je HCOIIXOJJHO I04aTHO npocyljnBaH:e y oupehHBa}Ly Ja JIn je
CHTUTCT MHBCCTUIIMOHU CHTUTCT.

Buwe of jeaHe uHBecTULMje

JemaH WHBECTHUIIMOHM EHTHTET OOWYHO JP)KU HEKOJIMKO WHBECTHIMja Kako OM IUBEp3U(UKOBAO CBOj PU3UK U
MaKCHMH3HPAo CBOje Mpuxoie. EHTUTET MOke Ja ApH NOpTdesb WHBECTUIMja JTUPEKTHO WIIM HHAWUPEKTHO, HA
OpUMEp TaKO INTO APXKHU jeJHY WHBECTHLH]Y Y APYTH WHBECTHLHOHH CHTHTET KOjH CaM MO ceOM AP)KH HEKOJIHMKO
WHBECTHUIIH]A.

VY nojequHAM BPEMEHCKUM NEPUOIMMa SHTHTET MOXE JIa IPXKH CaMo jeJIHy MHBECTHILIH]y. MelyTum, apxame jeaHe
MHBECTHIMje HE MOpa HYXHO Jia CIIPEYr SHTUTET Ja MCHOYHH Je)UHUIN]Y HHBECTHLMOHOT eHTuTeta. Ha mpumep,
MHBECTHLHOHU CHTUTET MOXKE JIPXKATH CaAMO jeIHY WHBECTHILIH]Y:

(a) xaza je CHTUTET y IOUYETHOM LEPHOAY U jOII yBEK HUje UAEHTU(HUKOBAO oJropapajyha ynarama U, CTOra, jOII
YBEK HHj€ U3BPIIHO CBOj UHBECTUIMOHU IIIaH 33 CTULIAKE BUILE HHBECTUIIM]A;

(0) kazla eHTHTET jOUI HUjE HAMPaBHO IPyre MHBECTHIIMjE 1a OU 3aMEHHO OHE Koje Cy oTyheHe;

() kama ce eHTHTET popMHpa Kako OM ce Tpymucaia CpecTBa MHBECTHTOPA Y (DOH 3a yiarame y jeIUHCTBEHY
WHBECTHUIIM]Y, KaJla Ta HHBECTHIIM]a HUj€ IOCTYITHA 110jeIMHAYHIM MHBECTUTOPHMA (Ha MpUMeEp. KaJa je MHHUMAaITHA
WHBECTHUIIM]ja TIPEBEIIMKA 32 [10jeJMHAYHOT HHBECTUTOPA); WIN

(1) kazja je eHTUTET y Ipolecy JUKBUAALY]E.

Buwe opn jeaHor nHBecTuTopa

VHBECTUIIMOHM EHTHUTET Hajuelhe MMa HEKOJIMKO HMHBECTUTOpA KOjH YIAPYXKYjY CBOja cpeicTBa jna OW JOOHIH
HPHCTYN yciIyrama yIpaBibamba HHBECTHIMjaMa M MOTYhHOCTHMa 3a WHBECTHPAamE KOjHMa MOXIA HHCY HMAalHd
HpUCTyN IojenuHauHo. Behu Opoj MHBecTUTOpa cMamyje BepoBaTHONY na he eHTUTET WiId APYTU YIaHOBYU IpyIie
KOja caipXXu eHTUTET cTehn 1 apyre KOpUCTH OCHM TIpruxoja of mosehama KannTana Win IPUX0a OJf HHBECTHPAmba
(Bunern naparpad b85N).

Jpyra MoryhHOCT je la HHBECTHLHOHH SHTUTET MOXKe J1a ce GopMHpa O]l CTpaHe WU 3a MOjeAUNHAYHOT HHBECTHUTOPA
KOjU 3acTyna WM TMojJpkaBa uHTepece Behe rpyme wuHBecTHTOpa (Ha TpPUMEp, TEH3MOHH (GOHA, Ip)KaBHH
WHBECTUIIMOHU (DOH]] WIIH IOPOAMYHO QHUIYIIHjapHO APYIITBO).

Takolhe, y mojequHMM BpPEMEHCKHM IEPHOAMMA E€HTHUTET MOXE Ja MMa caMo jefHOr HHBecTHTopa. Ha mpumep,
MHBECTUIIMOHU EHTHUTET MOKIA MMa CaMo jeIHOT HHBECTUTOPA!

(a) kajga je GHTUTET y MEPUOAY HHHUIMjalHE EMHUCHje aKIMja KOjH jOII HHUje HCTEKA0 M CHTHTET aKTHBHO
uaeHTH(UKY]je MPUKIIaJHE HHBECTUTOPE;

(0) xaga eHTUTET joll HUje UACHTU(HUKOBAO NMPUKIIAHE HHBECTUTOPE KOju hie 1a 3aMeHe BiacHUYKa yderiha Koja
Cy OTKYIUbCHA

() Kazia je eHTUTET y MpoIieCy JUKBHIALIM]C.

MHBecTUTOPU KOjU HUCY NOBe3aHe CTpaHe

VY THUNUYHOM CIly4ajy, HHBECTHLIUOHH CHTHTET MMa BUILIE WHBECTUTOpPA KOjH HUCY MOBE3aHe CTpaHe (Kao MITO je
nepunucano y IAS 24) eHturera WIM OPYruX 4iaHOBa Tpyle KOjU YMHE CHTUTET. YKOJMKO WHBECTUTOPH HHUCY
MOBE3aHe CTpaHe Mama je BepoBaTHoha na fie SHTHTET WM IPYrH 4IAHOBH TpyIe KOja CaapKu SHTHTEeT crehn
KOPUCTH KOj€ HHCY OTpaHHM4YEHE caMO Ha MpPUXOA ol moBehama KamuTaina WM NPUXOJA OJf MHBECTUIMje (BUICTH
naparpad b85N)

MebhyTum, eHTHTET ce U [ajbe MOXKe KBaTN(pUKOBATH Ka0 MHBECTHI[MOHH €HTUTET YaK HaKO Cy FETOBH HHBECTHTOPH
HOBE3aHU ca eHTuTeToM. Ha npumep, MHBECTULHMOHM €HTUTET MOXKE OCHOBAaTH OJBOjEHM ,MapanenHu’ (oHAa 3a
TPyIy CBOjHX 3aIlOCICHUX (Kao MITO je KJbYIHO pykKoBoaehe ocobibe) wian 3a apyror(e) nHBecTuTopa(e) moBE3aHuX
CTpaHa, KOjU OJ]pa’kaBa UHBECTULIYj€ INIABHOT MHBECTULMOHOT (hoHza enTuTeTa. OBaj "mapanensu” GoxHa Moxe Aa ce
KBanu(UKYje Ka0 HHBECTULIMOHU EHTUTET, HAKO Cy CBH HETOBU MHBECTUTOPHU I1OBE3aHU EHTUTETH.
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BnacHuuka ydyewha

VHBECTUIIMOHN EHTHUTET je y TUIHYHOM Clly4ajy MOjeIMHAYHO MPAaBHO JIMIE, ajli He Mopa jaa Oyae. BnacHuuka
ydyemha y HHBECTHIIMOHOM SHTHTETY Cy y THIIMYHOM CJIy4ajy y OOJNHUKY KamuTajla WM CIMYHOT yuemnha (Ha mpumep,
napTHepcka ydenrha) Kojuma ce MpHUIUCyje Cpa3MepaH yaeo HETO UMOBHHE MHBECTHIIMOHOT eHTHTeTa. MehyTum, To
LITO CHTUTET MMa WHBECTUTOPE Pa3IMYUTHX KJaca, OJl KOjHX HEKH UMajy TpaBa camo Ha crielu(pHIHe HHBECTHIH]C
WM TPYIIC WHBECTHULIM]a HJIM KOJH UMajy Pa3induTe MPOMOPLHOHAIHE Y/elie HETO MIMOBHHE, TO HE CIIpeYaBa CHTUTET
na Oy/ae MHBECTULIMOHN CHTHUTET.

V3 To, EHTUTET KOjU MMa 3HauajHa BIACHWYKA yuemiha y oOJIMKY Jyra KOju, Y CKJIaJy ca OCTaJHM MPUMEHJbEUBUM
IFRS, He ucnymaBa NeQHUHULN]Y KanuTaia, U Jajbe MOXE Ja ce KBaIU(pHUKYje Ka0 WHBECTHUIMOHH CHTHTET O]
YCIIOBOM fa Cy HOCHOLM Jyra H3JI0KCHH NMPOMCHJPHBHM IPHUXOAMMA OZ MpOMEHA (ep BPEAHOCTH HETO MMOBHHE
CHTHTETA.

Pa'-lyHOBO.EI,CTBeH n 3axteBun

b86

b87

b88

B89

B90
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lNMpoueanype KoHconuaoBaka

KonconunoBanu GpuHaHCHjCKU U3BEIITAjU:

(a) KOMOMHYjy IO3ULIMj€ UMOBUHE, 00aBe3a, CONCTBEHOI KaluTana, IIPUXOJA, pacxXoja U TOKOBAa FOTOBUHE
MaTUYHOI €HTUTETA Ca UCTUM I03ULIMjaMa CBOjUX 3aBUCHUX €HTUTETA.

(©) npedujajy (EMMMHUHUINY) KIbHUTOBOACTBEHY BPEIHOCT MHBECTULIM]€ MAaTUYHOT npeny3eha y cBaku 3aBHCHU
CHTHTET U JICO CONICTBEHOT KaluTala CBAaKOT 3aBUCHOT EHTHTETA KOjU npunaga matuaHoM eHturety (IFRS
3 o0jammaBa Kako ce BpIIM 00yXBaTambe OMIIO KOT MOBE3aHOT I'YABHIIA).

() eNIMMHUHUINY Yy TOTIYHOCTH HMMOBHMHY M 00aBe3e, COICTBEHM KalHUTall, NPUXOJAE, Pacxoje MU TOKOBE
TOTOBUHE KOjH C€ OJHOCE Ha TpaHcakmuje m3Mely eHTHTeTa yHyTap rpymne (JOOHIHM WIH TyOWIM KOjH
pe3yaTHpajy u3 TpaHCaKLHja yHyTap TpyIe KOjH Cy MPU3HATH y UMOBHMHHM, Kao IITO CY 3aJIMXe U OCHOBHA
CPeACTBa, ENUMMUHHUILY c€ y NOTImyHocTH). 'yOunm y OKBUpY Ipyne MOry YyKa3HBaTH Ha YMameHe
BpPEIHOCTH KOje Tpeba MpPU3HATH y KOHCOJIHMIOBaHUM (HHaHCHjcKMM u3Bemtajuma. IAS 12 [lopes na
Odobumax NpUMEBYje ce Ha NPUBPEMEHE PA3IMKe KOje HAcTajy Kao pe3yiraT eIMMUHalMje NoOuTaka u
ryOuTaka Koju Cy HacTaIl U3 TpaHCaKLKja Yy OKBUPY IpyIIe.

JeoUHCTBEHe payyHOBOACTBEHEe NosIuTHKe

AKXO 4JlaH rpyne KOPHUCTH PadyHOBOJCTBEHE MOJMTHKE ApPyraduje oJ OHHX KOje Cy YCBOjeHE Yy KOHCOIHIOBAHUM
(uHaHCUjCKUM M3BELITajUMa 3a TPaHCaKlMje UCTe BpcTe M jorahaje moj CIMYHUM OKOJHOCTHMA, OArosapajyhe
KOpeKIfje ce Bpiie y (UHAHCHjCKAM H3BEIITQjUMa TOT 4WiIaHA TPYIEe MPUIMKOM MPUIPEME KOHCOJUIOBAHUX
(uHaHCHjCKHX M3BeIITaja Ja Ou ce 00e30eauiIa ycariaueHOCT ca PaYyHOBOJICTBCHUM IMOJIMTHKAaMa TpyIIe.

OamepaBake

EHTUTET yKJbydyje MPHUXOJAE M PAcXOJe 3aBHCHOT SHTHTETa y CBOje KOHCOJHAOBaHE (PUHAHCHjCKE M3BEIITaje OJ
Jatyma go0ujama KOHTPOJIC 0 JaTyma Kaja CHTHTET HPECTaHe Aa KOHTPOJIHMINE 3aBHCHHM eHTHTET. IIpuxomu u
pacxomy 3aBUCHOI CHTHUTETa 3aCHOBAHU Cy Ha W3HOCHMMa WMOBHHE M 00aBe3a MPU3HATUM Y KOHCOJIHMIOBAHUM
(UHAHCHjCKMM W3BEIITajUMa HAa JaTyM CTUIama. Ha mnpuMmep, TpPOIIKOBH amoOpTU3allMje MPH3HATH Y
KOHCOJIMJIOBAHOM H3BEIITAjy O YKYIHOM pE3yJTaTy IMOcjie JaTyMma CTUIamha 3aCHOBaHHM Cy Ha (ep BPEIHOCTHMA
onrosapajyhe MIMOBHHE KOja ce aMOPTH3Yje M KOje Cy NMpHU3HATEe Yy KOHCOJMAOBAaHUM (DMHAHCH)CKUM M3BEIITajUMa Ha
JaTyM CTHLAmbA.

MoTeHuunjanHa rnacayka npaBsa

Kama mocroje moTeHIMjaiHa Tjacadka MpaBa WM JAPYTH IEPUBATH KOjH Caapike MOTCHIMjasiHa Tiacadyka Mpasa,
Cpa3MepHH 1e0 A00HMTKAa WiIM IyOMTKa W NPOMEHa Ha CONCTBCHOM KamUTally KOjH Cy PaclOAe/beHH Ha MAaTHYHH
SHTUTET W Ha ydyemha Oe3 mpaBa KOHTPOJE y MPUIPEMU KOHCONUAOBAHMX (MHAHCH]CKUX W3BelITaja oipeheHu cy
UCKJbYYHBO HA OCHOBY MOCTOjehMX BJIACHMYKMX MHTEpeca M He ofpakaBajy Moryhe kopuinheme WM KOHBEP3Ujy
MOTEHIMjaJIHUX TJIACAYKUX TpaBa U APYTHX JIEpUBaTa, OCUM KaJl ce npumemyje naparpad b90.

VY HEKMM OKOJHOCTHMA CHTUTET MMa, Y CYIITHHH, MmocTojeh BIACHUYKH MHTEpPEC Kao pe3ysiTaT TpaHCaKIHje Koja
SHTUTETY TPEHYTHO [aje MPUCTYI MPHHOCHMA TOBE3aHHM Ca BIACHHYKMM HHTEPECOM. Y TAKBUM OKOJHOCTHMA,
NPUIKKOM TIPUNPEME KOHCONMIOBAHMX (MHAHCH]CKMX H3BEINTaja, JEJOBU KOja Cy PACHOJCJbEHH Ha MATHYHH
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eHTuTeT U Ha yuemha Oe3 IpaBa KOHTpOJE OIpeheHU Cy y3uMameM y 003Up €BEHTyalHOI KopHuhema THX
MOTEHIUjaJHUX [NIaCayKKX [IpaBa U JPYrUX JepUBaTa KOjU EHTUTETY TPEHYTHO J1ajy MPUCTYI IPUHOCUMA.

IFRS 9 ce He mpuMemYyje Ha HHTepece Y 3aBUCHUM CHTHTETHMA KOjH Cy KOHCONUAOBaHU. Kala HHCTPYMEHTH KOjH
caJpke MOTCHIMjalHa TJ1acavyka npaBa CYIITHHCKH TPEHYTHO Aajy OPHCTYI MPHHOCHMA ITOBE3aHUM Ca BIACHUYKUAM
MHTEPECOM Yy 3aBUCHOM CEHTUTETY, TaKBU HHCTPYMEHTH HuCy mnpeameT 3axteBa IFRS 9. V cBum apyrum
CllyYajeBUMa, HHCTPYMEHTH KOjH CaapiKe MOTCHILHMjalHa [JIacadKka paBa y 3aBHCHOM CHTHUTETY CE PAuyHOBOJCTBEHO
oOyxBarajy y ckiany ca [FRS 9.

,U,aTyM n3peliTaBakba

@OUHAHCH]CKH H3BEINTAjH MAaTHYHOI CHTUTETa W IHETOBUX 3aBHCHHX CHTHTETA KOjU C€ KOPUCTE Y IPHIPEMH
KOHCOJIMJIOBaHUX (PHHAHCHjCKMX H3BeliTaja Ou Tpebaso Ja MMajy WCTH JaTyM H3BellTaBama. Kama je Kkpaj
U3BEITAjHOT MEPHOJAa MaTHYHOT CHTUTETA PA3IMYUT y OJHOCY Ha Kpaj 3a 3aBHCHHU CHTUTET, 3aBHCHU CHTHTET 3a
CBpXE KOHCOJHIAIMje TpHIIpeMa [oAaTHe (HUHaHCHjcKe HH(OpMalWje, 3a WCTH JaTyM Ha KOjU CE€ OJHOCE
(uHAHCUjCKM U3BELITAjU MaTUYHOI €HTUTETa, Ja O oMOryhno MaTU4HOM EHTUTETY Ja KOHCONIUAYje (UHAHCHU]CKE
UH(pOpPMAIHje 3aBHCHOT €HTUTETa, OCHM aKO j& TO IPaKTHYHO HEU3BOJJBUBO.

AKO je TO MpakTHYHO HEW3BOJJBMBO, MAaTHYHH EHTUTET OM Tpebano na KoHconuayje (uHaHcujcke nHpopManuje
3aBHCHOT €HTUTeTa KopucTehu HajHOBHje (MHAHCHjCKE W3BEIITaje 3aBUCHOT EHTHTETa KOPHroBaHEe 3a e(eKTe
3HAUajHUX TpaHcakuuja wiu gorahaja koju cy Hacramu u3Mmehy gaTyma THUX (PUHAHCHjCKUX M3BEIITaja U JaTyma
KOHCOJIM/IOBaHUX (DMHAHCH]CKHX M3BEIITaja. Y CBAKOM Ciy4ajy, pasiuka uzmely natyma uHaHCHjCKMX U3BElITaja
3aBUCHOT CHTHTETa M JaTyMa KOHCOJIHMIOBaHWX (DUHAHCHjCKMX HM3BEINTaja He cMe OWMTH IyXa OJ TpU Mecela H
Jy’KMHA W3BCIITAjHUX TEpHoJa M CBe pasnuke u3Mmely naryma (QUHAHCHjCKUX M3BElITaja MOPajy OWTH HCTH W3
neproa y Nepuon.

Yyewha 6e3 npaBa KOHTpone

Enturer he ompenenutn go0MTak Wik yOHTKE M CBaKy KOMIIOHEHTY OCTAJIOI YKYIHOT pPe3yJTaTa BIACHHIMA
MaTUYHOT eHTUTeTa u yuemhinma Oe3 mpaBa KoHTpoiie. EHTHUTET OM Takohe Tpebano Aa HOIeNd YKymaH pe3ysiTar
BJIACHUIIMMA MaTHYHOT EHTHTETa U ydemhnuma 0e3 mpaBa KOHTpOJIE, YaK U KaJa TO pe3ysiTupa Aa yderrha 0e3 npasa
KOHTPOJIC MMa]y HeraTHBaH CaJIIO.

AKO 3aBHCHHM CHTHTET MMa EMHTOBaHE KyMyllaTWBHe mpedepeHmujaHe akiuje Koje Cy KIacu(pHKOBaHE Kao
COTICTBEHU KalMTaJl M KOje CYy y BIACHUIITBY yuelnha 0e3 mmpaBa KOHTpPOJIC, EHTUTET OM Tpebaso aa u3padyHa CBOj
Je0 y HOOHUTKY WITH TYOUTKY TI0CiIe KOPEKIHja 3a TUBUACH/IC O/ TAKBUX aKIMja, HE3aBHCHO OJ TOTa JIa JIU Cy TaKBe
TUBHJICH]IE 00jaBJbEHE WU HE.

NMpomeHe y nponopumnju yyewha 6e3 npaBa KOHTpone

Kana nohe no mpomeHe fena kanuTana KOju je y BIACHUINTBY yueriha Ge3 mpaBa KOHTpPOJIE, EHTUTET Ou Tpebdaso 1a
KOpHUT'yje KEHTOBOJCTBEHE BPEIHOCTH KOHTpoJHOT yuernha u ydvemrha Oe3 mpaBa KOHTpoJie Ja OM ce oapasuiie
IpOMEeHe y Cpa3MepH IbUXOBUX MHTEpeca y 3aBHCHOM eHTHTeTy. EHTHTET 61 Tpebao 1a IpHu3Ha AUPEKTHO Y OKBHPY
COTICTBEHOT KalluTaja CBaKy Pa3liMKy u3Mel)y M3HOcCa 3a Koju cy ydemha 0e3 mpaBa KOHTpoOJie KOpUroBaHa u ¢ep
BPETHOCTH HaKHAJE Koja je ruiaheHa uiu NpUuMJbCHa U MIPUITUCY]E j€ BIaCHUIIMMA MATHYHOT CHTHTETA.

F'y6uTak KoHTpone

MaTruyHH SHTUTET MOJXE J]a U3TyOr KOHTPOJY HaJ 3aBUCHUM SHTUTETOM Y [[Ba WM BHIIE apaHXMaHa (TpaHCaKIHje).
Mebhyrum, moHekaa OKOJIHOCTH yKa3yjy Ha TO Jia OM BHIIECTPYKH apaH)XMaHH Tpedano a ce pavyyHOBOJCTBEHO
obyxBaTe Kao jenHa Tpancakuuja. [Ipunukom onpehuBama aa u apamxMane Tpeba pauyHOBOACTBEHO O00yXBaTaTH
Kao je[JHy TPAHCAKIH]y, MAaTHYHUA SHTUTET OW Tpebasio Ja pa3MOTPH CBE POKOBE M YCIOBE apaH)KMaHa U FHbHXOBE
ekoHOMcke edekTe. JeaHa wiu Buime cienehux craBku ykasyje Ha TO Ja OM MaTHYHH CHTHTET Tpebano [1a
BHIIECTPYKE apaHKMaHe pauyHOBOJCTBEHO 0O0YXBaTH Kao jeJHY TPAHCAKIIN]Y:

(a) VY BUX Ce YIIJIO HCTOBPEMEHO WIIM TOKOM HBUXOBOT Mel)ycoOHOT pa3marpama.

(©) OHu unHe je[JHy TpaHCaKLMjy KOja UMa 3a [UJb I0CTU3akbe YKYITHOT KOMEPLUjaIHor edeKTa.

() Hacranak jeHOr apaHkMaHa 3aBHCH O] HACTaHKa Oap joIll jeJHOT APYror apaHXMaHa.

(m JenaH apamkMaH pa3MaTpaH CaMOCTaJTHO HHje €KOHOMCKH OIIPaBJiaH, ajld je eKOHOMCKH OIpaB/aH Kaja ce

pasmarpa 3aje/IHO ca OCTaJIMM apamXMaHuMa. JeqaH mpuMmep 3a To je oryheme akuuja 00aB/bEHO MO IIEHU
UCIIO/ TPKUIIIHE KOj€ je KOMIICH30BaHO Ce HAKHAIHHUM OTyhemeM Koje je 00aBJbEHO IO LIEHU BHIIOj O
TPIKHIIIHE.
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AKO MaTHYHM €HTHUTET M3IyOH KOHTPOITY HaJl 3aBUCHHM €HTHTETOM, Tpebao 6u na:
(@ IpecTaHe Ja pU3Haje:

0 UMOBUHY (YKJbyuyjyhu cBaku TyABHI) W 00aBe3e 3aBUCHOT EHTUTETa MO HHHXOBHM
KEbUTOBOJICTBEHHM BPEAHOCTHUMA HA JAATYM I'yOUTKa KOHTPOJIE; U

(i) KEbHTOBOJICTBEHY BPEHOCT CBUX yderha 6e3 mpaBa KOHTpoJIe y OUBIIIEM 3aBHCHOM €HTHTETY Ha
JaTyMm ryouTka KOHTpolie (YKJby4yjyhu CBe KOMIIOHEHTE OCTAIOT YKYITHOT Pe3yJITara Koje UM ce
MOTY TIPHITHCATH).

() MpU3Haje:

0] (dep BpemHOCT H00WjeHE HAMOKHAIE, YKOJIMKO TIIOCTOjH, OX TpaHCakuudje, morahaja win
OKOJIHOCTH KOj€ Cy pe3yaTHpalie ryOUTKOM KOHTPOJIE;

(i) aKo TpaHcakuuja, gorahaj WM OKOJIHOCTH KOje Cy pe3yiTupaie IyOUTKOM KOHTpoJe o0yxBaTa
pacrnozeny akiyja 3aBUCHOI €HTUTETa BIACHUIMA Y CBOjCTBY BIACHUKA, Ty PACIOEINLy; U

(iii) CBAaKy MHBECTULIM]y 3aJpkaHy y OMBLIEM 3aBHCHOM €HTHUTETY IO HEHOj (dep BpeIHOCTU Ha
JaTyM ryOUTKa KOHTpOJIE.

() peknacudukyje y 1oOMTaK WM FyOUTaK, WM IPEHOCU AUPEKTHO Y HEPACIOAE/bEHH JOOUTAK aKo Ce TO
3axteBa y apyrum IFRS, cBe M3HOCe mMpH3HATE y OCTAJOM YKYITHOM pPE3yJTaTy KOjU Cy MOBE3aHU ca
3aBHCHHMM CHTUTETOM Ha OCHOBY 3axTeBa yTBpheHux y naparpady 599.

(n) MpU3HAje CBaKy pe3yiTyjyhy pasnumky kao aoOuMTaKk wiM ryOuTak y OWIaHCy ycrexa KOju ce MOXKe
NPHUITHCATH MATHYHOM CHTHTETY.

AKO MATHYHH EHTHTET H3rYyOM KOHTPONy HaJ 3aBHCHHM CHTHTETOM MaTHYHM EHTUTET O Tpebaio na
PavyHOBOJCTBEHO 00YXBaTH CBE M3HOCE MPETXOMHO IPHU3HATE Y YKYIIHOM OCTAJIOM PE3YJITaTy BE3aHE 3a Taj 3aBHCHU
SHTHUTET MO KMCTOj] OCHOBH IO KOjOj OM Ce TO 3aXTEBAJIO JIa jeé MATHYHU SHTUTET AUPEKTHO OTYHHO CBY ca 3aBHCHHM
CHTHTETOM IIOBE3aHy HMMOBHHY H obaBe3e. Crora, ako IOOMTaK WM IyOWTaK, MPETXOJHO MPHU3HAT y YKYITHOM
OCTaJoM pe3yiraTy, Oyne pexinacudukoBaH y OWIIaHC ycrexa mociie oTyhema ca 3aBUCHHM CGHTUTETOM IOBE3aHe
MMOBHMHE M 00aBe3a, MAaTHYHU CHTUTET OW Tpebano aa pekinacuukyje MOOMTaK WM TYOUTaK M3 COICTBEHOT
KanmuTana y OwnaHc ycrexa (kao pekiacu(uKaiujy ycliel KOpPHroBama) Kaja M3ryOM KOHTPOJIY Haja 3aBHCHUM
SHTUTETOM. AKO OM HETO MPHUXOIW/pe3ynTar on yckialjuBama BPEIHOCTH WUMOBHMHE MPETXOMHO MPH3HATH Y
YKYITHOM OCTaJIOM pe3yJTary OWIM NPEHeTH IMPEKTHO Yy HEPacHoAe/beHH NOOWTaK Mmocie OTyljema HMOBHHE,
MAaTHYHH CHTHTET OW Tpebamo Ja MpeHece TakBe HW3HOCE IO OCHOBY MOHOBHOT BPEIHOBAaWmA IUPEKTHO Y
HepacmoJieJbeHy JOOUT KaJia M3ryOHu KOHTPOITY HaJl 3aBUCHUM SHTUTETOM.

[Osaj napazpag ce oonocu Ha usmene Koje jow HUCY cmynuile Ha CHA2y U cmoza Huje YKabYdeH Yy 080M uzoam). |

Pa‘IyHOBOACTBeHO 06yXBaTaI-be npomMeHa cCTatyca WUWHBeCTULUMNOHOr
eHTUuTeTa

Kana enrurer npecrane aa OyJe HHBECTUIOHU EHTUTET, OH npuMenyje IFRS 3 3a Omio koju 3aBUCHU €HTUTET KOjU
je mpeTxo/HO oAMepeH no (ep BpeAHOCTH Kpo3 OMilaHC ycrexa y ckiany ca maparpadom 31. 3a maTtym npomeHe
cTratyca cMaTpahe ce NpOLEHEHU JaTyM cTullamba. dep BpeIHOCT 3aBUCHOI EHTUTETA Ha MIPOLEHEHH JaTyM CTHLAbA
npercraBibahe MpeHeceHy MPOIEHEHY HAKHAAY MPHIMKOM OJMEpaBamba CBAKOT T'yABUIIA MM JOOUTH OI KyHNOBHHE
[0 IOBOJPHUjUM lieHaMa Koja HPOM3UIIa3H U3 IpeTrnocraBbeHe HabaBke. CBU 3aBUCHU EHTUTETU Tpeba na ce
KOHCOIMAY]Y Yy ckilany ca naparpaduma 19-24 osor IFRS ox naTyma npomeHe craryca.

Kana eHTuTET mOCTaHE MHBECTHULUOHM EHTHTET, Tpeba Ja IpecTaHe Ja KOHCOIMIYje CBOj€ 3aBUCHE E€HTUTETE Ha
JIaTyM TIPOMEHe CTaTyca, OCHM 3a CBE OHE 3aBHCHE SHTHTETE KOjH OCTajy KOHCONIHJOBAHH Yy CKIamy ca maparpadom
32. VIHBeCTUIIMOHYU E€HTUTET Tpeba Ia IpUMewYje 3axTeBe y naparpadpuma 25 u 26 Ha OHE 3aBHCHE EHTHUTETE KOje
IIpecTaje Ja KOHCONUAYje Kao Ja jé MHBECTULHOHN €HTUTET U3ryOHO KOHTPOIY HaJl TUM EHTUTETUMA Ha Taj AaTyM.
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Mpunor U
[JaTtym cTynawa Ha CHary v npernasHe oapenbe

Oegaj npunoe je cacmasnu 0eo osoz IFRS u uma ucmy easicnocm kao ocmanu denogu o6oe IFRS.

Hdatym cTynawa Ha cHary

1l

1A

1B

1
84w

Entuter npumemyje oBaj IFRS 3a rogumme nepuoje koju nounmy 1. janyapa 2013. ronune win kacHuje. Panuja
IIpUMEHA je J03BoJbeHa. AKO eHTuTeT npuMmeHH oBaj IFRS panuje, Tpebano 6u ga 00enofaHyu Ty YMICHULY U Ja
ucropemeno npumemyje IFRS 11, IFRS 12, IAS 27 [lojeounaunu unancujcku uzeewmaju u 1AS 28 (u3MemeH
2011. rogume).

Konconuoosanu unancujcku ussewmaju, 3ajeonuuku apaudxcmanu u Obenodarusara unmepeca y Opyeum
enmumemuma: Ilpenasno ynymemeo (n3mene 3a IFRS 10, IFRS 11 u IFRS 12), usnato y jyny 2012. roause,
peBuupao je naparpade 112-116 u nogao naparpadpe LH2A-1126, [I4A-TT411, LISA u [I6A-116b. EnTuTeT npriMemyje
OB€ U3MEHE 3a TOJUIIKkE IEepUOoJie KOju Houuwy 1. janyapa 2013. ronune umu kacHuje. AKO €HTUTET NpUMEBYje
IFRS 10 3a panuju neproxn, Tpedano 61 Ja IpUMEHH OBE M3MEHE 3a Taj PAaHHjU HEePUOL.

O06jaBibuBambeM Husecmuyuonux enmumema (M3mene crangapaa IFRS 10, IFRS 12 u IAS 27) y okto6py 2012.
rofuHe, U3MeweHu cy naparpadu 2, 4, L2A, II6A u Ilpunor A u nonatu cy naparpadu 27-33, B85A-B85H, b100-
b101 u LI3A-I3®. Extuter Tpeba aa npuMemyje OBe M3MEHE 3a TOJUIILE TIEPHOIE KOjU MOYMbY Ha JaH 1. jaHyap
2014. u xacHuje. Panuja npumena Hueecmuyuonux enmumema je 103BOJbEHA. AKO €HTUTET paHHje NPUMEHbYje OBE
u3MeHe, Taga Takohe Tpeba a mpuMerbyje U CBe H3MEHe YKIbyueHe y Mneecmuyuone enmumeme y NICTO BpEME.

[Osaj napazpagh ce oonocu na usmene Koje jowr HUCYy Cmynuie Ha CHa2y u cmoea Huje YK/uoyuer y 060M uzoary.|

O06jaBibuBambeM Hugecmuyuonux enmumema: Ilpumena uzyzeha 00 xoncorudayuje (MU3mene cranmapaa IFRS 10,
IFRS 12 u IAS 28) y nenembpy 2014. rogune, mmemenu cy naparpadu 4, 32, B85LI, BSSE u L2A u monaru
naparpadu 4A-4b. Entuter Tpeba a mpuMemyje OBe M3MEHE 3a TOIUIILE NMEPUOJIe KOjU TMOYMbY Ha aH 1. jaHyap
2016. u xacuuje. PaHuja npuMeHa je 103BOJbEHA. AKO €HTUTET IIPUMEYj€ OBE U3MEHE 33 PaHUjU HEPHOJ, EHTUTET
o0enofamyje Ty UNEHEHUILY.

MNMpena3sHe oapenbe

2

I2A

1125

13

LI3A

Enrturer 6u Tpebano na npumemyje oBaj IFRS perpocnexruBHo, y cknany ca IAS 8 Pauynoeodcmeene nonumuxe,
npomene paiyHo800CMEeHUX npoyeHa u epeuike, OCUM Kao 1To je ogpeheno y maparpaduma I2A-116.

VYnpkoc 3axTeBuMa naparpada 28 IAS 8, kaga ce oaj IFRS npumemyje no npeu myT, U ako ce KaCHUje MO MPBU MyT
npuMewyjy usMmeHe oBor IFRS mnaBenene y Hugecmuyuonum emmumemuma u Mneecmuyuonum esmumemuma.
Ipumena uzyszeha 00 KoHcorudayuje, eHTUTET OU Tpebalo a MPE3CHTYje caMO KBAaHTUTATHBHE MH(pOpMaIUje Koje
3axteBa naparpad 28(d) IAS 8 3a roaulmby NepHo KOjU HEMOCPENHO INPETXOAU AATyMy IOYETHE NPUMEHE OBOT
IFRS (,,nenocpento mperxomuu meproa’). EnTuTeT Takohe Moke ma mpesentyje Te nrdopmaije 3a Tekyhu mepros
WM 32 paHHuje yIopeaHe Iepruoe, ajy ce Off lera He 3aXTeBa Ja TO YpaIH.

3a cepxe oBor IFRS, matyMm moverHe mpuMeHe je MOYeTak TOAMIIEr M3BELITAJHOT Meprojaa 3a koju ce oBaj [FRS
MIpUMEbYj€ 10 MPBH MYT.

Ha matym npBe mpuMeHe ol eHTUTETAa Ce He 3aXTEBa Ja M3BPIIN KOPEKIIHje 3a IPETX0AHA Pa4yHOBOJACTBEHH TPETMaH
cBOjuX yuemha y:

(a) CGHTHTETHMa KOjU OM OWIM KOHCOJNHMIOBaHU Ha Taj AatyM y ckiany ca IAS 27 Kowuconuoosanu u
nojeounaynu gunancujcku uzsewmaju n SIC12 Konconuoayuja — Enmumemu 3a nocebne namene M jouI
YBEK c€ KOHCOJIUAY]Y Y ckiany ca oBuM IFRS; unu

(©) CGHTHTETHMa KOjU He OM OMJIM KOHCOJNMIOBaHM Ha Taj matym y ckiany ca IAS 27 u SICI2 u Hucy
KOHCOJIU/IOBaHU y ckiany ca oBuM IFRS.

Ha natym noverka npumeHe, Ha OCHOBY YHH-E€HHIIA M OKOJTHOCTH KOj€ TIOCTOj€ Ha Taj IaTyM, EHTHTET MpOLEHkY]je J1a
JIH je WHBECTUIIMOHU SHTHUTET. AKO Ha JaTyM IOYETHE TpHjaBe, CHTUTET 3aKJbYYH JIa je MHBECTHUIHOHH CHTHUTET,
Tpeba a mpuMemyje 3axteBe u3 maparpada L[35-113d ymecto maparpacda L[S-1I5A.
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OcuM 3a cBe 3aBHCHE EHTUTETE KOjU Cy KOHCOIMJIOBAHU Y CKiaiy ca maparpadom 32 (Ha KOjU ce IpUMEBYjy
naparpadu 1[3 u 116 win naparpadu [4-11411, y 3aBHCHOCTH 0J] TOTa KOjHU j€ PEJICBaHTAaH), HHBECTUIIMOHN EHTUTET
0JIMepaBa CBOje MHBECTHIIHjE y CBAKH 3aBUCHH €HTHUTET IO (hep BPEIHOCTH Kpo3 OMIIAHC ycIexa Kao Ja Cy 3aXTeBU
oBor IFRS yBek Omiu edexTrBHA. IHBECTUIIMOHU SHTHTET TpeOa PETPOCIIEKTHBHO JIa KOPUTYj€ W TOAUIIBHU TIEPHO/
KOjH HEIIOCPEAHO IIPETXOAU JaTyMy IIoYeTKa IPIMEHE M KalluTal Ha IOYeTKy HElOCPEJHO NPETXOJHOT IIepHoIa 3a
CBe paziuke u3Mehy:

(a) mpeTXoaHEe KBUTOBOACTBEHE BPEIHOCTH 3aBHCHOT €HTUTETA; U
(6) dep BpenHOCTH ynarama HHBECTHLMOHOT €HTUTETA Y 3aBUCHU EHTHUTET.

KyMynaTuBHHM M3HOC CBHX KOpHTOBama (hep BPEAHOCTH MPETXOAHO MPHU3HATHX Y OCTAIOM YKYITHOM pe3ynTary
IIPEHOCH ce y HepacropeheHy 10OUT Ha TOUETKY FOANIILET [IEPHOAa HEIOCPEIHO MPe AaTyMa IT0UeTKa IPUMEHE.

IIpe naryma npenacka Ha [FRS 13 Odmepasare ghep 6pedrnocmu, NHBECTUIIMOHH EHTUTET Tpeba Jja KOPUCTH U3HOCE
(dep BpEmNHOCTH KOjU Cy TMPETXOJHO TMPUKA3aHH HHBECTUTOPUMA WM PYKOBOICTBY, YKOIHKO TH HW3HOCH
Npe/ICTaBJbajy U3HOC 33 KOjU OM WHBECTHUIIMja MOTJIA J]a ce pa3MeHHu u3Mmel)y 1o0po oOaBeTeHHX U BOJbHUX CTpaHa
Y HE3aBUCHOj TPAHCAKIUjH Ha IaH BPEIHOBAbA.

AKo onMepaBambe MHBECTHIIM]E Y 3aBUCHHM CHTUTET y cKiany ca naparpaduma [[3b-1131] vuje u3BoasbuBO (Kako je
nepunucano y IAS 8), HHBECTHIIMOHY SHTHUTET NpHUMemYje 3axTeBe oBor IFRS Ha mouerky HajpaHHjer nepuoza 3a
koju je npumena maparpada [[3B-I31] u3BomspuBa, mTo Moxe na Oyae Tekyhu mepuoxa. MuBecturop Tpeba na
PETPOCIIEKTUBHO KOPUTYje TOJUIIBH IIEPHO KOjH HEHOCPEIHO IPETXOAU AaTyMy IIOYeTKa IPHMEHE, OCHM aKo je
MOYETaK HajpaHujer Meproja 3a Koju je MpUMeHa OBOT maparpada u3BosbuBa Tekyhu mepuon. AKo je To ciydaj,
KOpUI'OBame KalnTaja ce Ipu3Haje Ha MoYeTKy Tekyher nepuona.

AKO je MHBECTHILIMOHH €HTUTET OTyhHo MM n3ryOMo KOHTPOJY HaJ MHBECTHIMjOM Y 3aBHCHH €HTHTET IIpe AaTyMa
nouerka npumene oBor IFRS, on wuHBecTHIMOHOT €HTHTETa Cce€ He 3axTeBa Ja KOpHTryje IPeTXOIHO
padyHOBOJCTBEHO 00YXBaTame 3a Taj 3aBUCHHU €HTUTET.

AKO EHTHTET MpHUMEemYje U3MeHe MHeecmuyuoHux ewmumema 3a NEpUO]] KACHUJU Hero Kaja npumemyje IFRS 10
10 NpBU IyT, HaBohewe "maTym mouerka mpumeHe" y maparpaduma I[3A-I3E tpeba na ce uura kao "modeTax
TOAUIILET U3BELITAjHOI MEpUOJAa 3a KOjU Ce MpPBU IyT HMPUMEYjy U3MeHe Y MHueecmuyuoHum enmumemuma
(usmene IFRS 10, IFRS 12 u IAS 27), o6jaBisene y okrobpy 2012, "

AKO Ha JaTyM NpBe NMPUMEHE WHBECTUTOP 3aKJbY4H Aa OU Tpedaso Ja KOHCOJIUAYje CHTUTET Y KOJU je HHBECTHPAHO,
a Koju HHje Ouo KoHconnaoBaH y ckiany ca IAS 27 u SIC12, uaBectutop 6 Tpebaso aa:

(a) aKo je EHTHUTET y KOjH je MHBECTUPAHO TOCIOBHH moayxBaT (kao mto je aepunncano y IFRS 3 ITocrosne
KomOuHayuje), oiaMepaBa WMOBUHY, o0aBese u yuemha 0e3 mpaBa KOHTPOJIC y TOM IIPETXOIHO
HEKOHCOJIMIOBAHOM €HTHTETY Y KOjH j€ MHBECTHPAHO, Kao Jia je Taj CeHTUTET OMO KOHCOJMIOBAH (M mpemMa
TOME Kao Ja je MPUMEHHUBA0 PAauyHOBOJCTBEHO 00yXBaTame CTHIama y ckiamy ca IFRS 3) on matyma
KaJa je WHBECTUTOP CTEKA0 KOHTPOIY HaJ THM CHTUTETOM, y CKiaay ca 3axrteBuma oBor IFRS.
WuBectuTop 06U Tpebano aa pEeTPOCHEKTHBHO KOPHTYje TOJMIIEBU MEPUOJA KOjH HEMOCPEIHO MPETXOAN
JaTyMy IIpBe MpUMEHe. AKO je JaTyM CTHLAama KOHTPOJIE PAaHHjU OJ] MOYeTKa HEMOCPEIHO MPETXOIHOT
neprosia, WHBECTHTOP OW Tpebajao Ja MNpU3Ha, Kao KOPEKIHjy CONCTBEHOT KalMTajla Ha MOYETKY
HEMOCPEHO MPETXOIHOT ePHO/ia, CBE pasiuke usMely:

(i) BPEIHOCTH NPU3HATE UMOBHHE, 00aBe3a 1 yuerrha 6e3 mpaBa KOHTPOJIE; U
(i) MPETXOJHE KIUTOBOJACTBEHE BPEOHOCTH yuemha WHBECTHTOpA y EHTUTETY Yy KOJH je
HWHBECTHPAHO.
(©) aKo EHTHTET y KOjH je MHBECTHPAHO HHje MOCIOBHH moayxsar (kao mrto je nepuuncano y IFRS 3),

oIMepaBa MMOBHHY, o0OaBeze M ydemha 0Oe3 mpaBa KOHTPOJIE Y TOM MPETXOTHO HEKOHCOJHOBAHOM
EHTUTETY Y KOjH jeé MHBECTUPAHO, Ka0 J1a je Taj EHTUTET OMO KOHCOIM0BaH (IpUMerYjyhl METO I CTHLAba
koju je ommcan y IFRS 3, anu Ge3 npu3HaBama OMIO KaKBOT T'Y/IBUJIA 32 CHTHTET y KOjU j& MHBECTHPAHO)
O]l JaTyMa KaJia je HHBECTUTOP CTeKao KOHTPOJY HaJl THM CHTHTETOM, y CKIany ca 3axTeBuMa oBor IFRS.
VHBectuTop Tpeba PEeTpOCHEKTHBHO Jla KOPUTYje TOAUIIEBU MEpHOJ] KOjH HEMOCPEAHO MPETXOMU IaTyMy
npBe TPUMEHE. AKO je JaTyM KaJia je KOHTpOJIa CTE€YeHA pPaHUjU OJ MOYEeTKa HEMOCPEIHO MPETXOHOT
HepHuoia, WHBECTUTOP OM Tpebano 1a MpH3HA, KAa0 KOPEKIHUjy CONCTBCHOI KalHMTajla Ha IOYCTKY
HEMOCPEHO NPETXOHOT IIePHOJia, CBE pasiuke mMely:

0] BPEAHOCTH IIpU3HATE UIMOBUHE, 00aBe3a u yuentha 0e3 mpaBa KOHTPOJIE; U
(i) MPETXOMHE KIHLMTOBOACTBEHE BPEJHOCTH HHBECTUTOPOBOTr ydemha y EHTHTETY y KOju je
HHBECTHUPAHO.

AKo ofMepaBame UMOBHHE, 00aBe3a u ydeniha 6e3 mpaBa KOHTPOJIC SHTUTETA y KOjU je MHBECTHPAHO, Y CKIAIy ca
naparpadom 114(a) wu (6), HUje MPaKTHYHO U3BOJBHUBO (Kao 1mTo je nedunucano y IAS 8) uaBectutop 6u Tpedano
na:
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(a aKo je EHTUTET y KOjU j€ UHBECTUPAHO IIOCIOBHU MOLyXBaT, NpuMeHu 3axtese u3 IFRS 3 ox naryma koju
ce cMaTpa JaTyMOM CTHIama. JaTym Koju ce cMaTpa JaTyMOM CTHIama Ouhe moderak HajpaHHjer
Nepro/ia 3a Koju je npumena naparpada [{4(a) mpakTH4HO W3BOAJbUBA, IITO MOXKE OUTH U Tekyhu nepuo.

(©) aKO CHTHTET Yy KOjU je HMHBECTHPAaHO HHje IMOCJOBame, NMpuMeHn meron omucaH y IFRS 3, ammu 6e3
NpU3HaBamba OMJIO KAKBOT TYIBHJIA 332 CHTUTET Y KOjU je MHBECTUPAaHO Ha JaTyM ojpeleH Kao natym
cTunama. J[aTyM KOju ce cMaTpa JAaTyMOM CTHLamba he OMTH MOoYeTak HajpaHHjer mepuojia 3a Koju je
npumena naparpada [14(0) npakTHYHO MU3BOAJEMBA, LITO MOXKE OUTH U Tekyhu nepuo.

VuBectutop Tpeba PETPOCIIEKTHBHO [1a KOPHUrYje TOIMIIELU MEPHOJ KOjH HEMOCPEIHO MPETXOAM AATyMy IpBE
MIPUMEHE, OCUM aKO je TIOYeTaK HajpaHujer mepuoja 3a KOju je MpUMeHa OBOTr maparpada MpakTHYHO H3BOAJbHBA
tekyhu nepuon. Kaga je matym koju ce cmarpa JAaTyMOM CTHLAEa PAHUJH O] MOYETKA HEMOCPEAHO MPETXOAHOT
Nepuosia, WHBECTHTOP O Tpebano Ja MpH3HA, KA0 KOPEKUHUjy COMCTBEHOT KamHuTala Ha MOYETKY HEMOCPEIHO
MIPETXOHOT MEPUOa, CBE Pa3iuKe m3Mely:

(1) BPEIHOCTH IIPU3HATE UMOBHHE, o0aBe3a 1 yuentha 0e3 npaBa KOHTpoOJIE; U
(n) MPETXO/IHE KEbUTOBOJICTBEHE BPEAHOCTH yueliha HHBECTHTOpA Y EHTUTETY Y KOjH je& HHBECTHPAHO.

Kana je HajpaHuju mepron 3a KOju je mpruMeHa OBOT maparpada nmpakTHYHO M3BOJJbMBA TeKyhu mepuon, Kopekiuja
COIICTBEHOT KanuTasia Ou Tpedano na Oyze nmpu3HaTa Ha MOYETKY Tekyher mepuona.

Kana unBecturop npumemyje naparpade [14—C4A, a natrym kaja je creueHa KOHTpoJa, y ckiany ca oBum IFRS, je
nocne garyma crynama Ha cHary IFRS 3 koju je peBugupan 2008. rogune (IFRS 3 (2008)), no3uBame Ha IFRS 3 y
naparpaduma 14 u [14A ce oanocu Ha IFRS 3 (2008). Ako je KOHTpoOJia cTeYeHa Mpe JaTyma CTylama Ha CHary
IFRS 3 (2008), unecturop nmpumemyje win IFRS 3 (2008) mu IFRS 3 (o6jaBmen 2004.).

Kana unBecturop npumemyje naparpade 114-C4A, a naTym kaja je KOHTpoja cTeueHa, y ckiany ca oBuM IFRS, je
rmocyie fatyma crymnama Ha cHary IAS 27 xoju je pesuaupan 2008. rogune (IAS 27 (2008)), unBecturop 61 Tpedaio
Ja mpuMemyje 3axteBe oBor IFRS 3a cBe mepuoje y KojuMa je SHTHTET y KOjU je MHBECTHPAHO PETPOCHEKTHBHO
KOHCOJIMIOBaH y ckiany ca naparpapuma [14-114A. Ako je KOHTpoOJIa CTeUYeHa Mpe JaTyMa CTymnama Ha cHary [AS 27
(2008), MHBECTUTOP MPUMEHYj€ HITH:

(a) 3axteBe oBor IFRS 3a cBe mepuose y KojuMa je EHTHTET Y KOjH je HMHBECTUPAHO PETPOCHEKTHBHO
KOHCOJIM/IOBaH y ckiany ca naparpaduma [14-114A; nnm

() 3axteBe Bep3uje IAS 27 koja je o6jaBibena 2003. rogune (IAS 27 (2003)) 3a oHe nepuoje KOju MPETXOAC
aTymy crynama Ha cHary IAS 27 (2008), a nakoH Tora 3axteBe oBor IFRS 3a HapenHe nepuoje.

AKO Ha J[aTyM IOYeTHE NPHUMEHE WHBECTHTOP 3aKjbyud Ja Buile Hehe KOHCONMIOBATH EHTUTET y KOjH je
HMHBECTHPAHO, a KOjH je OO0 KOHCONMHMIOBaH y ckiany ca IAS 27 u SIC12, nHBecTHTOp OMEpaBa CBOje HHTEpece y
TOM EHTHUTETY 0 M3HOCY IO KOMe Ou OHM OWIIM oaMepeHH na cy 3axTeBu oBor IFRS cTynwmm Ha cHary kaja je
UHBECTUTOP CTekao yuemrhe y (anu HHUje CTEKA0 KOHTpONy y ckiany ca oBuM IFRS), unu usry6uo koHTpoiy Haj
SHTUTETOM Y KOju je uHBecTupaHo. MHBecTHTOp OM Tpebaso a peTpOCIEKTUBHO KOPHTYje TOIUIILU MEPUOJ KOjH
HETNOCPEJHO MPETXOoAU AaTyMy IpBe npumeHe. Kaga je maTym kana je mHBecTUTOp cTekao ydemthe y (ainu Huje
CTEKao KOHTPOJY y ckiany ca oBuM IFRS), umm u3ryOno KOHTpOJy HaJl GHTUTETOM Y KOjU je MHBECTUPAHO, PAaHHjH
0J] IOYEeTKAa HENOCPENHO IPETXOJHOr IEepUOJa, MHBECTUTOP OM Tpebano Ja IpH3HA KA0 KOPEKLHUjy COICTBEHOT
KamuTana Ha IIOYeTKy HeIIOCPEAHO MIPETXOTHOT MIEPHOIa, CBE pasiuke uiMely:

(a) MPETXO/IHO UCKAa3aHEe KIbUTOBOJACTBEHE BPETHOCTH UMOBHHE, 00aBe3a u yuemiha 0e3 mpaBa KOHTpOJIE; U
(©) MPU3HATOT U3HOCA MHBECTHUTOPOBOT ydeliha y eHTUTETY Y KOjU je HHBECTUPAHO.

Ako onMepaBame ydemha y GHTHUTETY y KOjH je MHBECTHpaHO y ckiaay ca maparpadom L5 HHje mpakTHYHO
M3BOIbUBO (Kao wmTo je nedunucano y IAS 8) unBecturop 6u tpebano na npumenu 3axrese oBor IFRS Ha nmouerky
HajpaHujer nepuoja 3a Koju je npumeHa naparpada SII nmpakTHYHO W3BOJJBHBA, LITO MOXE OMTH TeKyhu Mmepuon.
HuBecturop 61 Tpedano aa peTpoCIHeKTHBHO KOPHUTYje TOJUIILH EPHO] KOjU HEIOCPEIHO IPETXOAN AaTyMy IpBeE
MpUMEHEe, OCHM aKO je MOYeTaK HajpaHujer mepuojia 3a KOju je MpUMeHa OBOr maparpada MmpakTHYHO W3BOJJbHBA
texyhu nepuon. Kana je jatym kaja je HHBECTUTOp CTeKao yuelrhe y (alu HHje CTEKAa0 KOHTPOIY y CKJIaay ca OBUM
IFRS), unu u3ryOMo KOHTpPOJIy HaJl €EHTHTETOM y KOjH jeé HHBECTHPAHO, Mpe MOYETKa HEMOCPEIHO MPETXOIHOT
HepHoJa, MHBECTHTOp OM Tpebalo 1a MpH3HA, Ka0 KOPEKIHjy CONCTBEHOI KalWTala Ha ITOYEeTKY HEMOCpPEeIHO
IPETXOJHOT NEepPHOa, CBE pasiuke uamelhy:

(a) MPETXO/IHO UCKAa3aHE KIbUTOBOACTBEHE BPETHOCTH UMOBHHE, 00aBe3a u yuemha 0e3 rpaBa KOHTpOJIE; U
(©) [PU3HATOT U3HOCA MHBECTUTOPOBOT yuelha y eHTUTETY Y KOjU j€ MHBECTHPAHO.

Kapna je HajpaHuju mepro/ 3a KOju je mpuMeHa oBOT naparpada nmpakTHYHO M3BOAJbMBA TeKyhU mepuol, KOpekiuja
COITICTBEHOT KalMTaJla ce MPU3HAaje Ha MOYeTKy TeKyher nepuona.
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Iaparpadu 23, 25, 594 u B96-b99 cy uzmene y IAS 27 koje cy uzspuiene 2008. rogute u koje cy npenere y IFRS
10. Ocum kazma eHTUTET npuMemyje maparpad 113, wim ce on mera 3axTeBa na npumenu naparpade L4-115A,
eHTUTET OM Tpebaso /1a IpUMEeYje 3aXTeBe U3 THX Maparpada Kao IITo CIeIu:

(a) Entuter He OM Tpebaso Aa mpepayyHaBa BPEIHOCTH JOOMTaKka HIM TyOHTaka KOjU Cy JOACIbCHH
M3BEIITajHIUM MIEPUOJIMMA TIPE HEro IITO N0 MPBH MyT IPUMEHU U3MeHe u3 naparpada 694.

(©) 3axteBu u3 naparpada 23 u B96 3a pauyHOBOACTBEHO OOyXBaTame MPOMEHA y BIACHHYKOM yueithy y
3aBHCHOM CHTHTETY HAKOH CTHIAlha KOHTPOJIE Ce He MPUMEYjy Ha MPOMEHE KOoje Cy HacTalle Mpe Hero
LITO SHTUTET IO MPBH IIYT IPUMEHH OBE U3MEHE.

() EntuTter He OM Tpebasio 1a mpepauyHaBa KEH-HIOBOJICTBEHE BPEIHOCTH WHBECTHIIMjE y OMBIIM 3aBUCHH
SHTUTET aKO je KOHTPOJIA U3ry0JbeHa Mpe Hero INTO je 1O MPBH MyT NPUMEHUO u3MeHe u3 maparpada 25 u
B97-b99. Tlopen Tora, enTurer He Tpeba MOHOBO na oOpadyHaBa JOOWUTKE WIIM T'YOMTKE OJ TyOUTKa
KOHTPOJIC y 3aBUCHOM CHTHTETY KOjH Cy HaCTallu Mpe MpBe NpuMeHe nu3MeHa u3 naparpacda 25 u 597-599.

MNosuBamwe (ynyhuBame) Ha , HenocpeaHO NPeTXo4HU nepuog”

be3 003upa Ha MO3UBakE HA TOJUIIBU IEPUOJ KOJU HEINOCPEIHO NPETXOAU JaTyMy IpBe IpUMEHE (,,HEMOCPEIHO
nperxonHu mnepuon’‘) y naparpadpuma I[3B-I[SA, enturer Takohe Moke /Na MpE3eHTYje KOPUTOBaHE YIOPEIHE
uH(opMalMje 3a CBE paHMje IPE3EHTyje HMEpPHOJE, alu Ce OJ Hera He 3aXTeBa Ja TO ypaau. AKO E€HTUTET He
Hpe3eHTyje KOpHroBaHe ymopenHe MH(GOpMaIMje 3a CBE MPETXOJHE INepHOoje, CBaKO MO3MBame Ha ,,HETIOCPETHO
nperxoAHu nepuon y maparpaduma I3B-II5SA oxHocu ce Ha ,,HajpaHUjU KOPUIOBaHU YHOPEIHU IEPUO] KOjU je
npeseHryje’.

AKO €HTUTET IPE3EHTYje HEKOPUIOBaHe ynopeaHe uHbopMalyje 3a OUI0 KOjU paHuju Nepuo, Tpebano 64 1a jacHo
03HauyM MH(OpPMAIHje KOje HUCY KOPUTOBaHe, 1a HaBele Ja Cy MPUIIPEMIbCHE Ha Pa3jIMYUTOj OCHOBH, U J1a 00jacHH
Ty OCHOBY.

NMo3uBawe (ynyhmBamwe) Ha IFRS 9

Axo eHtuTer npuMmemyje oaj IFRS amu jomr He npumemyje IFRS 9, cBako ynyhusame Ha IFRS 9 y oBom IFRS
Tpebano 6u aa ce cmarpa 3a ynyhusame Ha IAS 39 Quuancujcku uncmpymenmu: npusnasarse u 00Mepasarve.

Moenauyewe apyrux IFRS
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OgBaj IFRS 3amemyje 3axTeBe Be3aHe 3a KOHCOJMIOBaHe (puHaHcujcke m3BemTaje u3 IAS 27 (m3memen 2008.
TOJIMHE).

Ogaj IFRS Taxohe 3amemwyje SIC 12 Koncorudayuja — Enmumemu 3a nocebHe HameHe.
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