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Cagprkaj MehyHapoaHOTr payyHOBOACTBEHOT CTaHAAP/A 32 jaBHU ceKTop 15 PuHaHcujcku uHcmpymeHmu:
O6enodarusarse u npezenmayuja (MPC-JC 15) ussoxeH je y Llusby u naparpaduma 1-104. CBu naparpadpu
MMajy jefHaKy BaxxHocT. MPC-]JC 15 Tpe6a yutaTH y KoHTeKcTy Llusba u lIpedzosopa MehyHapodHum
pavyHosodcmeeHUM cmaHdapouMa 3a jagHu cekmop. Y He[JoOCTaTKy eKCIJIMIUTHUX YIIyTCTaBa, OCHOBY 3a



M360p ¥ MIPUMEHY Pa4yHOBO/CTBEHUX NpuHIuNa faje MPC-]JC 3 PauyHogodcmeeHe noaumuke, npomeHe
pavyHo8odcmeeHUX NpoyeHa U 2peulxe.

BaxkHo je ucrahu aa je MehyHapogHM payyHOBOACTBEeHM cTaHJap/ 3a jaBHuU cektop (MPC-]JC) 15:
duHaHcujcku uHcmpymenmu: [Ipezenmayuja u o6es100arsusarse 3aMmemeH ca MPC-JC 28: dunaHcujcku
uHcmpymenmu: Ilpezenmayuja; MPC-JC 29: duHaHcujcku uHCMpymeHmMu: npusHasdare U
odmepasarwe, u MPC-JC 30: duHaHcujcku uHcmpymeHmu: O6esnodarbusarse. OBU cTaHAApPIU ce
NpUuMenyjy 3a roguilme U3BellTajHe Mepuoje Koju nouumy 1. janyapa 2013. roagvHe WiIN KacHHje.
Panuje npumeHa ce noactude. MPC-JC 15 ocraje npuMeH/bUB CBe 0K OBHU CTaHAAPAU He MOYHY Aa ce
NpUMenYjy WIH CTyIle HA CHary, WiTa roj je paHuje.

Heku eHTUTETH jaBHOT CEKTOpPA Kao LITO Cy CaBe3He BJa/ie U QUHAHCHjCKE HHCTUTYILH]je jaBHOT CEKTOpa
MOTY GMTH HaJJIEXHE 3a IIHMPOK olcer pUHAHCHjCKUX HHCTpyMeHaTa. MehyTHM, HeKe nojeAMHAYHE BJIAJJUHE
opraHu3salyje He MOpajy eMUTOBATH WM OUTH HaJJIeXKHe 33 IUPOK OIICeT HHCTPyMeHaTa. Y TaKBUM
c/1y4ajeBMMa, 0Baj CTaHAAapA he UMaTH orpaHWYeHy NpUMeHY U JIMIia OAATOBOPHA 3a CacTaB/bakbe
duHaHCHjCcKUX U3BelITaja Mopahe ja UAeHTUPHUKY]y OHe aclleKTe CTaHJap/a KOju ce IPUMehYjy Ha bHX.
CBpxa ynyTcTBa 3a IPUMeHY jecTe Jila IOMOrHe TUM JIMLMMa y U3BplIaBamy 0Be 06aBese.

Hu/b

JuHaMu4Ha npupoaa MehyHapoAHUX PUHAHCHUjCKUX TPXKUIITA Y3POKOBaJIa je LIMPOKY YyIoTpedy
pa3HOBPCHUX GUHAHCHjCKUX MHCTPYMEHATa, O/ TPaJAULMOHATHUX IPUMapHUX UHCTPYMeHaTa, Kao IITO Cy
06Be3HMUIle, 10 PAa3HUX 06JIMKA JlepUBaTHUX UHCTPyMeHaTa, Kao LITO CBONIOBU KaMaTHUX cTona. EHTUTeTH
jaBHOT ceKTOpa KOPUCTe MIHUPOK olcer GMHAHCHjCKUX UHCTPYMeHaTa O/ je/lHOCTaBHUX HHCTPYMeHaTa Kao
IITO CY AyTOBakba U MOTPaXKUBaka [0 CJ0KEHHUjUX HHCTPYMeHaTa (Kao LITO Cy CBONOBU YHAKPCHUM
BaJlyTaMa 3a 3allTUTY 0/} pu31Ka 06aBe3a y CTPaHUM BaJlyTaMa) Y lbUXOBOM [IOCJI0Bamky. ¥ Malh0j MEPU
€HTHUTETH jaBHOT CEKTOpAa EMUTYjy MHCTPYMEHTe KallMTaJla UM CJI0’KeHe 06aBe3e/MHCTPYMEHTe KalluTala.
OBo ce foraba Ka/jJa EKOHOMCKH EHTUTET YK/bYy4yje JeJTMMUYHO MPUBATU30BAHO jaBHO npeAay3ehe Koje
€MHUTYje MHCTPyMeHTe KalnTala Ha UHAHCHjCKa TPXKUILITA WU KaJla EHTUTET eMUTYje JyKHAYKe
MHCTPYMeHTe KOjU ce KOHBEPTY]y Y BJaCHUUKO ydyelnhe noj oapeheHUM OKOJTHOCTHUMA.

[ln/b oBOT cTaHJAp/a je Ja KOpUCHUIIMMA GUHAHCHjCKUX M3BelllTaja OMOryhu pasyMeBame 3Havaja
OUJIaHCHUX M BaHOW/IaHCHUX GUHAHCUjCKUX HHCTPyMeHaTa y Be3u ca GUHAHCHjCKUM 0JI0XKajeM,
$UHAHCHjCKUM yCIIeXOM M HOBYaHMM TOKOBHMA AP>KaBHUX EHTUTETA WJIU APYTUX eHTUTEeTAa jaBHOT CEKTOopa.
Y oBoM cTanzapay, yiyhnBame Ha “OuJaHC cTawkba” Y KOHTEKCTY “OMIaHCHU” M “BaHOUJIaHCHU” UMa UCTO
3Hayeme Kao “M3BelTaj 0 pUHAHCU]CKOM CTamy”.

OBaj cTaHzap/ Nponucyje oApeheHe 3axTeBe 3a Npe3eHTalujy OUIaHCHUX UHAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa U
yTBphyje nundopmaluje koje Tpeba 06e10JaHUTU 0 GUIAHCHUM (IPU3HATUM) U BaHOUIAaHCHUM
(Henpu3HaTHUM) GHUHAHCHjCKUM MHCTpyMeHTHMa. CTaHJap/iM KOju ce 0JlHOCe Ha IIpe3eHTalMjy 00yxBaTajy
pasBpcTaBambe PUHAHCHjCKUX MHCTPYMEHAaTa y OKBUPY 06aBe3a M HETO MMOBHHE /KaNlUTaJ1a, KJIacupUKALUjY
noBe3aHor y4yemha, AUBUAEH/H, IPUX0/JA U PACX0/a, U OKOJIHOCTH 110/ KOjuMa GHMHAHCHjCKA CPeCTBA U
¢duHaHCcHjcKe o6aBe3e Tpeba npebuTH. CTaHAAPAHU KOjU Ce OJJHOCE Ha 00eJI0/jabUBakhe 0JHOCE Ce Ha
nojaTKe 0 YUHUOLMMA KOjU yTUYY Ha U3HOC, BpeMEeHCKU pacnopes ¥ U3BeCHOCT 6yAyhuX HOBYaHUX TOKOBA
eHTHUTET], a KOjU ce 0JjHOCe Ha QUHAHCHjCKe MHCTPYMEHTe U PayyHOBO/CTBEHE [TOJIMTUKE IPHMebeHe Ha Te
MHCcTpyMeHTe. [lope Tora, oBaj cTaHAapA NoACTHYe 06es10/jatbMBakbe NoAaTaka 0 IPUPOAU U MepH
kopulthewa QUHAHCHjCKMX MUHCTPYMeHaTa eHTUTETA, 0 QUHAHCHjCKOj CBPCH KO0jOj C/Iy»Xe, 0 pU3UIIMMa
MOBE3aHHUM Ca kbHMMa U NOJUTHKaMa PYKOBO/JCTBA 32 KOHTPOJIMCAahe THX PU3UKA.

Jenokpyr

1. EHTUTET KOjU cacTtaB/ba U Ipe3eHTyje GQHHAHCHjCKe MH3BellTaje MNpeMa OGPAYyHCKOj
pPavYyHOBOJACTBEHOj OCHOBM NpHUMemyje 0Baj CTaHJapJA 3a Npe3eHTanujy U oGesojambHMBame
duHaHCHjCcKUX U3BeLITaja.

2. OBaj cTaHAapA ce NpUMembyje Ha CBe EHTHTETE jaBHOT CEKTOpPa, 0CUM Ha jaBHa npeay3eha.

3. Y Ilpedzoeopy MehyHapodHum pavyHo8odcmeeHUM cmaHdapduma 3ad jagHUu cekmop Koju je o6jaBuO
IPSASB ce o6jammwaBa aa ce o jaBHUX Npeay3eha 3axTeBa ga npuMemyjy IFRS koje je o6jaBuo IASB.
JaBHa npepnyseha cy ne¢punucana y MPC-JC 1, [Ipesenmayuja ¢puHaHcujckux usgewmaja.

4. OBaj cra”Haapj ce mpuMemyje NpU Npe3eHTALUjU U 06eoJambMBalkby MHPOpMaLUja 0 CBUM
BpcTaMa GUHAHCUJCKUX HHCTPYMEHATA, ¥ IPU3HATUX U HENPU3HATHX, OCUM:



(a) ydemrha y KOHTPOJIMCAHUM €EHTUTETHUMA, Kao WTo je gepuHucano y MPC-JC 6, KoHcoaudoeaHu
u 3ace6HU huHaHcujcKku uzeewmaju;

(6) y4yemrha y npupy:xeHUM eHTUTEeTHMA, Kao WTo je aepuHucano y MPC-JC 7, Yaazara y
npudpysiceHe eHmumeme;

() yuyemha y 3ajeHMYKUM yJiarakbuMa, Kao mTo je ae¢punucano y MPC-JC 8, Yuewha y
3ajedHUYKUM y1a2aruma;

(0:9] o6aBe3a Koje HaCTajy Ha OCHOBY yroBOpa 0 OCUTypamy;

(e) o6aBe3a N0C/J104aBLA U APYTHX IVIAHCKUX 06aBe3a 3a NPUMaka CBUX BPCTA NOCJie 3aBpIIeTKa
pajHor ogHoca, yK/by4yjyhu nensuje; u

() o6GaBe3a eHTUTeTa 3a IVIahame Ja)K6UHA 3a COLUja/IHO OCUTypamhe U 3a Koje He Ao6uja

HHKaKBY HaKHaJy, WM 400Hja HAKHaAy KOja HUje NPUGIMKHO jefHaKa pep BpegHOCTH GeHedunyja,
JAVPEKTHO 3a y3BpaT, 04 CTPaHe NpUMaJiana THX 6eHedunuja. MehyTiM, eHTUTETH NPUMEBY]jY OBaj
cTaHAap/ Ha yyelrhe y eHTUTeTY KOjM KOHTPOJIMIIE, NPUAPYKEHOM EHTHUTETY U/IH 3aje AHUYKOM
yJaramy Koje ce y ckiaay ca MPC-JC 6, MPC-JC 7 uau MPC-]JC 8 pauyHOBOACTBEHO 00yXBaTa Kao
duHaAHCHjCKU MHCTPYMEHT. Y OBUM CJIy4YajeBUMa, EHTUTETH IPUMeYyjy 3axTeBe 06e/10JalbuBamba U3
MPC-]JC 6, MPC-]JC 7 u MPC-]C 8 nopej, OHUX KOjH Ce 3aXTeBajy y OBOM CTaHAAPAY.-

5. OBaj cTaHzap/ ce He TpUMebYje Ha yyerrha eHTUTeTa y HeTO MMOBHHH /KallUTaly KOHTPOJTUCAHUX
eHTUTeTa. MehyTuMm, npuMemyje ce Ha cBe QUHAHCHjCKe HHCTPYMEHTE YK/bydeHe ¥ KOHCO/IH0BaHe
¢dUHaAHCHjCKe U3BeIlTaje eHTUTEeTa KOjU KOHTPOJIHIIE, 63 0631pa Ha TO /1a JIK Te HHCTPYMEHTE JP>KH UIIH
€MHUTYje eHTUTET KOjU KOHTPOJIMIIIE NI KOHTPOJIUCAaHU eHTUTeT. CINYHO TOME, 0Baj CTAaHAAPJ, ce
npuMewyje Ha GUHAHCHjCKe UHCTPYMEHTE KOjU Ce IpXKe WU eMUTYjy Y OKBUPY 3aje JHUUKUX yJaramwa, Koju
Cy yK/by4eHHU y PUHAHCHjCKe U3BelITaje y9eCHUKaA TOT yJiarakba 6110 JUPEeKTHO, OUJI0 IyTeM
NpONoOpLHOHaNHE KOHCOIMAaLHje.

6. Heky eKOHOMCKHM €HTUTETH y jaBHOM CEKTOPY MOT'Y OGYXBAaTHUTH EHTHUTETE KOjHU EMHUTYjy YTOBOPE O
ocurypamwy. Ty eHTUTETH CaZajy y [eJIOKpyT OBOT CTaHAapAa. MehyTuM, oBaj cTaHAAPA UCK/BYUyje caMe
YroBOpe 0 OCUTypamy M3 CBOT JleJIOKpyTra. 3a CBpXe OBOT CTaHJAp/ia, YTOBOP 0 OCUTYpamy je yroBOp KojU
M3J1aXke ocurypartesba yTBpheHUM pU3suLMMa ofl TyOUTKa yc/e/ forahaja Ui OKOJIHOCTH KOjU ce Jiece WU
OTKPHU]jy y TOKY jeJHOT yTBpheHOT nepuoja, ykbydyjyhu cMpT (y c/1y4ajy aHyuTeTa, IpeXKruB/baBakbe
IpUMaolia aHyuTeTa), 60J1eCT, MHBaJUUTET, OliTehee NMOBUHE, NOBpey APYrUX 0cob6a U MpeKus
nocsoBama. MehyTum, ofipesioe U3 OBOT CTaHAAP/A Ce IPUMeYjy KaJia PUHAHCUjCKU HHCTPYMEHT A06uje
06JIMK yrOBOpa O OCUTYPamy aji KOjH YIJIaBHOM MO/Ipa3yMeBa NpeHoc GUHAHCHjCKUX pPU3UKa (BUJETH
naparpa¢ 49), Ha npuMep, HeKe BpcTe GUHAHCHjCKOT PEOCUTYpakba U yTOBOPa 0 3ajaMYeHOM yJlaramwy Koje
eMHUTYjy ocurypaBajyha JpyLITBa U JpyTryd eHTUTETH jaBHOT ceKTopa. EHTUTeTH Koju MMajy o6aBese No
yroBOpHMa 0 OCUTypamy NMOJCTHUYY Ce Jia pa3MOTpe NPUKJIaJHOCT IpUMeHe o/ipesiaba U3 0BOT CTaHAAp/a
NPUJIMKOM IIpe3eHTOBama U 06es10/jatbMBaba MHPOpMaliyja 0 TAKBUM 06aBe3aMa.

7. OBaj cTaHzap/ ce He TpUMekYje Ha PUHAHCHjCKE MHCTPYMEHTE KOjU MPOUCTHYY U3 06aBe3a 1o
OCHOBY IJIAaHOBA 33 NPHMMarba 3al0CJeHHUX UM 06aBe3a Ap:KaBHe yIIpaBe J1a 06e36e11 COLUjaIHO OCUTYPabe
cBOjUM rpahaHrMa 3a Koje He IpYMa HUKaKBY HaKHa/y, MJIM Ta HaKHa/Jja HUje NPUOJIKHO jeiHaKa dep
BpeAHOCTU GeHedUIHja, AUPEKTHO 3a Y3BpaAT 0Jf NpUMaJialla TaKBUX 6eHedHr1IMja (Kao UITO Cy CTapOCHE
neH3uje, moMoh 3a He3amnocseHe, noMoh 3a UHBaMIU/E U Ipyru o6aniy UHAHCH]jCKe TOMONH Kojy Jaje
JipKaBa).

8. JlojaTHO Yy TCTBO 3a MPe3eHTALU]y U 00esio/jlatbuBamke MOCEOHUX BPCTa GUHAHCHjCKUX
WHCTpyMeHaTa MoKe ce Hahu y MehyHapoAHUM H/UIM HallMOHAJIHUM payyHOBOACTBEHUM cTaHAapAMMa. Ha
npumep, MPC-]JC 13, cajap:ku nocebHe 3aXTeBe 3a 00eJ10/jatbiBakhe KOjU Ce 0JHOCe Ha GUHAHCHjCKU
JIA3UHT.

JdeduHunuje
9. Cneaehu TepMHUHU ce KOPHICTEe Yy OBOM CTaHJapAy ca ogpeheHnmM 3HauewUMa:
HHCTpYMEHT KaNKUTAaJIa je CBaKU YTOBOP KOjUM ce JoKa3yje mpeocTasio yyemhe y HMOBUHU €EHTUTETA,

HaKOH 0/i6Mjala CBUX HleroBUX 06aBe3a.
DUHAHCHjCKO CPEICTBO je 6UJI0 Koje CpeACTBO Koje je:

(a) rOTOBHHA;
(6) YroBOPHO NPaBO HA NPpUMake rOTOBHHE WU Apyror ¢UHAHCUjCKOT cpeCcTBa O Jpyror
€HTHUTETA;

() YrOBOPHO NMPaBo Ha pa3MeHy pMHAHCHjCKUX MHCTPYMEHATa ca APYrdM eHTUTETOM MO J



yCJIOBMMa KOjH Cy NOTEHIIHja/THO OBOJ/bHU; UJIH

() MHCTPYMEHT KalluTaJja Jpyror eHTuTeTa.

PUHAHCUjCKY HHCTPYMEHT je CBAaKM YTOBOP Ha OCHOBY KOT HacTaje ¢UHAHCHjCKO CPeACTBO je AHOT
eHTuTeTa U PMHaAHCHjCKa 06aBe3a WK HHCTPYMEHT KalluTajia APyror eHTUTeTa.

Kynonpojajay yroBopu, Koju Aajy npaBo GU/I0 KOjoj YrOBOPHOj CTpaHH, Aa U3MHUPH 06aBe3e y
rOTOBUHU WM APYTMM QMHAHCHjCKUM HHCTPYMEHTOM Ce pa4yyHOBO/CTBEHO 06YXBaTajy Kao
$duHaHCHjCKM MHCTPYMEHTH ca M3y3eTKOM OHUX KyNONPOoAajHUX yroBopa: (a) Koju cy 3aKk/by4eHHU U
HACTaBJ/bajy AA UCNyHaBajy 3aXTeBe eHTUTEeTa y Be3U ca Ha6aBKOM, IP0O/JajoM UJIH ynoTpe6omM, (6)
KOjU Cy Ha3HAa4Y€eHH 3a Te CBpPXe Ha I04eTKYy, M (1) 3a Koje ce oyeKkyje Aa he 6uTH U3MHpeHHU
HCHOPYKOM.

duHaHcujcka 06aBe3a je cBaKa yrOBOpHa 06aBe3a KOjoM ce:

(@) JAaje roTOBMHA WJIM APYyro GMHAHCHjCKO CPEeACTBO APYTrOM eHTUTETY; MU

(6) pa3Memyjy PUHAHCHUJCKM MHCTPYMEHTH ca APYTUM eHTMTETOM IO/, yCJI0BUMAa KOjH Cy
NMOTEeHLMja/ITHO HENIOBO/bHU.

EHTUTeT MOKe MMaTH YTOBOPHY 06aBe3y KOjy MokKe U3MHUPHUTH WU lahawbeM pUHaAHCHjCKMX
cpejcTaBa MM CONCTBEHUM BJIACHUYKHMM XapTHjaMa 0 BpeAHOCTH. Y TOM CJIy4ajy, aKo Gpoj
BJIACHUYKHX XapTHja 01 BpeAHOCTH NOTPEGHHUX 3a U3MHUPemhe 06aBe3e Bapupa ca IpoMeHaMa lbHUX0Be
dep BpegHOCTH, TaKo Aa je yKynHa ¢ep BpeAHOCT nuiaheHNX BJIJaCHUYKHUX XapTHja 01, BPeAHOCTH YBeK
jeAHaKa U3HOCY YTOBOpHe 06aBe3e, UMaJiaL, 06aBe3e HUje U3/10KeH JOOUTKY MJIM TYOUTKY HacTaJa0M
yciaen ¢puiykTyanyje neHa BJaCHUYKHMX XapTHja o BpeJHOCTH. TakBa o6aBe3a ce pa4yyHOBOACTBEHO
o0GyxBaTa Kao pMHAHCHjCcKa 06aBe3a eHTUTeTa.

Yrosop o ocurypamy (3a cBpxe 0BOT CTaHAAPAA) je YTOBOP KOjUM Ce OCUryparesb U3J1axe
UAeHTHPUKOBAHOM PU3HKY I'YOUTKA yciaes Aorahaja uiay 0OKOJTHOCTH HACTAIUX WJIH OTKPUMBEHUX
TOKOM oZpebeHor nepuoaa, yk/bydyjyhu cMpT (y cy4ajy ucnjiaTe aHyuTeTa, Ipe>KUB/baBammbe
NpHUMaona aHyuTeTa), 60/1eCT, HHBAJIMJUTET, HAHETe NoBpe/Je, omTehemha NIMOBHHEe NJIH IPEKUAE
NoC/J10Bama.

TpxuniHa BpeAHOCT je U3HOC KOjH Ce MOXKe JOGUTH NPOoAajoM, MJIM KOjU Tpe6a IJIaTUTH Paju
cTHIalba GUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA HA aKTUBHOM TPKHIITY.

MoneTapHa ¢puHaHcHjcKa cpeacTBa ¥ dUHaAHCHjcKe 06aBe3e (MoHeTapHHU GUHAHCHUCKU
MHCTPYMeHTH) cy rHaHCHjcKa cpejcTBa U puHaAHCHjCKe 06aBe3e Koje Tpe6a NPUMMTH WM IJIaTUTH
y GMKCHUM WM OApeJUBUM U3HOCUMA HOBIA.

Tepmunu gepunucanm y gpyrum MPC-JC ce kopucTte y 0BOM CTaHAAPAY Ca MICTUM 3HAYE€HEM Kao U y
THM CTaHJap/MMa, a HaBeAeHH cy y [10jMOBHMKY Ae(HHMCAHUX TEPMUHA KOjH je 3aceGHO 06jaB/beH.
10. Y oBOM cTaHJapay, U3pasu “‘yroeop” u “yropopHu” ynyhyjy Ha ciopasyM JiBejy UJIU BHUIIlEe CTpaHa,
KOjU MMa jacHe eKOHOMCKe ITocle/julie U 110 KOjeM CTpaHe UMajy MaJjly UM HeMajy HUKaKBy MOryhHOCT Ja Ux
n36erHy, 06MYHO 3aTO LITO UX CIOPa3yM 3aKOHCKH ob6aBe3yje. YroBOpH, Ta TUMe U QUHAHCHjCKU
WHCTPYMEHTH, MOTY NONIPUMHUTH pasjninuTe 00/JMKe U He MOpajy Jia 6yAy y MHCaHOM OBJIUKY.

11. 3a cBpxe geduHuMja u3 naparpada 9, uspas “eHTuTeT’ 06yXBaTa CybjeKTe jaBHOT CEKTOPA,
noje/jMHIe, IapTHEPCTBA U YA pYy>KeHe opraHusaliyje.
12. JenoBu nepuHurja GUHAHCHjCKOT CpefcTBA U GUHAHCUjCKe 06aBe3e YK/byUuyjy u3pase

¢dUHAHCHjCKO cpeJiCTBO M pUHAHCHU]CKH UHCTPYMEHT, aJiu OBe JebuHUIMje HUCY oniuTenpuxBahene. Kasa
MOCTOjH YTOBOPHO NPAaBO WJIM yrOBOPHa 00aBe3a pa3MeHe GUHAHCHjCKUX UHCTPYMeHaTa, MHCTPYMEHTHU KOjy
Tpeba a ce pa3MeHe Y3pOKYyjy HacTaHaK QUHAHCHUjCKUX CpeicTaBa, QUHAHCHjCKUX 06aBe3a UIU
MHCTpPyMeHaTa KanuTtaJja. Moxe ce yCTAaHOBUTH YHTAB HU3 YTOBOPHUX ITpaBa UJIKM 06aBe3a ajiv OH
HEeU30CTaBHO BOJIU /10 IPUMama WU IJlahakba rOTOBHHE WJIH JI0 CTUI[akha UK eMUTOBAakha MHCTPYMEHTA
Kanurasa.

13. ®UHAHCHjCKU UHCTPYMEHTH YK/bY4Yjy KaKO IPUMapHe HHCTPYMEHTE, Kao LITO CY NOTPaXKUBakha,
JlyrOBama U BJaCHUYKE XapTHje 0J] BpeJHOCTH, TAKO U JIePUBATHE UHCTPYMEHTE, Kao IITO cy GUHAHCUjCKe
oniyje, djydepc u popBap yroBopH, KaMaTHH CBOIIOBU U BaJIyTHU CBOIOBH. /lepuBaTHU PUHAHCHjCKU
WHCTPYMEHTH, GUJIO [ia Cy IPU3HATH WU HEPU3HATH, 33/[0B0/baBajy AedUHUIH]Y GUHAHCH]jCKOT
WHCTPYMEHTA U, CXOZHO TOMe, IPe/ICTaB/bajy NpeAMeT OBOT CTaHAApAa.

14. JepuBaTHY QUHAHCHjCKH HHCTPYMEHTH CTBapajy nmpaBa U o6aBe3e Koje Mehy cTpaHaMa yK/by4eHUM
y Taj UHCTPYMEHT UMajy epeKaT NpeHollIeha jeJHOT WU BUllle pUHAHCH]CKUX PU3UKA Ca/IPXKAHUX Y
npeJMeTHOM MPUMapHOM PUHAHCH]CKOM UHCTPYMEHTY. /lepuBaTHU UHCTPYMEHTHU He ZI0BO/Ie /10 TpeHoca
npeMeTHOT TPUMapHOT PUHAHCHjCKOT HHCTPYMEHTA HAa MOYETKY YTOBOpA U TaKaB IPEHOC Ce He Mopa



HY>KHO JIOTOJJUTH HU 110 Jjociehy yrosopa.

15. dusnyKa Cpe/iCTBa, Kao IITO Cy 3aJ1MXe, HEKPeTHHHE, IOCTPOjerka U 0NIpeMa, CpeAcTBa Koja cy
npejMeT JM3WHIa ¥ HeMaTepHjajHa MMOBUHA, Kao IITO Cy pafiuo ¢peKkBeHIIUja, MaTeHTH U po6He MapKe, He
cnazajy y duHaHcujcka cpefctBa. KoHTpoJia HaJy TaKBUM GU3UYKUM CpeJiICTBUMA U HeMaTepHjaIHOM
VMOBHUHOM IIpy>a MOTryhHOCT cTBapama NpuJiMBa FOTOBUHE UM IPYTHUX CPeJiCTaBa ajlk He Y3pOKyje
HaCTaHaK cajjalliber paBa Jja ce IPMMHU FOTOBHHA WJIM Jipyra QUHAHCHjCKa Cpe/iCTBa.

16. CpeacTBa, Kao LITO Cy yHanpe/ IaheHH pacxosy, 4yuja 6yAyha eKoHOMCKa KOPUCT Ce CacToju U3
NpHMarba pobe UM YCIyTa, a He IpaBa Ha 100Hujalkbe FTOTOBUHE UM JPYroT GPUHAHCHjCKOT CPe/iCTBa, He
cnajajy y duHaHcujcka cpefctBa. CIMYHO TOMeE, CTaBKe Kao LITO Cy O/JI0KeHU NpUxoA U BehrHa ob6aBesa 1o
JlaTUM rapaHiijaMa He Ca/iajy y puHaHCHjcKe 06aBe3e jep BEpoBaTaH OJJINB EKOHOMCKHX KOPUCTH MTOBE3aH
ca ’bUMa NpescTaB/ba UCIIOPYKa pobe U YCJIyTa, a He FTOTOBHUHE UJIM HEKOT Apyror GUHAHCHjCKOT Cpe/CTBa.
17. O6GaBese WM Cpe/iCTBA KOja He MPOM3KJIa3e U3 yroBopa, Kao LITO je nope3 Ha JOOUTAK UJIH HheMy
aJleKBaTaH Nopes, KOjH je HaCTao Kao pe3y/TaT 3aKOHCKHUX 3aXTeBa HAMeTHYTHUX eHTUTeTHMa jaBHOT
CeKTOpa O/ CTpaHe Jp>KaBe, HUCY GUHaAHCHjCKe 006aBe3e 0JHOCHO pUHAHCHjCKa cpe/icTBa. MehyHapoiHU
pauyHoBoJcTBeHHU cTangapy (IAS) 12, “Ilope3u Ha fo6UTaK” Aaje CMEpPHUIlEe 32 paUyHOBOACTBEHO
o0yXBaTame ope3a Ha 06U TaK.

18. YroBopHa npaBa ¥ o6aBe3e Koje He 06yXBaTajy NpeHoCc GUHAHCHUjCKOT CPeICTBA He MOTHA/1ajy 1Mo/
JebuHnnyjy duHaHcHjckor MHCTpyMeHTa. Ha mpuMep, Heka yroBopHa npasa (06aBe3e), Kao IITO Cy 0OHa Koja
HacTajy rno ¢jyyepc yroBopumMa, Mory ce U3MUPUTH CaMO NPHjeMOM (MCIIOPYKOM) HePUHAHCHjCKUX
cpesacTaBa. CIMYHO TOMe, yTOBOpHA IpaBa (06aBese), Kao LITO Cy IpaBa Koja HAaCTajy Ha OCHOBY MTOCJOBHOT
JIN3WHTA WY CTIopa3yMa O U3rpa/ilbu 00jeKTa 3a CONCTBEHY ynoTpeby, Ha kopuilheme PU3NIKOr CpeSCTBa,
Kao IITO je 60JIHULA, MOTY Ce UBMUPHUTHU CaMo NpHjeMoM (MCIOpyKOM) ycayra. Y o6a ciy4aja, yroBOpHO
NpaBo jefiHE CTPaHe Ja NpUMH HepHUHAHCH]CKO CPeACTBO UM YCIYTY U ofroBapajyha o6aBesa apyre cTpaHe
He YCIOCTaB/bajy CaJjalllibe NPaBo UK 00aBe3y HUjeJHe CTpaHe /a IPUMH, UCIOPYYH UM pa3MeHHU
¢dunHaHcujcko cpefcTBo (BuAeTH [IpuMepe 3a wiyctpauujy 2, naparpadu IE13-1E17) .

19. MoryhHoCT Aa ce U3BpIIM YTOBOPHO NPABO WJIM 3aXTeB Jia Ce UCIIyHU yTOBOpHa 06aBe3a MOTy OUTH
aIcoJlyTHH, UJIU YCJI0B/beHU O6yayhuM forahajuma. Ha npumMep, rHaHCcuUjcKa rapaHLiMja je yTOBOPHO NMPaBo
3ajMo/iaBlia Jja IPUMU FOTOBUHY OJ] TapaHTa, U oiroBapajyha o6aBesa rapaHTa Jia UCIJIaTH 3ajM0/iaBLia, aKo
TO He yYMHU 3ajMONIpHUMall. YTOBOPHO NPaBo U 06aBe3a N0CToje 360T NPOoLLIMX TPaHCaKLiMja UK Aorahaja
(mpeTnocTaBKe rapaHiyje), YaKk U ako cy MOTyhHOCT 3ajMO/iaBIia /la OCTBApHY CBOje MPaBo M 3aXTeB IpeMa
rapaHTy /ia UCIIYHH CBOjy 06aBe3y yc/0B/beHU OyAyhHM HencnymkhaBakbeM o6aBese 0/ CTpaHe 3ajMOIpPUMILA.
Ycs0BHO paBo 1 06aBe3a 33/10B0/baBajy AepuHULM]y GUHAHCHjCKOT Cpe/iCTBA U QUHAHCHjCKe 06aBe3e, YaK
Y aKO MHOTa TaKBa CpeJiCTBa U TaKBe 00aBe3e He UCIyHhaBajy yCJ0B 3a IpU3HaBame Y PUHAHCHjCKUM
M3BellTajuMa. Ha npuMep, HalMoOHa/IHA BJ1aJja MoXke 06e36eJUTH 3aLITUTY OJf pU3UKa IOTPaXKbe JIUMLY U3
NpPUBATHOI CEeKTOpa Koje ynpaB/ba UHPPACTPYKTYPHUM 06jeKTOM, FapaHTyjyhu My MUHUMaJTHU HUBO
npuxoza. ['apaHiyja je noTeHnujaHa o6aBe3a BJa/e J0K He TOCTaHe BepOBaTHO Ja he ce mpuxo JiMLa Koje
ynpaBJ/ba TUM 00j€KTOM, yMalbUTH UCIO/ TapaHTOBAaHOT MUHUMYMa.

20. O6aBe3a eHTUTeTA Jja eMUTYje UM NIpeJia CONCTBEHe UHCTPYMeHTe KallMTaJla Kao IITO Cy aKIujcKe
OMIlUje UM BapaHTH, caMa 10 ce6U Npe/icTaB/ba MHCTPYMEHT KalKUTajla, a He PUHAHCHjCKY 06aBe3y, OLITO
eHTHUTEeT HeMa o6aBe3y Ja llpeJia TOTOBUHY WJIH Apyro GUHaHCHUjCKO cpecTBO. CJIMYHO TOMe, TPOLIAK KOjH je
HacTao y eHTUTeTY 3a Ky[OBHUHY IpaBa Ha IOHOBHO CTHLlakbe CONICTBEHUX MHCTPyMeHaTa KaluTasla oJ
JlpyTe cTpaHe, 0/ly3MMa Ce O/ ’beroBe HeTO MMOBUHe/KalUTaJla, a He Npe/cTaB/ba GUHAHCHjCKO CPEJICTBO.
21. MamuHcKo yyelhe, Koje MoXe HacTaTH, y U3BELITajy 0 GUHAHCUjCKOM CTakby NPUINKOM
KOHCOJIM/I0Bakha KOHTPOJIMCAHOT eHTUTeTa Huje prHaHCHjcKa 06aBe3a HUTU HHCTPYMEHT KaluTasa JaTor
eHTUTeTA. Y KOHCOIMA0BAaHUM QUHAHCU]CKUM M3BeLITajuMa, EHTUTET Npe3eHTyje y4elnha Jpyrux cTpaHa y
HeTO MMOBHMHU /KaNUTaNy U HETO CYPULUTY UM AePULUTY HeroBUX KOHTPOJIMCAaHUX EHTUTETA Y CKJIaAy ca
MPC-]C 6. CxoHO TOMe, pUHAHCUjCKU UHCTPYMEHT, K1aCUPUKOBAH KAa0 MHCTPYMEHT KalUTaJa O CTPaHe
KOHTPOJINCAHOT EHTUTETA, eJIMMUHHUIIIE Ce TP KOHCOJIM/J0BahY Ka/la je y BJIaCHUIITBY eHTHUTETa KOojU
KOHTpOJIMILIe, UJIA IPe/iCTaB/beH Ka0 MalkbUHCKO y4delllhe y KOHCOJIU/I0BaHOM U3BeIITajy 0 QUHAHCHjCKOM
CTalby eHTUTeTa KOjU KOHTPOJIMIIIe, 3aceOHO0 0/l HeTO MMOBHHE/KaNNTaJla lelr0OBUX CONCTBEHUX aKLIMOHapa.
®PUHAHCHjCKU HHCTPYMEHT, KJIaCHPUKOBaH Kao GUHAHCHjCKa 06aBe3a KOHTPOJUCAHOT eHTUTEeTa, OCTaje
06aBe3a y KOHCOJIN/I0BaHOM U3BeIITajy 0 GUHAHCHjCKOM CTalby eHTHUTETA KOjU KOHTPOJINIIE, aKO HUje
eJIMMUHHKCAH IPU KOHCOJIN/I0Baky Kao CaJIZio YHyTap eKOHOMCKOT eHTUTeTa. PauyHOBO/CTBEHH NMOCTYIaK
E€HTHUTEeTa KOju KOHTPOJIMLIE IPU KOHCOJIM/[0Batby He yTHY€e HAa OCHOBY NIpe3eHTallje KOHTPOJINCAHOT
E€HTHUTETA y ’heroBUM GHHAHCHjCKUM U3BeUITajuMa.



IIpeseHTanmja

0O6GaBe3e ¥ HETO UMOBHHA/KanuTaa

22. EMuTeHT PUHAHCHjCKOT MHCTPpyMeHTA KJ1acuQyKyje MHCTPYMEHT, UJIM BberoBe caCTaBHe
JeJIoBe, Kao 06aBe3y UM Ka0 HETO HIMOBHHY /KaNUTaJ y CKJIaAy €a CyIITHHOM YTOBOPHOT cliopasyMa
IIpY NO4YeTHOM NpU3HaBamwy U AepuHunMjaMa QMHAHCHjCKe 06aBe3e M MHCTPYMEHTA KanuTaJja.

23. CymTrHHa pUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA, a He eroB IIPaBHU 00JIHK, ojipehyje leroro
KJaciUKOBake y U3BeIITajy 0 PUHAHCHjCKOM CTamy eMUTeHTa. MaKo ce cylITHHA U TPaBHU 06JIMK OOUYHO
noAyiapajy, To HUje yBeK cay4aj. Ha mpumep, Heku pUHAHCHjCKA UHCTPYMEHTH MMajy TPaBHU 06JIHK
MHCTPYMEeHTa KaluTaJla, ajli Cy y CYyIITHHU 06aBe3e, JOK APYyTryd MOI'Y KOMOMHOBATH OCOGMHE CBOjCTBEHE
MHCTPYMEHTHUMA KalKTaJla U 0COOHUHeE CBOjcTBEHe PUHAHCHjCKUM 06aBe3aMa. KimacudukoBame HeKor
VHCTPYyMEHTa BPIIH Ce Ha OCHOBY NPOLeHEe HeroBor caJipaja NpUJINKOM IIPBOT IpHM3HaBama. TakBa
KJ1acupUKallMja ce HacTaBJ/ba Ha CBAaKH HAapelHU JJaTyM M3BelllTaBakba CBe JIOK ce JaTH QUHAHCHjCKU
MHCTPYMEHT He YKJIOHHU U3 U3BellITaja 0 PUHAHCHjCKOM cTamy eHTUTeTa. Kiacudrkanuuja GUHaHCHjCKUX
HMHCTpyMeHaTa 6110 Kao o6aBe3a 61JI0 Kao HETO MMOBHHe/KalluTasla, BEpOBATHO HUje 3HA4YajHO NUTambe 3a
MHOTe U3BellTajHe eHTUTEeTe ¥ jaBHOM CEKTOpY.

24. KnacupukoBamwe $pMHAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa Ha 06aBe3e U HETO MMOBHMHY/KanuTas NOTpe6Ha je
360r pa3/IMYUTUX PU3HKa T0BE3aHUX Ca CBAKUM OJ1 ibUX. OJf eHTUTETa KOJ, KOjUX CY MHCTPYMEHTH
K/J1acuPUKOBAHU Kao PUHAHCHjCKe 0OaBe3e 3axTeBa ce Jla 06eso0aHe HHPOpMaIyje 0 U3J0XKEHOCTH
KaMaTHOM PHU3HUKY Y CKJIaJly ca naparpadoM 63, v Aa NpU3Hajy KaMaTy, AUBHJeH/le, TYOUTKe UJIU J0OUTKe
Kao NMPUXO0J, UM pacxo],y ckaajy ca naparpadom 36. [laparpad 36 Takobhe yTBphyje Aa 3a pacnogeny
BJIACHUIIMMa QUHAHCHjCKUX CPEZCTABa, KJaCHPUKOBAaHUX KA0 HHCTPYMEHTH KalUTala, EMUTEHT Tpeba
3a/ly?K{ IMPEKTHO HETO HMOBHHY/ KaluTaJl.

25. Jlok he eHTUTETH jaBHOT CEKTOPA YECTO APKaTH UHCTPYMEHT KaluTasa Kao yiarame (GuHaHCHjCKa
CpeACTBa), HUje yoOH4ajeHo JjJa EHTUTET jaBHOT CEKTOpPa EMUTYje HMHCTPYMEHTE KalKTaJsla JUIMMa BaH TOT
€KOHOMCKOT eHTUTeTa, OCUM Ka/la je KOHTPOJINCAaHU eHTUTET JleJJMMUYHO IpUuBaTU30BaH. lllTaBuile,
ynoTrpe6a ¢UHAHCHjCKUX UHCTPYMEHATa y jaBHOM CEKTOPY U Jja/be Ce pa3BHja, U K1acuUKOBambe 0J CTpaHe
eMHUTeHTa Tpeba Jia 6y/ie ycMepeHo [TpeMa ’bUXO0BOj CYIITHHY, & He HY»KHO TpeMa ’bUX0B0oj GopMHu.

26. Oanyuyjyha of/1MKa 3a pas3/iMKoBambe GUHAHCHjCKe o6aBe3e 0 MHCTPyMeHTa KalluTaJja je
MIOCTOjar€e yTOBOPHe 06aBe3e jefiHe cTpaHe y PUHAHCH]CKOM HHCTPYMEHTY (EMUTEHT), GUJIO []a UCIJIATH
TOTOBUHY WJIM NIpeJia Apyro GUHAHCHjCKO CPeACTBO APYroj CTpaHu (BJACHUK), OUJIO Jja pa3MeHH APYTH
$UHAHCHjCKU HHCTPYMEHT €a BJACHUKOM M0/ yCJI0BUMa KOjH CYy NOTEHLMja/THO HENOBOJbHU 33 EMUTEHTA.
Kaza nocroju TakBa yroBopHa o6aBe3a, OBakaB MHCTPYMEHT 33/l0B0JbaBa AepUHUIUjY PUHAHCHUjCKe
o06aBe3e, 6e3 063Mpa Ha HAYMH Ha Koju he yroBopHa o6aBe3a 6UTH U3MUpeHa. OrpaHU4aBame MoryhHocTH
eMUTEeHTa Jla UCIIyHU 06aBe3y, Kao LITO je HEMOTYRhHOCT pubaB/bakba CTPAaHe BajyTe UM oTpeba Aa ce of
peryJlaTOpHUX HaJi/IeXKHUX opraHa fo61je oo6pemse 3a 1ahame, He OTKJ/Iamba 06aBe3y eMUTeHTa UJIH
NpaBo BJIACHUKA IpeMa HHCTPYMEHTY.

27. Kaza puHaHCHjCKM MHCTPYMEHT He Y3pOKYyje HacTaHaK yroBOpHe 06aBe3e eMUTEHTA /1a UCIJIATH
TOTOBUHY WJIM NIpeJia GUHAHCHjCKO CPeSiCTBO UJIM pa3MeHH APYyTry QUHAHCHjCKM UHCTPYMEHT M0/, yCI0BUMA
KOjH{ Ccy NOTeHIMjaJHO HENIOBOJbHHY, TO je OH/la MHCTPYMEHT KaluTaJa. Mako BJIaCHUK HHCTPYMEHTa
KanuTaJjla MOoXKe UMaTH IIPaBo Jia IPUMHU Cpa3MepHH Jieo JUBU/IeHAN WU APYTUX pacrno/ieia U3 HeTo
MMOBHHe/ KaluTa/la, eMUTEHT HeEMa YyrOBOPHY 06aBe3y Jia BPIIM TaKBe pacrnojeJe.

28. EHTUTET jaBHOT ceKTOpa MOXe eMUTOBAaTH UHCTPyMeHTe ca I0CeGHUM IPaBHUMa, Kao LITO Cy
npuopuTeTHe aklyje. Kaja npropuTeTHa akiyja 06e36ehyje o6aBesaH OTKYM 0/ CTpaHe eMUTEeHTa QUKCHOT
WJIM OZipeIMBOT U3HOCA HAa QUKCHU WM OApeJUBU OyAyhu JaTyM WJIM Jlaje BJaCHUKY IPaBo Jia O/ EMUTEHTA
3axTeBa Jia OTKYINH aKLMjy Ha JaTyM UJIM HaKOH oJipeheHor faTyMa y UKCHOM UJIM OJpeJUBOM U3HOCY,
MHCTPYMEHT 33/10B0JbaBa lebUHULIN]Y GUHAHCHUjCKe 06aBe3e U Kao TakaB ce Kiacudukyje. [[puoputetrHa
aKljyja Koja He yCIIOCTaBJ/ba eKCIIMLIUTHO TaKBY YTOBOPHY 06aBe3y MOe je CTBOPUTH UHUPEKTHO PeKo
CBOjHX POKOBa U ycJjioBa. Ha mpumep, npropuTeTHA aKiija Koja He npeiBMha 06aBe3HU OTKYH UJIM OTKYII 110
M360py BJIaCHMKa MOXe UMaTH yTOBOPOM NpeZBubeHy pacTyhy AMBUAEH/Y 3a KOjy ce, yHyTap NpeABULUBOT
poka, npejBuba Aa he npuHOC o AUBHU/IeH/le GUTH TaKO BUCOK ia he eMUTEHT 6UTH eKOHOMCKHU NIpUHYheH
Jla OTKYIHY Taj UHCTPYMEHT. Y TaKBUM OKOJIHOCTHMA, IPUMEPEHO je KIacupruKOoBamhe HHCTPYMeHaTa Kao
¢duHaHCcHjcKe 06aBe3e jep eMUTEHT UMa MaJlo, YKOJIUKO ra YOIIITe U MMa, UCKPELMOHO PaBo Aa u3berye
OTKYI/bMBake HHCTpyMeHTa. CIMYHO TOME, aK0 QUHAHCHjCKU UHCTPYMEHT, KOjH je 03HAYeH Kao aKIHja, Aaje
MOTyhHOCT BJIaCHUKY Jla 3aXTeBa OTKYI Ha OCHOBY TOTa LITO OCTOjH BeJIMKa BepoBaTHONa HacTaHKa
6yayher forabaja, kJlacuKoBakbe Kao QUHAHCHjCKe 06aBe3e NPY MOYeTHOM IPU3HABakby OJipaxkaBa CyLITHHY



TOT UHCTpyMeHTa (BueTH [Ipumepe 3a unycrpanmjy, naparpaéu IE 7- IE 8 u IE 18- IE 21).
Knacudukanuja cio:xeHUX HHCTPyMeHaTa o/, CTpaHe eMUTEeHTa

29.

EMHUTEHT PUHAHCHjCKOT HHCTPYMEHTA KOjH CaAP>KH M eJIeMeHT 06aBe3e U HETO UMOBHHE /

KanuTasa, KJiacupukyje 3aceGHO cacTaBHe Je/I0Be JaTOr UHCTPYMEHTa y CKJIaAy ca naparpagom 22,

30.

31.

32.

33.

34.

EHTUTETH jaBHOT ceKTopa OGWYHO He eMHUTYjy CJI0XKEHe MHCTPyMeHTe 3a UHAHCHjCKO TPXKHUILTE.
H3yseTke mNpeAcTaB/bajy [eJUMUYHO NpUBAaTHU30BaHa jaBHA Ipejay3eha y OKBUPY €KOHOMCKOT
eHTHUTEeTa KOju eMUTYje CJI0KeHe MHCTpyMeHTe 3a QUHAHCHjCKO TpxuiluTe. Kajja eHTUTET jaBHOT
CEeKTOpa eMHTyje CJOXEeHU HHCTPYMEHT, OBaj CTAaHAAp[ 3axXTeBa 3aceOHy Mpe3eHTaldjy y
eMUTEHTOBOM H3BeIITajy 0 PUHAHCHUjCKOM CTamy ejeMeHaTa 06aBe3e U HeTO MMOBHHE/KamuTasa
KOje je CTBOPMO jeiaH jefHU GUHAHCUjCKU UHCTPYMeHT. Bulle je nutamwe ¢popmMe Hero CymTHHE TO
mTOo cy ydyemha M y ob6aBesaMa U y HETO MMOBHHM/KaNUTa/ly HacTaja y jeJHOM (QUHAHCHjCKOM
MHCTPYMEHTY, a He y /iBa WJIM BHIlIe NOoCeOGHUX MHCTpyMeHaTa. PMHAHCUjCKU MOJIOXKA] eMUTEeHTa
BEPOJIOCTOjHHje Cce ImpeJoyaBa 3aceOHOM Ipe3eHTalMjoM KOMIOHeHaTa o6aBe3e H HETO
MMOBHUHe/KaNUTaJa CaAp>KaHUX Y jeJHOM jeZJUHOM HHCTPYMEHTY y CKJIaZy ca HHUXOBOM NPUPOJOM
(Buzetu llpumepe 3a unycrpanujy, naparpadu IE 22- 1E 23).

3a noTpebe NMpe3eHTOBaka U3BeLITaja 0 UHAHCHUjCKOM CTaly, EMUTEHT 3aceOHO MPU3HAje cacTaBHe
JlesioBe GUHAHCHUjCKOT MHCTPYMEHTAa KOjU CTBapajy nmpuMapHy GUHAHCHjCKy 06aBe3y eMHUTEeHTa a
BJIACHUKY WHCTPYMEHTa Jajy MOTryhHOCT Aa ra KOHBEPTYje y WMHCTPYMEHT KanuTajJa eMUTeHTa.
O6Be3HMI]Aa WM CAMYaH MUHCTPYMEHT KOjU BJIACHHUK MOXe Jla KOHBEPTYje YV eMUTEHTOBE OOHYHE
aKiyje MpyUMep je TaKBOT UHCTPyMeHTa. Ca CTAaHOBUIIITA EMUTEHTA, TaKaB MHCTPYMEHT 06yxBaTa /iBa
Jena: GUHAHCHUjCKy o06aBe3y (YroBOpHH CHmopa3yM Ja Ce HCIJIATA FOTOBHHA HWJIM TNpefajy Apyra
duHaHCHjCcKa CpeACTBa) M MHCTPYMEHT KamnuTaja (KyMOBHA OMIMja Koja Jaje BJIACHHUKY IpaBoO
KOHBEpPTOBaka y 00MYHE aKIlyje eMUTeHTa y oJjpe)eHoM BpeMeHCKOM nepuoay). EkoHoMcku epekat
€MUTOBakha TAKBOT WHCTPYMEHTA je CYIITUHCKU HUCTH Ka0 HWCTOBPEMEHO E€MHUTOBAibe AYKHUYKOT
WHCTPYMEHTA ca 0JIpe/ioOM O paHHjeM U3MHpPEHY U BapaHTHUMa 3a KYNMOBUHY OOMYHUX aKIWja, WU
Kao eMUTOBaIbe AYKHUYKOT HHCTPYMEHTA Ca 0/|BOjUBHMM rapaHiijdjaMa 3a KymoBUHY 0OUYHHUX aKIHja.
CXomHO TOMe, y CBHMM CJyyajeBUMa, €MHTEHT 3ace0HO INpe3eHTyje eseMeHTe ob6aBe3e U HETO
MMOBHHE/KaNuTaaa y CBOM U3BEIITajy 0 GUHAHCUjCKOM CTakby.

KnacudukoBame es0Ba 06aBe3e U HETO UMOBUHe/KalKUTala HEKOT KOHBEPTUOUJIHOT UHCTPyMeHTa
He Mema ce Kao pe3yJiTaT poMeHe BepoBaTHohe Ja he ce MCKOPUCTUTH OllliMja KOHBep3Hje, 4aK U
KaJla OCTBapvBame Te OINlMje MOXe M3rJeJaTH eKOHOMCKHU IO0BOJbHMje 3a IOjefiNHEe BJIACHHUKE.
BiacHuLM He Mopajy yBeK JieJIOBaTH OHAaKO KakKo ce TO O4yeKyje 3aTO LITO ce, HA IpUMep, MOry
pa3/IMKOBATH MOpecKe IMOCJeJUlle KOje MPOUCTUYY M3 KOHBEP3Wje KOJ Ppa3/MYUTHX BJIACHHUKA.
llITaBuie, BepoBaTHOha KOHBep3uje he ce MemaTH C BpeMeHa Ha BpeMme. EMuTeHTOBa 06aBe3a ja
u3BpuiM 6yayha miahamwa ocTaje HeM3MUpeHa CBe JOK Ce He yracu KoHBepsujoM, Jgocnehem
WHCTPYMEHTa WUJIM HEKOM JIPYI'OM TPaHCaKLHjOM.

®DuHaHCHjCKM UHCTPYMEHT MOXe CajpXaTH JejoBe KOju HUCy HU QUHaHCHjcke o6aBe3e HUTHU
WHCTPYMEHTH KalKTaja eMUTeHTa. Ha nprMep, HEKH UHCTPYMEHT MO’Ke JJaBaTH [IpaBO BJIACHUKY Ja
OpUMH HePUHAHCHjCKO CPEACTBO, Kao IUTO je NpaBO yIpaB/babkba APXKABHUM MOHOIOJIOM WJIU
U3MUpewme y po6M U MOryhHOCT pa3MeHe TOr HpaBa 3a aKLMje eMUTeHTa. EMUTEHT npu3Haje U
npe3eHTyje Taj WHCTPYMEHT KanuTaja (Oomuujy pasmMeHe) 3ace6GHO o[ KOMIIOHEHaTa ob6GaBese
CJIO’KEeHOT UHCTPYMEHTA, OUJIO ia cy Te o6aBe3e GUHAHCHjCKe UK HepHUHAHCH]jCKE.

OBaj cTaHAapA ce He 6aBU OJIMepPaBakbeM HHCTPyMeHaTa pUHAHCH]CKUX CpeJicTaBa, GUHAHCHUjCKUX

06aBe3a U UHCTPYMeHAaTa KaluTaJia U CTOra He IPOMKUCYyje HUKAKBY oJipeheHy MeToly MPUIUKOM
Jlo/le/bUBaba KEbUTOBOICTBEHE BPEJHOCTH eJleMeHTHMa 06aBe3e U HeTO MMOBHUHe /KAl Tasla CaJ[p>KaHUX Y
jelTHOM jeJMHOM MHCTpyMeHTY. [IpucTynu Koju ce MOry IpUMEHUTH YKIbY4Yjy:

(a)

pacnopehuBame Ha TeXXe MepJ/bUB CACTAaBHHU [le0 (YeCTO je TO MHCTPYMEHT KalnuTasa), pe3u/[yaaHor

HN3HOCA HAKOH IITO Ce o4 EeJIOKYITHOT U3HOCa 0jy3Me M3HOC KOjI/I je 3ace6HO YTBPDEH 3d CaCTaBHH €0 KOjI/I
Ce MOXKe JlaKllle OAMEPUTH; U

(6)

3ace6HO 0/iMepaBambe CaCTaBHUX ZleJioBa 06aBe3e U HETO UMOBHHe/ KalluTajIa U, KOJIMKO je TO

noTpe6HO, KOPUrOBake THX U3HOCA HAa CPa3MEPHOj OCHOBH TAKO Jia 30Up CacTaBHUX JlesIoBa Gy/ie jeIHAK
M3HOCY HHCTPYMEHTA KA0 LieJIMHE.



35.

36Mp KIbUTOBOJCTBEHUX BPEJHOCTH [JI0/le/beHUX CacTaBHUX JleloBa oOaBe3e U HETO
MMOBHMHe/KallMTasa IpY IOYEeTHOM IpU3HaBaby YBeEK je jefiHaKa KIbUTOBOACTBEHO] BPeJHOCTH KOjH
6u OWJa MpUNMCAaHA UHCTPYMEHTY Kao LejvHU. [Ipu3HaBawme U 3ace6HO Mpe3eHTOBakhe CaCTaBHUX
JleJIOBa MHCTPYMEHTA He JOBOJY /10 HacTajalha HU J0OUTKA HU TYOUTKA.

[Ilpema nmpBOM NMpHUCTYIy, onucaHOM y naparpady 34, y KoMe, Ha MpUMep, EHTUTET jaBHOI CEKTopa
eMHUTyje 00Be3HHIy KOja Ce MOXe KOHBepTOBaTH y ydyelihe y KamMTaly, OH IpBO yTBphyje
KIbUTOBOJICTBEHY BpeJHOCT QUHaAHCHjcKe oGaBe3e cMamyjyhu BpeAHOCT Toka 6yayhux miahama
KaMaTe M rJIaBHUIEe N0 npeoBJahyjyhoj TpXKUIIHOj cTONM 3a CAMYHY 06aBe3y Koja HeMa IIOBe3aHH
caCTaBHH [le0 HeTO MMOBHMHe/KanuTala. KibUroBoJiCTBEHA BPeHOCT HHCTPyMEHTa KallMTaJjia Kojt je
npejcTaB/beH MoryhHoihy KOHBepTOBalkha UHCTPYMEHTA y OOMYHE aKIUje MoXe ce TaJia YTBPAUTH
0/ly3MMambeM KHUTOBO/ICTBEHE BpeJHOCTH PpuHaHCHjcKe 06aBe3e 0/ M3HOCA CI0KEHOT UHCTPYMEHTA
y uejuHU. [Ipema JpyromMm HpUCTyIy, eMUTEHT YTBpDyje BpPeAHOCT CJHUYHE OMLHje AUPEKTHO WJIU
No3WBamkeM Ha ¢pep BpeJHOCT CIMYHE OMIlUje, YKOJMUKO TaKBa OCTOjH, UK KopullhewmeM MoJea 3a
yTBphUBame IeHe onuuje. BpegHocT yTBpheHa 3a CBaKy KOMIOHEHTY 3aTHUM Ce KOpUIyje Ha
Cpa3MepHOj OCHOBH y MepH HeollX0JHOj Aa 6U ce 06e36eA1JI0 1a 36Mp KHUTOBOICTBEHUX BPEeIHOCTH
Jl0Jle/beHUX CacTaBHUM JejioBUMa OyJe jeflHaK M3HOCYy HaKHa/le NpUMJ/beHe 33 KOHBEPTUOUJIHY
o6Be3Huny (Bugetu UnycrpatuBHe npuMepe , naparpad IE 24).

Kamare, guBueHje, ryouny M 061U

36.

37.

38.

Kamare, auBHeHAe, T'yGUIIA M JOGULY Y Be3H ca GMHAHCHjCKUM MHCTPYMEHTOM, UM HbeTOBUM
CacTaBHHMM JeJ10BUMa, KilacupuKoBaHHU Kao pUHaAHCHjCKa 06aBe3a, IPe3eHTYyjy ce y U3BeIITajy
0 ¢JuHAHCHjCKOj YCNEeHOCTH Kao pacXoA WIM NOpuxoi. 3a pacnojese BJAaCHUIMMA
duHaHCHjCKOT MHCTPYMEHTA KOjU je KIacMPUKOBAH KA0 MHCTPYMEHT KaluUTala AUPEKTHO ce
3aJy’Kyje pauyyH HeTO MMOBHHe /KanuTa/la eMUTEHTA.

KnacoukoBame QpUHAHCHUjCKOT CpeACTBA y H3BELITajy 0 GUHAHCHjCKOM CTamwy oxapebhyje ma Jiu cy
KaMaTe, JUBHUJIeHJe, TYOUIM U AOOUIM, KOjU Ce OJHOCe Ha Taj HHCTPYMEHT, KJAaCUPUKOBAHH Kao
pacxofyd WM NPUXOJ U NpPe3eHTOBAHU y H3Bellajy o PUHAHCHjCKOj ycmelHOCTU. Tako, ucmaaTe
JUBUJEHM O aKlvja KiacuPUKOBAaHUX Kao ob6aBe3e, pa3BpCTaBajy ce y pacxojie, Ha UCTH HAa4YUH Kao
KaMaTa Ha OOBe3HUIy, U Npe3eHTOBaHy y U3BeLITajy 0 PUHAHCHjCKO] ycnelHOCTU. CIUYHO TOMe,
JlOOMLIM U TyOULIM TOBe3aHU ca UcIlJlaTaMa WK peduHaHCHUpakbUMa UHCTPyMeHaTa, KJ1acuPUKOBaHUX
KaoO HETO I/IMOBI/IHa/Kal'II/ITaJ'I €MHUTEHTA, npe3eHTy]'y Ceé Kao MpOMEHe HETO I/IMOBI/IHe/ KamuTaJja.

JlvuBuJleH/ie pa3BpCTaHe y Pacxo/ie MOTY Ce IIPEe3eHTOBATH Y U3BELITAjy 0 GUHAHCHUCKO] YCIEIIHOCTH
WJIM ca KaMaTOM Ha Zipyre o6aBe3e WM Kao 3ace6Ha cTtaBka. O6esojarbuBambe KaMaTe U AUBU/IEH/U je
npeameT 3axTeBa U3 MPC-JC 1,. ¥ HEKMM OKOJIHOCTHMaA, 360T 3HA4YajHUX pas3JjvKa U3MeDhy KaMmaTe U
JMBU/JIEH/IM [TI0BOJIOM NUTakba Kao LITO Cy NopecKe OJIAKIINILE, TI0XKeJbHO je Jia ce 3acebHO obesiolaHe y
OKBUpPY H3BelllTaja 0 QUHAHCHUjCKOj yCNEIIHOCTH. 3a eHTUTeTe KOju INOJJexy Nope3y Ha J0OHT,
YIYTCTBO 3a 00eJ10/jatbBakbe U3HOCA TOPeCcKUX edpekaTa MoxKe ce Hahu y IAS 12.

IIpe6ujame puHAHCHUjCKOT cpeACcTBa U MHAHCHjCKe 06aBe3e

39.

()
()

PuHAHCHjCKO cpeACcTBO M (pHHaAHCHjcKa oGaBe3a ce mpe6Hjajy, a HETO M3HOC NpHKa3syje y
HU3BEIITajy 0 PUHAHCHjCKOM CTalby KaJa eHTUTET:

HMa 3aKOHCKO IPUMEH/bHUBO NMIPABO HA npeﬁujal-be NPHU3HATHUX U3HOCA; U
HaMepaBa WIH Jd U3BMHPHU HA HETO OCHOBH, WJIMK Jd UCTOBPEMEHO peaJmsyie cpeacTBo 1

U3MHMPH 06aBe3y.

40.

OBaj craHjap/ 3axTeBa Npe3eHTALH])y GUHAHCHUjCKUX CpefcTaBa U GUHAHCHjCKUX 00aBe3a Ha HETO
OCHOBHM KaJja TO oJjpakaBa oyeKHBaHe Oyayhe HOBYaHe TOKOBE EHTUTETA 0J] U3MHUPHUBAA /IBajy WU
BUIlle 3acebHNX GQUHAHCHjCKUX MHCTpyMeHaTa. Kaja eHTHUTeT MMa npaBo Jja MPUMH WJIM IJIaTH jesiaH
HeTO U3HOC U HaMepaBa Ja TO YYMHH, OH Y CTBApU MMa CaMO jefHO PpUHAHCHjCKO CPEJCTBO HWJIH
duHaHCcHjcKky o6aBe3y. Ha mnpumep, caBe3Ha Biaja u3Mupyje ¢JUHaAHCUjCKy o6aBe3y mnpema
peny6/JM4YKOj BJaJjd Ha HETO OCHOBU (OJZHOCHO, HAKOH OJly3MMara (PUHAHCHUjCKOT CpeJCcTBa Koje
Jyryje peny6ynyka Baaja). Y ApyruM oKOJHOCTUMa, QUHAHCHUjCcKa cpe/cTBa U QHHAHCHjCKe 06aBe3e
ce Npe3eHTyjy 3acebHO y CKJAAJy ca HUXOBUM KapaKTepHCTHKaMa Kao cpeJcTaBa WM ob6aBe3a
eHTUTeTa (BUAeTH UiycTpaTUBHe NpuMepe, maparpad IE 25).



41.

42.

43.

44,

45,

46.
(a)

[Ipe6ujame npusHaTor GUHAHCHjCKOT CpeACTBa U NpU3HaTe PUHAHCHjcKe 06aBe3e U NIpe3eHTOBAbE
HeTO U3HOCa pa3J/iMKyje ce oJ] MpecTaHKa IpU3HaBakba QUHAHCHUjCKOT CpeficTBa MM PUHAHCHjcKe
o6aBese. /lok npebujarmbe He Y3pOKyje MpU3HABawke JOOWTKA WM IyOUTKA, IpecTaHaK NMpU3HaBamba
$UHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA HE €aMo Jia JOBOAM [0 YKJamkama NPETXOJHO MPU3HATE CTABKE U3
v3BellTaja 0 UHAHCUjCKOM CTamy, Beh Takohe MoxKe JJOBECTH [10 TpU3HaBamka J0OUTKA UJIU TyOUTKA.

[IpaBo Ha npebujame je 3aKOHCKO NPaBO AY>KHUKA, 10 YTOBOPY UJIM HEKOM pyroM OCHOBY, Ad U3MHUPH
WM Ha [PYTU HA4YMUH eJIMMUHUIIEe LEeJOKYIIHH U3HOC WM [le0 U3HOCa KOju ce LyTyje NMOBEepHUolly,
CTaBJ/balbeM HACYNPOT TOT M3HOCA U3HOC KOjU My [TOBepuJal] AyTyje. Y Heyo61u4ajeHUM OKOJIHOCTHMA,
JYKHUK MOXKe MMaTH 3aKOHCKO IIpaBO Jia CTaBU M3HOC Ayra Tpehe cTpaHe HacympoT M3HOCY Ayra
npeMa MOBEPHUOLLy, 0[] YCJA0BOM Jla NOCTOjU criopasyM usMmelhy Te TpuU CTpaHe KOjU jacHO yTBphyje
JYy>KHUKOBO NIpaBo Ha mpe6ujame. [lowmTo je mpaBo Ha mnpebujarmbe 3aKOHCKO MPABO, YCJOBU KOjU
noJpakaBajy TO IpaBO MOTY Ce pa3JIMKOBATHU 3aBHUCHO OJ] MpPaBHOI CUCTeMa, Te ce MOpa BOAUTH
padyHa o oAipehuBamy KOjU Ce 3aKOHU NPHUMeYjy Ha 0JJHOCe U3Mehy THX cTpaHa.

[locTojame NmpuUMeHJ/bUBOT IIpaBa Ha Npebujambe GUHAHCHjCKOT cpeAcTBAa U QUHAHCHjcKe o6aBe3e
yTH4Ye Ha IIpaBa U o6aBe3e oBe3aHe ca GUHAHCHjCKUM CPeCTBOM U GUHAHCHjCKOM 06aBe30M U MOXe
3HA4yajHO YTHLATH Ha U3JI0’KEHOCT eHTUTeTa KPeAUTHOM PU3UKY U PU3UKY JHUKBUJHOCTH. MehyTum,
caMoO TIOCTOjalkbe TOr TpaBa HHUje J0BOJbHA OCHOBA 3a mnpebujame. Kajga He mocToju Hamepa
kopumhewa TaKBOT NpaBa MM HCTOBPEMEHOI M3MHUpEHAa, TO He YyTHYe Ha HM3HOC U BPEMEHCKHU
pacnopej 6yayhrx HOBYaHUX TOKOBa. KaJla eHTUTeT 3aMcTa HaMepaBa Jla MCKOPHUCTU TO IPaBo UJH Jia
HCTOBPEMEHO U3MUPU CPeJCTBO U 00aBe3y, Npe3eHTOBame CpejcTBa M ob6aBe3e Ha HETO OCHOBH
npUMepeHuje oJjpakaBa U3HOCe M BpeMeHCKU pacnope], o4eKUBaHUX 6y yhHx HOBYaHUX TOKOBA, Kao
Y pU3MKe KOjUMa Cy T HOBYAaHM TOKOBM U3J/0KeHU. HaMepa jesiHe WM 06ejy cTpaHa U3MUpere Ha
HeTO OCHOBM 6e3 3aKOHCKOT IpaBa Ha TO, HUje J0BOJbHA Ja ONpaBJa Ipebujare, MOUITO NpaBa U
o6aBe3e MOBE3aHU ca TUM NOjeJUHAYHUM (GUHAHCHUjCKUM CpPeACTBOM M (PUHAHCUjCKOM 06aBE30M
0CTajy HElIpOMEeHEeHU.

HaMepe eHTUTETa, Yy Norjey U3MUpema NoCeGHUX cpeficTaBa U o6aBe3a, MOTYy GUTH IOJ yTHUIAjeM
eroBe yobuuajeHe MOCJ0BHE INpakce, 3axTeBa pUHAHCHjCKUX TPXKUILTA U APYTHUX OKOJHOCTH Koje
MOTY OTPaHHYUTH MOIYNHOCT HeTO U3MHpea WM UCTOBpPEMeHOT u3Mupema. Kaja eHTuTeT MMa
IpaBo Ha NIpebUjarbe a/ii He HaMepaBa Jia CIpoBeJie HETO U3MHUpebe UK [ja UCTOBPEMEHO peasiusyje
CpelCTBO U M3MUPU 06aBe3y, epeKaT TAKBOI MpaBa eHTUTETA HA M3Jlaralbe KPeJUTHOM PU3IUKY
obesiofiawmyje ce y CKIaJly ca OBUM cTaHJapaoM (maparpad 73).

UcTtoBpeMeHO u3MHUpeHe [Bajy (GUHAHCHjCKUX HMHCTPYMEHTA MOXe Ce HW3BPIIUTH y OKBUPY
M0CJIOBakba, HA MPUMeED, KIUPHUHIIKE YCTAaHOBE HA OPraHW30BaHOM (UHAHCHjCKOM TPXKHUIITY WJIH Y
OKBUPY JJUPEKTHEe pa3MeHe. Y TaKBUM OKOJIHOCTHMA, HOBYaHU TOKOBH CY, ¥ CTBapH, eKBUBaJEeHTHH
jelHOM HETO M3HOCY U HEMA U3JI0XKEHOCTH KPeJUTHOM PU3UKY UJM PU3UKY JUKBUAHOCTH. Y APYyrUM
OKOJIHOCTHMMa, EHTUTET MOXXe U3MUPHUTH JBa UHCTPYMEHTa NpuUMamkeM U ucmiahuBambeM 3ace6HUX
M3HOCA, TUME Ce U3JaxXyhu KpeJJUTHOM PU3UKY 3a MYH U3HOC CPeJiCTBa UJIU PU3UKY JIMKBU/HOCTHU 3a
MyH U3HOC o6aBe3e. TakBa U3Jjiaratba pU3viMa MOT'Y OUTH 3Ha4YajHa YaK U aKo Cy peJlaTUBHO KpaTKa.
[Ipema ToMe, peanv3anuja GUHAHCHjCKOT CPeJICTBA U U3MUpelwe GUHAHCUjCKe 06aBe3e CMaTpajy ce
HMCTOBPEeMEHUM CaMo Ka/Jia Ce Te TPaHCaKIUje AellaBajy Y UCTOM TPEHYTKY.

YcnoBu yTBphenu y naparpady 39 HauesHO HUCY UCIIyHeHHU U Npebujambe je 06MYHO HeNPUMeEepPEeHO:
Ka/la ce KOPUCTH HEKOJIMKO PA3IMYUTHX QUHAHCHjCKUX HHCTPYMEHATa 3a OIOHAllake 06esexja

jenHor GUHAHCHjCKOT MHCTPYMeHTa (TO jecT, “CHHTeTUYKU UHCTPYMEHT”);

(6)

KaJZia puHAHCHjCKa cpe/iCTBa U GUHAHCHjCKe 06aBe3e HACTAjy U3 GUHAHCHjCKUX HHCTPYMEHaTa Koje

OJLIMKYje UCTa U3J1I0KeHOCT IPYMapHOM pU3HUKY (Ha IpUMep, CpeJiCTBA U 06aBe3e y OKBUpY nopTdesba
¢dopBapA yropopa UM JPYTUX AepUBAaTHUX MHCTPYMeHaTa) ajid 06yXBaTajy pa3IMuUTe YTOBOPHE CTPAHE;

(1)

KaJla ce pUHAHCHjCKA UJIM JIpyTa CPECTBA [1ajy y 3aJI0T Kao yrnopeaHa (mapaJsiesHa) 3a

HeperpecuBHy pUHaAHCHjCKy 06aBe3y (3a pUHAHCHjCKY 00aBe3y KOJ KOje Ce V¥ C/Iy4ajy HEUCIYHhermha
MOBEpUJIAL] MOXKE UCIJIATUTH CaMO U3 3a/I0KEHE HMOBHHE);

(B)

KaJia Iy>KHUK u3/iBaja GUHAHCHjCKa CpeJiCTBA paJiu U3MHUpetha 06aBe3e aiu 6e3 cpe/icTaBa Koja je

HoBepUJIalL, IPUXBATHUO 32 U3MHUPebe 06aBe3e (Ha IpUMeD, CIOpa3yM 0 U3/iBajamy CPeJCTBA 3a OTIJIATY
JyroBa); uau



(e) KaJia ce o4yekyje na he o6aBese, HacTaJjle Kao pe3ysTaT Aorabhaja Koju mpoy3pokyjy rybuTke,
HaJIOKHaAUTH Tpeha cTpaHa noMohy noTpa)kMBamka Ha OCHOBY I10JIMCE OCUTYpaba.

47. EHTUTeT KOju npely3uMa U3BeCcTaH 6Poj TpaHCaKLHja ca QUHAHCHjCKUM UHCTPYMEHTHMA Ca jeJHOM
YTrOBOPHOM CTPAHOM, MOXKe J1a 3aK/bY4H “CIIOPa3yM O YKYITHOM OpPaBHaKy”’ ca TOM YTOBOPHOM CTPAHOM.
TakaB criopa3yM 06e36ehyje camo jeJHO U3MUpeHe HeTO U3HOCA CBUX GUHAHCHUjCKUX UHCTPyMeHaTa Ha Koje
ce OZJHOCH CTOpasyM, y C/1y4ajy HeMCIyhea UK OKOHYaka 6110 Kor yropopa. OBakBe cnopasyMe 0O0MYHO
KopHucTe QUHAHCHjCKe MHCTUTYLM]je Aa O ce 3alITUTHJ/IE OJ TYOUTKA Y Clydajy 6aHKpPOTa UJIU APYyTUX
Jorabaja Koju 0BOJie 10 TOra Jia je/lHa yrOBOPHA CTpaHa He 6y/Jie y MOTYhHOCTH Jia UCIIyHU CBOje 06aBese.
CnopasyM o yKyIIHOM NTOpaBHalby 0OMYHO CTBapa [paBo Npebujama Koje CTyINa Ha CHary 1 yTude Ha
peanu3anujy uin U3Mupeme nojeJMHaYHuX GUHAHCHjCKUX CpeicTaBa M UHAHCHjCKUX 00aBe3a caMoO HAaKOH
oapebheHor forahaja Hercnywema 06aBe3a UK y JPYTUM OKOJIHOCTHMA 3a Koje ce He o4eKyje fa he HacTaTu
y yo6u4ajeHOM TOKY nocJjioBamwa. CopasyM o yKyIHOM ITOpaBHaKy He MPY»Ka 0CHOBY 3a Npebujame ako HUCY
HcnyweHa 06a KpuTepujyMa us naparpada 39. Kaga ¢unaHcujcka cpecTBa U GUHaHCHjCKe 06aBe3e, KOju cy
npeJMeT CllopasyMa 0 YKy[HOM N0paBHaby, HUCY IpeOUjeHy, yTULaj TOT cliopa3yMa Ha U3JI0>KeHOCT
eHTHUTeTa PU3UKY 00eJiofiamyje ce y CKJIaAy ca naparpadom 73.

O6GeJi0aabUBaIbE

48. CBpxa ofesiojlarbMBamba Koje 3axXTeBa O0Baj CTaHJapA jecTe Npykarkbe HHPopManuja Koje he
no60J/bIIATH pa3yMeBake€ 3Hauyaja OWJIAHCHUX U BaHOWJIAHCHUX (UHAHCUjCKUX HWHCTPyMeHaTa 3a
OUHAHCHUjCKO CTalbe, YCIEeIIHOCT U HOBYAaHE TOKOBE €HTHUTETA, U MOMOh y NpolemhUBalkby HW3HOCA,
BpPEMEHCKOT pacnope/ia ¥ U3BeCHOCTH 6yAyhnx HOBYaHUX TOKOBA MOBE3aHUX Ca TUM UHCTPYMEHTHUMA.
[lopen npyxama ofpeheHnx nHbopManyja o0 cajjyuMa U TpPaHCAKLMjaMa TMOjeJUHOT (pUHAHCHjCKOT
WHCTPYMEHTa, EHTHUTEeTH Cce MOJACTUYYy Ha pacnpaBy o orncery Kkopuinhewma GHUHAHCHjCKUX
WHCTPyMeHaTa, pU3uliMMa M0Be3aHUM ca ibHMMa U GUHAHCHjCKUM CBpXaMa KojuMa cayxe. PacrpaBa o
NOJIMTHKaMa PyKOBOJCTBA 3a KOHTPOJIMCalhe pPU3MKa NO0Be3aHUX ca GUHAHCUjCKUM UHCTPYMEHTUMa,
VKJ/by4yjyhu MOJUTHKE y BE3U Ca MUTakbHUMa Kao LITO Cy 3alITUTA O U3Jlarakba PU3UKY, U30eraBame
HeHAIIaTUBUX KOHLEHTpalhja pU3HUKA U 3aXTeBe 3a pPe3epBOM PaJid yMamema KPeJUTHOT PU3HKA,
npya BpeAHY [AOJATHY TauKy TIJIeUIITA HE3aBUCHY OJ oJpeheHUX HHCTpyMeHaTa Koju cy
HeusMUpeHU Yy ofipeheHo BpeMe. Heku eHTHTeTH 0BakBe MHpOpPMaLUje paauje Npyxajy y KOMeHTapy
KOjU NpaTH BbUX0Be GUHAHCUjCKe U3BELITAje, a He Y OKBUPY GUHAHCHjCKUX U3BeLITaja.

49, TpaHcakuuje GUHAHCHjCKUM UHCTPYMEHTHMA MOTY JOBECTH /0 TOTA JjJa EHTUTET MPey3Me UJIU
npeHece APYroj CTpaHU jeflaH WM Bullle QUHAHCHjCKUX PU3UKa ONIMCAHUX Y Aa/beM TeKCTY. 3aXTeBaHa
obesofambuBama Npyxajy MHGopMalilje Koje TOMaXKy KOpUCHUIIMMA GUHAHCHjCKUX U3BelLITaja y
NpolLlelkHBaby ONcera pu3vKa NOBe3aHOT U ca IPU3HATHUM U ca HelPU3HAaTUM QUHAHCHjCKUM
MHCTPYMEeHTHMa.
(a) lleHOBHY PU3HK - IIOCTOje TPU BPCTE [IEHOBHOT PU3HKA: BAJIyTHU PU3HK, KAMAaTHU PU3UK U
TPXULIHUA PU3HUK:
1 BaJIyTHHU PU3HK je pU3HUK Ja he BpeJHOCT PUHAHCH]CKOT HHCTPYMeHTa QIyKTYUPATH yCae[,
NpoOMeHa JIeBU3HUX KypPCeBa;
(ii) KaMaTHH PU3HK je pU3UK /a he BpeJHOCT PUHAHCHUjCKOT UHCTPyMeHTa QIyKTYUpaTH ycJe[,
NpoMeHa TP>KUIIHUX KAMaTHUX CTOINa.
(iii) TPXKULIHY PU3UK je pU3HK Ja he BpeAHOCT GHHAHCHjCKOT HHCTPYMeEHTA QJIYKTyHPATH yCIes
IpOMeHe TPXKUILIHUX LieHa, 6e3 0631pa Ha TO Aa JIU Cy Te IpoMeHe y3pokoBaHe paKkTopuMa cequUYHUM 32
M0jeIMHY XapTH]y 0J, BPEJHOCTH UJIH HbeHOT EMUTEHTA WM GaKTOpPUMa KOjU YTUYY Ha CBE XapTHje o
BPEJHOCTH KOjUMa ce TPryje Ha TPXKUIUTY.

H3pas “neHoBHU pU3UK” He MoJpasyMeBa caMo MOTyhHOCT I'y6UTKa, Beh U MoryhHoCT J06HTKa.

(6) KpeauTHu pU3UK - pU3HK Ja jeiHA cTpaHa GUHAHCU]CKOT UHCTPyMeHTa Hehe U3BPIIUTU 06aBe3y U
Jia he y3pokoBaTH KoJi ipyre cTpaHe HacTaHAaK GHUHAHCUjCKOT TyOUTKA.
(m) PU3MK TMKBU/HOCTHU — KOjH Ce jolI Ha3WBa pU3UKOM GUHAHCHPaha, IPe/CTaB/ba PU3HK Aa he

E€HTUTET UMaTH NoTellKoha y npu6aB/baby GUHAHCHjCKHX CPEACTaBa 32 U3MHpPeEhe 06aBe3a MOBe3aHuX ca
$HHAHCHjCKUM MHCTPYMEHTHUMA. PU3UK JIMKBU/IHOCTH MOXe npousahu u3 HeMoryhHocTH ja ce
(dUHAHCHjCKO CpeJICTBO MPo/ia 6P30 U MO LeHU NPUBJIMKHO] FheroBOj Gpep BpeHOCTH. 32 HEKE EHTUTETE
jaBHOT CEKTOPA, Kao LITO je caBe3Ha BJIa/la, PU3UIU JIUKBUHOCTU MOTY GUTH y6J1axkeHUu noBehaweM nopesa
Y APYTUX TAaKCH KOje Hamsahyje Taj eHTUTET.

(m) PHU3WK HOBYAHOT TOKa — pU3MK HOBYAHOT TOKa je pU3HK Ja he QJyKTyupaTH u3Hoc 6yayhux



HOBYaHHX TOKOBA, TOBE3aHUX Ca MOHETAPHUM PUHAHCHjCKUM HHCTPYMeHTOM. KoJ y>KHUUYKOT
MHCTPYMEHTa ca BapHjabUIIHOM CTONIOM, Ha IPHUMep, TAKBE MIPOMEHE JI0BO/ie /10 TpoMeHe epeKTHBHE
KaMaTHe CToIe TOT GUHAHCHjCKOT UHCTPYMEHTA, 0O0UYHO 6e3 oiroBapajyhe nmpoMeHe werose pep
BPEJHOCTH.

OGenoaambUBamke NOJIUTUKA YIIPaB/balkba PU3ULUMaA

50. EHTHMTET onucyje cBOje u/beBe U NMOJUTHKE yIIpaB/bakba QUHAHCHjCKMM PU3UIMIMA,
yK/by4yjyhH CBOjy IOJIMTHKY 3alITUTE O pU3MKa CBaKe 0J; IJIaBHUX BPCTAa 0YeKNBAaHMX TPAHCAKLHja,
3a KOje ce KOPUCTU Pa4YyHOBOACTBO 3alITUTE O PU3UKA.

51. OBaj cTaHAapA He IPONUCYje HUTU 06/IMK UHOpMalHja 3a Koje ce 3aXTeBa 00eso/jlatbUBabe HUTU
HBUX0BO MECTO Y OKBUPY GUHAHCHjCKUX U3BEIITaja. Y Be3U ca MPU3HATUM PUHAHCUjCKUM UHCTPYMEHTHUMA, Y
MepH y K0joj Cy MOTpe6GHH MoAaly Tpe3eHTOBAaHH y U3BEIlTajy 0 PUHAHCHjCKOM CTaky, HUje HEOTIXOJHO TY
vHpOpMaIMjy MOHAB/HATH y HalOMeHaMa y3 QUHAHCHjCKe u3BelTaje. MehyTum, y Be3u ca HempU3HATUM
GUHAHCHjCKUM UHCTPYMEHTHUMa, IOJALM Y HalloOMeHaMa UJIH Y J0JaTHUM TabeslaMa MMajy OCHOBHO 3HaUeme
ob6esofamuBama. 06esoamrBamba MOTY caZpKaTU KOMOHWHALIM]Y HApaTUBHUX onuca U ofpeheHnx
6pojyaHuX N0JaTaKa, y CKJIaAy ca IpUPOLOM HHCTPyMeHaTa U ’bUXOBHM peJIaTUBHUM 3HauyajeM 3a Taj
E€HTUTET.

52. OxpebuBame cTeneHa JleTasba KOju Tpeba a 6yay 06esiolalkbeHH Y Be3H ca M0jeJTUHUM
$UHAHCHjCKUM HHCTPYMEHTHMA NUTAbE je MPOLeHe Koja y3uMa y 0631p peJlaTUBHU 3Ha4aj THUX
MHCTpyMeHaTa. HeonxoHo je moctrhu paBHOTEXY n3Mehy npeontepeheHoCTH $UHAHCHjCKUX U3BeEIITaja
CYBHULIHUM JleTa/blMa KOjH He NOMaXKy KOPUCHUIIMMa GUHAHCHUjCKUX U3BellTaja U MPUKPHUBakha 3Ha4YajHUX
nHdopMalyja ycies npeBeJUKOr yonuiTaBawa. Ha npuMep, kajia je eHTUTET yUeCHUK BEJIMKOT 6poja
GUHAHCHjCKUX HUHCTPYMEHATA ca CIMYHUM KapaKTepUCTHKaMa, a HUjeJlaH YroBOp HUje NojeAUHAUYHO
3Ha4ajaH, IpMMEePEHO je MPY>KUTH CAKETe MOAATKE 0 N0jeJMHMM KaTeropujama uHCcTpyMeHara. Ca gpyre
CTpaHe, oApeheHH nojaTak o MojeJHHAYHOM UHCTPYMEHTY MOXKe GUTH BaXkaH KaJila UHCTPYMEHT
npeJCTaB/ba, HAa IPUMEP, 3Ha4ajaH eJIeMEeHT KallUTaJlHe CTPYKType eHTHUTETA.

53. PyKoBOACTBO eHTHUTeTa rpynuile GUHAHCUjCKe UHCTPYMEHTE Y CKYIIUHE Koje 0AroBapajy Npupoau
noJiaTaka Koje Tpeba 06e/I0JaHUTH, y3uMajyhu y 063Up MUTamka Kao LUITO Cy KapaKTepPUCTUKE
WHCTpPYMeHaTa, 6UJI0 Jja Cy IPU3HATU UM HEMTPU3HATH U, YKOJIUKO Cy IPU3HATH, IPUMEHY]y OCHOBY
oZiMepaBama. YOIIITe, Ipyle ce oApeDhyjy Ha 0CHOBY pa3TpaHUYaBaka CTaBKU KHbUKEHUX Ha OCHOBY
HabaBHe BPEJHOCTH M CTAaBKU KIbMKEHHUX HAa OCHOBY dep BpeAHOCTH. Kazsia ce n3HoCH, KOjU cy 06es10/1atbeHH
y HalloMeHaMa WJIU A0JaTHUM TabejiaMa, OJHOCe Ha MpU3HaTa Cpe/iCTBA U 06aBe3e, 06e36eheHo je J0BO/bHO
No/iaTaka Koju 06e36ehyjy ycarsaiaBame ca peJileBAHTHUM JIMHUjCKUM CTaBKaMa U3 U3BeIlTaja 0
duHaHcHjckoM cTawy. Kajja je eHTUTET yueCcHUK PUHAHCHUjCKOT MHCTPYMEHTa KOju Huje o6yxBaheH 0BUM
CTaH/Jap/I0M, Kao 1ITO Cy 06aBe3e U3 MeH3MOHUX IJIaHOBA WJIU YTOBOPU O OCUTyPaky, 0BU UHCTPYMEHTH
YHHe TPyNy Wau rpyne GpuUHAHCHjCKUX cCpe/icTaBa Uin GUHAHCUjCKUX 06aBe3a, KOju ce 06e10[amyjy 3acebHo
o/l OHUX Koje o6pabhyje oBaj cTaHzap/I.

PokoBH, yC/IOBM ¥ pa4yHOBO/ICTBEHE NOJIUTHKE

54, 3a cBaky rpyny ¢MHAHCHjCKHX cpeAcTaBa, PUHAHCHjCKUX 06aBe3a M MHCTPYMeHaTa KanuTaJa,
Y NPU3HATHX U HENPU3HATHUX, EHTUTET 06GesioJamyje:

(a) nojaTKe 0 06MMy U NPUPOAM GUHAHCUjCKUX HUHCTPYMEHATa, YK/by4yjyhH 3HayajHe pOKOBe U
yCJIOBe KOjU MOTY YTULLATH HAa U3HOC, POK U U3BECHOCT GyAyhnX HOBYAaHUX TOKOBA; U

(6) yCBOjeHe pauyyHOBO/CTBEHe NOJIUTHKE U MeToe, YK/by4yjyhH KpuTepujyme 3a npusHaBame U
npuMelkeHy OCHOBY OJMepaBamba.

55. YroBOpHU POKOBH U YCI0BU GUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA BaXKaH Cy YMHMJIAL KOjU YTHYe Ha U3HOC,

POK Y U3BecHOCT 6yAyhux Hal/IaTa U UCIJIaTa FTOTOBUHE Ol CTpaHe yYeCHUKa Y UHCTpyMeHTY. Kaja cy
NpPU3HATH U HENIPU3HATU UHCTPYMEHTH 3Ha4ajHHU, OUJI0 0jeAMHAYHO Y TPYIH, Y OJHOCY Ha aKTyeJHU
OUHAHCHUjCKY 10JI0XKaj EHTUTETA UJIU lberoBe O6yyhe nocjioBHe pe3yJiTaTe, 06e/101akbYjy Ce BUXOBU POKOBU
Y YCJIOBU. AKO HUje/laH MHCTPYMEHT HUje IojeJHHAaYHO 3HavYajaH 3a 6yfyhe HOBYaHe TOKOBe opeheHor
€HTHUTETa, OCHOBHE KapaKTepUCTHKe MHCTPyMeHaTa OIUCY]y ce IpeMa o/AroBapajyhuM rpynaMa cIM4HUX
MHCTpPYMeHaTa.

56. Kaja drHaHCHjCKU UHCTPYMEHTH, KOje ApKU UM eMUTYje HeKU eHTUTET, OUJI0 MojeJUHAaYHO 6UJI0 y
IpyIH, CTBAapajy NOTEeHIMjaJHO 3Ha4ajHy U3JI0)KEHOCT PU3UIIMMa ONMCaHUM y aparpady 79, pokoBu U
yCJIOBU KOjU MOTY ONPaBJaTH 06e0jalbhBatbe YKbYIYjy:

(a) rJIaBHULY, UCKa3aHU, HOMMHAJ/IHU UJIM APYTH CJIMYaH U3HOC KOjH, 32 HeKe JlepuBaTHe UHCTPYMEHTe,
Kao IITO Cy CBOMOBU KaMaTHHUX CTOTA, MOXe GUTH U3HOC (KOjU ce Ha3KWBa XMIIOTETUYKU MU3HOC) HAa KOMe ce



3acHUBajy 6yayha miahamwa;

(6) JIaTyM nocrneha, vcTeka poka UM POKa U3BpPIIEHa;

() OTI[Mje paHOT U3MHUpEeHa Koje KU OUJI0 Koja cTpaHa oBe3aHa ca MHCTPYMEHTOM, YK/bY4yjyhu
Mepyo/J y KOMe, UM JJATyM Ha KOjH, Te OMIHje MOTy Jia 6yAy uckopuiiheHe U [[eHy U3BpIletha UK PaclioH
L[EHa;

(m) omnIyje Koje Ap>KK GUJI0 Koja CTpaHa MoBe3aHa ca MHCTPYMEHTOM /1a KOHBEPTYje Taj UHCTPYMEHT y
JIPYTH, WY a Ta 3aMeHU 3a IPYTU HUHCTPYMEHT UJIM HEKO JIPYTo CPeJCTBO UJIM 06aBe3y, yK/bydyjyhu nepuos
y KOMe, UJIM IaTyM Ha KOjH, Te OIllHje MOTy Jia 6yay uckopuinheHe U NpoleHaT KOHBep3Uje U pa3MeHe;

(e) W3HOC U pOK OyAyhux naHUpaHUX HaIJaTa M UCIJIaTa TOTOBUHE IJIaBHOT U3HOCA UHCTPYMEHTA3,
YK/bY4yjyhH OoTI/IaTe HA paTe U GUJI0 KaKaB 3aXTeB Be3aH 3a GOH/| U3/IBOjeHUX CPe/ICTaBa 3a OTILJIATY AyroBa
WJIY CJINYHE 3aXTEBE;

(d) HCKa3aHy CTONY WJIM U3HOC KaMaTe, AUBUJEH/le UK APYTUX TepUoJUYHUX ToBpahaja of riaBHUIE
Y pok miahama;

(r) KoJIaTepaJl KOju eHTUTET AP>KU Y CMUCIy QUHAHCHjCKOT CPeJICTBA, UJIM KOja CTaB/ba Y 3a/10T y
cMucay GuHaHcHUjcKke o6aBese;

(x) y CJ1y4ajy MHCTPYMEHTA 3a KOjU Cy HOBYaHU TOKOBU UCKa3aHU y BaJyTH KOja HUje U3BellITajHa
BaJIyTa EHTUTETA, BAIYTY Y K0joj ce 3axTeBa Zja 6yAy U3BpIIeHe HallJIaTe U UCIJIATe;

(n) y CJIy4ajy HHCTPYMEHTA KOjU CaZ[p KU IIPaBo pasMeHe, nHpopMaIluje onucaHe of a) A0 X) 3a
WHCTPYMEHT Koju he 6UTH cTe4eH y pa3MeHH; U

0)] 6MJI0 KOjH yCJ1I0B MHCTPYMEHTA UJIM I0Be3aHOT CropasyMa Koju 6H, ako ce NpeKpIlH, 3Ha4ajHO

HM3MEeHMO Jpyre ycaoBe (Ha IpMMep, MAKCUMa/JIHU KoeQUIUjeHT Ayra IpeMa HeTO UMOBHUHU /KaNUTaly y
yroBOpy 0 EMUTOBAakby 06BE3HHULA KOjU 61, aKO ce IPeKpLIH, IPOYy3pOKOBao Jja MyH! U3HOC TJIaBHUILE
06Be3HHIle JOCIIe 32 TPEHYTHY HaIJaaTy).

57. Kapa ce mpe3eHTanuja GUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA ¥ U3BEIITAjy 0 PUHAHCHU]CKOM CTarby pas3JnKyje
O/ TPaBHOT 06JIMKa HHCTPYMEHTA, MT0XKEJbHO je /1a eHTUTET 06jacHU y HanloMeHaMa y3 puHaHCHjcKe
M3BellTaje NPUPOAY TOI UHCTPYMEHTaA.

58. KopucHocT nHpopManuja o 06uMy 1 npupou GUHAHCHjCKUX HHCTpyMeHaTa oBehaBa ce ako oHe
NpHUKa3yjy ofiHOCce u3MeDy nojeJUHaYHUX UHCTPYMeHaTa KOju MOT'Y yTULIATH HAa U3HOC, BpeMEHCKU pacnope/,
WJIM U3BECHOCT OyAyhux HOBYaHUX TOKOBA eHTUTeTa. Ha nmpuMep, BaxHO je Jja ce o6esio/jlaHe 0JHOCH
3alITUTE OJ] PU3MKA KOjH MOTY IIOCTOjaTH Ka/ia, Ha IpUMep, IVIaBHHU OpraH 3a 0/i00paBambe M03ajMuIa
nocejiyje y/arame y akLiyje 3a Koje je Kynuo nposiajHy onuujy. CJIMYHO TOMe, BaXKHO je 00e/JI0JaHUTH O HOCE
n3Mmelhy KoMIoHeHaTa “CUHTETUYKUX HHCTPYMeHaTa” Kao LITO je AyT ca UKCHOM CTOIOM, HACTAO My TeM
mo3ajMuIie y3 BapujabUIHy CTOMY M NyTeM 3aK/by4MBaka CBOIA 110 BapHjabUIHOj UK GUKCHOj KaMaTHO]
CTONM. Y CBAaKOM CJIy4ajy, eHTUTET NpHKa3yje NnojeiHa4Ha pUHAHCHUjCKa cpe/icTBa U QUHAHCHjCKe 06aBe3e y
CBOM H3BelITajy 0 GUHAHCHjCKOM CTamwy [peMa ’bUX0BOj NPUPOAU, 610 3ace6HO UJIU Yy KaTeropuju
UHAHCHjCKUX cpeicTaBa UM PUHAHCHjCKUX 00aBe3a K0joj Mpuajiajy. Y Kojoj Mepu ce mpoMeHHIa
M3JI0’KEHOCT PU3UKY 110/] yTUIIajeM ofHoca Mehy cpescTBUMa 1 06aBe3aMa, jaCHO je KOpUCHULIMA
drHaHCHjCKUX U3BelITaja U3 NoZlaTaka CJIMYHUX OHMMa M3 naparpada 56 aju y HeKUM OKOJIHOCTHMA HYXHO
je mopaTHO o6eJiojatbUBabe.

59. Y ckaany ca MPC-]JC 1, eHTHUTET jacHO U caXkeTo 06eJio/jlalbyje CBe 3HaYajHEe pauyHOBO/ACTBEHE
NOJIUTHKE, YK/bYUyjyhy U ONILTE YCBOjeHe MPUHIMIIe U METO/, 10 KOM Cy TPUMeHeH!U TH NPUHLUIU Ha
3HauyajHe TpaHCaKIMje U OKOJHOCTH KOje HACTajy y MOCJA0Baky eHTUTETA. Y CIy4ajy GUHAHCHjCKUX
HWHCTPYMeHaTa, TAaKBO 00ej10/jalbUBakbe YK/byuyje:

(@ KpUTepUjyMe IpuMereHe Npy oApehuBamy Kajja NpU3HaTH GUHAHCHjCKO CPEACTBO WU
drHaHCcHjcKy 06aBe3y y U3BellTajy 0 GMHAHCHjCKOM CTamwy a KaJia IpecTaTH ca IpH3HaBambeM;

(6) OCHOBY 0/]MepaBaka pUMekeHy Ha GUHAHCHjCKa cpeicTBa U pUHAHCHjCKe 06aBe3e, KaKo IpHU
NOYETHOM NPU3HABAY, TAKO U KaCHHUje; U

() OCHOBY I10 KO0j0j Ce MPU3HAjy ¥ 0/IMEPABAjy MPUXOJ, U PACXO/], KOjU MPOUCTUYY U3 QUHAHCHjCKUX
cpefcTaBa M pUHAHCHjCKUX 06aBe3a.

60. BpcTe TpaHcakiyja 3a Koje Moxe GUTH HEONIXOAHO 06e/I0JaHUTH peJieBaHTHE payyHOBOACTBEHE
HOJIMTUKE YKIbYUYjy:

(@ npeHoce QUHAHCUjCKUX CpeAcTaBa KaJia IOCTOjU CTaJHO yyelhe y cpeACTBUMA, U/ I0BE3aHOCT

MpPEeHOCHOIa Ca CPeJICTBUMA, Kao ILITO je ceKjypuTHu3aluja GUHAHCHjCKUX Cpe/iCTaBa, CIOPa3yMHy O TOHOBHOM
OTKYILy UJIK OGPHYT yroBOP O TOHOBHOM OTKYIY;
(6) npeHoce QUHAHCHjCKUX CPEJICTaBa Y 1eN03UT paJid UCIyhaBama 06aBe3a y TpeHyTKy Jocneha a 6e3



o6aBe3e NPeHOCHOLA [ia U3BPLIM U3MHUPERE Y TPEHYTKY NIPEHO0Ca, Kao LITO je IOCTOjame pe3epBe 3a
NOHUIITEHE JyTa y NOTIYHOCTH;

() CTUIIAK€ UM EMUTOBaK€ 3ace0HUX PUHAHCHjCKHUX MHCTPYMeHaTa Kao Jiejla HM3a TpaHCcaKIyja
HaMeleHUX /1a 06jeINHe YTULIAj CTULakha U1K eMUTOBAha jeJHOT UHCTPYMEHTA;

(m) CTHLakbe UM eMUTOBake GUHAHCHjCKUX MHCTPYMeHaTa Kao MHCTPyMeHaTa 3alliTUTe O/
M3J10KEHOCTH PU3UIMMA, Kao 1ITO je CBOI KaMaTHe CTolle 33 3alUTUTY 06aBe3e GUHAHCHjCKOT JIM3UHTIA; U
(e) CTHLIabe UM eMUTOBalbe MOHeTapHUX GUHAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa KOju UMajy UCKa3aHy
KaMaTHY CTOIy Koja ce pa3JihKyje o/ npeoBjahyjyhe Tp>ulllHe cTolle HA AATyM eMUTOBAka, Kao IITO je
eMHUTOBakbe 06BE3HUIIA 0] CTPaHe IJIaBHOT OpraHa 3a oJo6paBatbe [103ajMHULA ca MOMYCTOM (BUAETH
WUnyctpatuBHe npuMepe, naparpad IE 26).

61. Jla 6U ce aieKBaTHH MOJAIM NPYXUJIH KOPUCHULIMMA QUHAHCHjCKUX U3BENITAja 32 pa3yMeBambe
OCHOBE I10 K0j0j cy oiMepeHa $pHMHAHCHjCKaA CPeCTBA U PUHAHCHjCKe 06aBe3e, 06es10/iatbBaba
pavyHOBO/ICTBEHUX MOJUTHKA YKa3yjy He caMo Ha TO Jia JIM je Ha oApeheHy KaTeropujy cpeficTaBa U1
obaBe3a NpUMeHeHa 0OCHOBA 10 Ha6aBHOj BpeJHOCTH , OCHOBA 10 ¢pep BpeZJHOCTH UJIU HeKa Jipyra 0CHOBA
o/iMepaBama, Beh U Ha MeTo/] 3a IpUMewHBambe Te ocHOoBe. Ha npuMep, 3a drHaHCHjCKe UHCTPYMEHTe KOju
Cy KIbM>KeHU Ha OCHOBY HabaBHe BPEJHOCTH, MO>Ke Ce 3aXTeBaTH 0/1 EHTUTEeTa /ia 06e/10/JaH! HaulH
PaYyHOBO/ICTBEHOT 00yXBaTama:

(a) TPOLIKOBA CTUIIAKka UJIK EMUTOBAKA;

(6) npeMHja U MOoMmycTa 32 MOHeTapHa QUHAHCHjCKa CpeJiCTBA U QUHAHCHjCKe 00aBe3e;

() IpPOMeHa NPOolekheHOT U3HOCA 0peAUBHX Oy AyhNX HOBYaHMX TOKOBA IOBE3aHUX A MOHETAPHUM
$HHAHCHjCKUM MHCTPYMEHTOM Kao IITO je 060Be3HMLA UH/EKCHpaHa 110 OCHOBY LieHe pobe;

(m) IIpOMeHa OKOJIHOCTH Koje I0BO/ie /10 3HaYajHe HEM3BECHOCTH IPaBOBpPEMeEHe HallJaTe CBUX
YTOBOPHHUX U3HOCA AOCIEINX 0 OCHOBY MOHETapHUX GUHAHCHjCKUX CPEJCTABA;

(e) cMamema Gpep BpeJHOCTH GUHAHCHjCKUX CPeICTAaBa UCIIO/] b UXOBE KIbUTOBO/ICTBEHE BPEAHOCTH; U
(d) pecTpyKTyHpaHux ¢pUHAHCHjCKUX 06aBe3a.

3a ¢puHaHcHjcKa cpe/icTBa U GUHAHCH]jCKe 06aBe3e KibMKeHe N0 pep BpeJHOCTH, eHTUTET Ha3Ha4yaBa Jia Ju
Cy KIbUTOBO/ICTBEHE BPeJHOCTH oZpeheHe MOMONy KOTUPAHUX TPXKHUIIHUX IleHa, He3aBUCHUX NIPOLIEHa, U3
aHa/IM3a eCKOHTOBAaHMX HOBAYHUX TOKOBA WJIM Jpyror NpUKJ/JIaJHOT MeTOo/a, U 06eslofjambyje CBe 3HavyajHe
NpeTNnocTaBKe Koje Cy IPUJIMKOM IPMMeHe TUX MeTo/a y3eTe y 063up (BUJeTH NycTpaTuBHe npuMepe,
naparpa¢ 1E27).

62. EHTHTEeT 06esioiamyje y U3BelITajy 0 GUHAHCH]jCKOj YCIEIHOCTH OCHOBY U3BELITABakha O
peas30BaHUM Y HEpeaJn30BaHUM J06UIIMMA U I'YOHULIMMa, KaMaTaMa U APYTUM CTaBKaMa [PUXo/a U
pacxo/ia noBe3aHUX ca PUHAHCHjCKUM CpeicTBUMa U GUHAHCHjCKUM ob6aBe3aMa. OBO 06esi0/jatbUBakbe
yK/by4dyje UH$OpMalje 0 OCHOBM Y CKJIaZly ca KOjOM Cy IPHU3HATH NPUXOJ U Pacxo/, KOjU HACTajy U3
dUHaAHCHjCKUX MHCTPYMeHaTa KOjHU ce p>Ke paJiy 3allTUTe oJi pu3uka. Kasia eHTUTeT npe3eHTyje cTaBKe
NpUX0Ja U Pacxo/ia Ha HETO OCHOBH YaK MaKo oZroBapajyha ¢vHaHcujcka cpecTBa U pUHAHCHjCKe 06aBe3e
HHUCYy nIpebUjeH! Y U3Bellajy 0 GMHAHCHjCKO]j YCIIETHOCTH, PA3JIor 3a Ty Npe3eHTaljy ce 06es0/jamyje, ako
je ’eroB yTHULAj 3Ha4YajaH.

Pusuk kamaTHe cTone

63. 3a cBaky Kareropujy ¢pMHAHCHjCKUX CpeicTaBa U (PUHAHCHjCKUX o0GaBe3a, U NPU3HATHUX U
HeNpU3HATHUX, EHTUTET o6esioamyje HHPOPMaLHje 0 CBOjoj U3/10)KEHOCTU KaMaTHOM PU3HUKY,

yK/byuyjyhu:
(@) YrOoBOpHe JaTyMe NOHOBHOT YTBphUBama eHe wiu gatyme gocneha, 6e3 063upa Ha TO KoOju
O], THUX JaTyMa Cy paHUju; U
(6) epeKTUBHY KaMaTHY CTOINY, aKO je IpUMepeHa.

64. EnTuTeT naje uHbopMalnMje Yy Be3H Ca HEroBOM H3JIOXKeHomhy yTulajy 6yayhux mpoMeHa
npeosJsiahyjyher HuBoa kKaMaTHUX cTomna. [I[poMeHe TPXKMIIHMX KaMaTHUX CTONA HMMajy AUPEKTaH
yTULAj HA YyTOBOpOM oApeheHe HOBYaHE TOKOBe MOBe3aHe Ca HEKUM (UHAHCHjCKUM CpPeACTBHMA U
¢duHaHCHjcKUM 06aBe3aMa (pU3MK HOBYAHOT TOKA) ¥ Ha ¢ep BpeJHOCT OCTaNUX (LlEHOBHU PHU3UK).

65. HHdopmauwuje o garymuma gocneha, uiu JaTymMyuMa NOHOBHOT o/ipehuBama LieHa KaZla UM IPeTXOo/e,
yKa3yjy Ha [Jy>KMHYy BpPEMeHCKOr MepuoJia y KOM Cy KaMmaTHe cTone ¢(UKCHe, a MHpopMaluje o
epeKTUBHUM KaMaTHHUM CTOllaMa YKa3yjy Ha HUBO y KoM cy oapebeHe. OGesiojlakbUBalkbe OBUX
vHpopManuja Aaje KOpUCHUIMMA (UHAHCHjCKUX HM3BellTaja OCHOBY 3a MpOLEHUBAKE LEHOBHOT



66.

67.
(a)

pU3HKa M0 OCHOBY KaMaTe, a KOjeM je eHTHUTET H3JIOKEH, H Y Be3u ca TUM IpollemhHBame Moryher
JIOOWTKA WM TYOHTKA. 3a HHCTPYMEHTE YHja LieHa ce MOHOBO YTBphyje MpeMa TPXKUIIHUM KaMaTHUM
ctonama npe fgocneha, o6esiofjamuBame Hepuojaa o ciefneher ofpehuBama lLieHa BaxkHUje je of
o6esioflakbuBaka BpeMeHa Jiocneha.

Y nojgaTHuMM nHboOpMalMjaMa O YyrOBOPHUM JaTyMHMa IOHOBHOT oJpehuBama LieHa U JaTyMHMa
jocneha, eHTUTeT Moxe u3abpaTu Ja obesofaHu HHPopMalyje 0 0O4eKMBAaHUM AATYMHUMa IOHOBHOT
ojipehuBama lieHa WM JaTyMuMa jgocneha kaja ce TH JAaTyMHu 3Ha4ajHO pas3/IMKyjy OJ yrOBOPHHUX
JatyMa. TakBa nH$oOpMaliyja Moke HAPOYUTO GUTH pesieBaHTHA KaJla je, HA IPUMeD, eHTUTET Y CTamby
Jla IpeJIBUAY, ca pa3yMHOM Ioy3jaHolihy, H3HOC GUKCHe KaMaTe Ha XUIIOTeKapHe 3ajMoBe Koju he
6uTu ucmiaheHu npe poka gocneha, ma eHTUTET KOPUCTH Te JAATYMe Kao OCHOBY 3a yIpaB/bakbe
PHU3UKOM U3JI0)KeHOCTH KaMmare. [lofaTHa uHdopMaldja yKby4yyje obeso/jlatbuBambe YMbeHUIEe Ja je
OHA 3aCHOBaHa Ha OYEKHBamKMa PYyKOBOACTBa Oyayhux gorabaja u obGjaurmaBa NPeTHOCTaBKE O
JlaTyMHUMa IIOHOBHOT oApehuBama LieHa U JaTyMuMa gocneha, ¥ Kako ce Te IPeTIOCTaBKe PasJIuKYjy
0/l YTOBOPHUX AaTyMa.

EHTUTeT yKa3yje Ha To Koja pHUHAHCHjCKaA CpeiCTBA U Koje pHHAHCHjCKe 06aBe3e Cy:
M3JI0’KEHH LIeHOBHOM PU3HKY, Kao LITO Cy MOHeTapHa ¢pUHAHCHjCKa Cpe/iCTBA U GUHAHCHjCKe

obGaBese ca (l)I/IKCHOM KaMaTHOM CTOIIOM;

(6)

H3JI0KE€EHU PU3HUKY HOBYAHOT TOKa I10 KaMaTHOj CTOIIH, Kao ITO Cy MOHETAapHa q)HHaHCI/IjCKa

cpezAcTBa M pUHAHCHUjCKe 06aBe3e ca BapujabU/IHOM KaMaTHOM CTONOM, Koja ce TOHOBO yTBphyje mpeMa
NpoMeHaMa TPXKUILIHUX CTOMNA; U

(1)
68.

69.

70.

HHUCY U3JI0’)KEHU KaMaTHOM PU3HKY, Kao LITO Cy HeKa yJlaramwa y BJaCHU4YKe XapTHje 0/f BpeJHOCTH.

EdexTnBHa KamaTHa ctona (epeKTUBHU MPUHOC) HOBYAHOT (PUHAHCHUjCKOT MHCTPYMEHTA je CcToma
KOja, KaJla ce KOPUCTHU y 00padyHy cajjalilibe BPEAHOCTH, NMpPeJCTaB/ba KHUTOBOACTBEHY BPEAHOCT
JlaTOT UHCTPYMeHTA. Y 00payyHy cajJlallikbe BPpeJHOCTH NPHUMEYje ce KaMaTHa CToMa Ha TOK Oyayhux
yIJlaTa WM UCIJIATa TOTOBUHE 0] JaTyMa M3BellTaBama [0 AaTyMma ciefeher oapehuBama IeHe
(maTtyMma gocneha), kao ¥ Ha OYeKMBaHY KIbUTOBOJCTBEHY BpeHOCT (M3HOC IJIaBHUIIE) Ha Taj AaTyM.
OBa cToma je HUCTOpUjCcKa CTONa 3a HHCTPYMEHT ca QUKCHOM CTONOM, KOjU je KIbMXKeH II0
aMOpPTH30BaHOj BPeAHOCTH U TeKyha Tp>KMIlIHA CTONa 3a MHCTPYMEHT ca BapujabUIHOM CTONOM WU
MHCTPYMEHT KibWKeH no ¢ep BpegHocTu. EQekTHBHA KaMaTHa cToma ce MoHeKaj ofpehyje pokom
oapeheHor HHMBoOa mpuHOca A0 fAocrneha uam o ciaexeher gatyma mpoMmeHe IjeHa, UM NpeCTaBJ/ba
MHTEpPHY CTOMy moBpahaja TOr UHCTPYMEHTA 3a Taj MePUO/,.

3axTeB u3 naparpada 63(6) npuMemyje ce Ha 06Be3HHUIIE, MEHHUIIE U CIMYHE MOHeTapHe QHUHAHCHjCKe
MHCTPYMEHTe Koju 06yxBaTajy 6yayhe uciiaTe Koje npeAcTaB/bajy NIPUXO/ 3a BJACHUKA, a TPOLIAK 3a
eMHUTEHTa, 0JpaXkaBajyhy BpeMeHCKY BpPeJAHOCT HOBLA. 3aXTeB Ce He NpUMemyje Ha GUHAHCHjCKe
UHCTPYMEHTe Kao IITO Cy HEMOHETAapHU W [epPUBAaTHU HHCTPYMEHTHU KOjU He HOCe OJpeauBYy
ebeKTHUBHY KaMaTHY cTomy. Ha npumep, 0K Cy THCTPYMEHTH, Kao IITO Cy JlepUBaTH KaMaTHHUX CTOIa,
yKJby4yyjyhu cBOIOBe, yroBope ca ¢popBap/ CTONOM U OMNIUje, U3JOXKEHU LIEeHOBHOM PHU3UKY HJIU
PHU3HUKY HOBYAHOI TOKa O[] NMpOME€Ha TPXUIIHUX KaMATHUX CTOIIq, O6eIIOLLaH)I/IBaH:e e(l)eKTI/IBHe
KaMaTHe CTONle HWje pesieBaHTHO. MehyTuM, HpUJIHMKOM mOpyxamwa HHbopManuja 0 edeKTUBHO]
KaMaTHO]j CTOIH, eHTUTET 06es10Jamyje YTULAj KOjU Ha BeroBYy U3JI0XKEHOCT KAMaTHOM PU3UKY UMajy
TpaHCaKI1je 3aLITHUTE 0/ pU3HKa WK “KOHBep3Uje”, Kao LITO Cy KaMaTHH CBOMOBHU.

EHTUTET MOXe Ja 3aJpXXH H3J0XXeHOCT KaMaTHUM pH3HULMMa, NO0Be3aHUM ca (QUHAHCHjCKUM
CpPeACTBHMMA, KOja Cy MCK/bYy4Y€Ha M3 HeroBOT M3BelITaja 0 GUHAHCHjCKOM CTamy ycJes TPaHCAKLHje
Kao LITO je ceKjypuTusanuja. CIMuHO TOMe, eHTUTET MO>Ke Jia TOCTaHe MU3JI0KeH KaMaTHUM pU3HUIMMa
ycJe]; TpaHCaKIHje y K0joj HujeJHO GUHAHCHjCKO CPeICTBO HU QUHAHCHjCKa 06aBe3a HUCY NMPU3HATH
y U3BelITajy 0 QUHAHCHjCKOM CTalby, Kao IITO Cy obaBe3a Ja ce JpyroMe Jajy Ha 3ajaM HOBYaHa
cpeAcTBa N0 PUKCHOj KaMaTHOj CTONH, UJIM 3ajMOBHU Koje Tpeba JaTH NPBOOUTHUM Npou3BohayuMa
TOKOM Ilepuo/a Cyllle WX Kao oMoh ycies Hecpehe. Y TaKBUM OKOJIHOCTHMA, EHTUTET obeioflamyje
nHpopManuje koje he omoryhutu KopucHMLMMa GUHAHCHjCKUX M3BEILITaja /a pPa3yMejy NPUPOLY U
06UM HEeroBe U3JI0KEHOCTH PU3HUKY. Y Ciydajy CeKjypuUTH3alMje UK CIMYHOT TpeHoca GUHAHCHjCKUX
cpeAcTaBa, oBe MH$OpMaLMje 0OUYHO YKJ/bYUyjy MPUPOJY NMPEHETHUX CPeJCTaBa, BhHUXOBY HCKa3aHY
[JIaBHUIy, KaMaTHy CTomy W poK jocreha, W ycjioBe TpaHCaklyje Koja Y3pOKyje 3a/ipKaBarbe



M3JI0KEHOCTH KaMaTHOM pH3HUKy. Y cjydajy obaBe3e Ja ce HOBYaHa CpeJCTBa Jajy Ha 3ajaMm,
o6eJsioflatbuBabe 06MYHO YK/byUyje UCKa3aHy IJIaBHUILY, KaMaTHY CTOIy M pok Jocneha H3HOca Koju
Tpeba [a ce M03ajMHu, U 3HaUajHe YCJI0Be TPAHCAKIHje KOja Y3POKYje U3JI0KEHOCT PUIUKY.

71. Ilpupoja mocjaoBaka EHTUTETA U OOUM HEroBOI MOC/JOBakba (UHAHCUjCKUM HWHCTPYMEHTHUMA
oapebyjy na nu ce uHPopManuja 0 KAMaTHOM PU3UKY Ipe3eHTYyje Y HAapaTUBHOM OOJIMKY, y TabesaMma,
WM HBUXO0BOM KoMOuHanujoM. Kaga eHTuTeT MMa Behu 6poj GHHAHCHjCKUX MHCTpyMeHaTa Koju Cy
W3JI0’KeHH LIleHOBHUM PHU3UIIMMA 10 OCHOBY KaMaTa MJIM PU3ULIMMa HOBYaHUX TOKOBA, MOXe /la yCBOjU
jefaH naM BUllle ciefiehux NPUCTYIA 3a Ipe3eHTOBake MHGOpMaLHja:

(a) KHbUTOBO/ICTBEHE BPEHOCTH GUHAHCHjCKUX UHCTPYMeHaTa U3JI0XKeHe LleHOBHOM PU3HUKY 110 OCHOBY
KaMmare MOry Jia OyZly Ipe3eHTOBaHe Y 06JIMKY TabeJia, rpynyMcaHe NpeMa yroBOpeHUM AaTyMuMa gocreha u
JlaTyMy NOHOBHOT yTBphHBamwa LieHe:

)] Yy OKBUDY jeiHe FOJMHe 0/ aTyMa U3BellTaBaba;

(i) BUILIE O] jelHe TOAMHe a Mame OJ eT roJJMHa HAaKOH JaTyMa U3BellTaBamwba; U

(iii) NeT U/ BUIIe FOJMHA 0J AaTyMa U3BellTaBamba;

(6) Kazna Ha ycnellHOCT eHTUTEeTa 3Ha4ajHO YTUYE HUBO HErOBE U3JI0XKEHOCTU [IEHOBHOM PU3UKY 11O

OCHOBY KaMaTe UJIM IPOMeHe TaKBe U3JI0XKEHOCTH, NOXKeJ/bHE Cy AieTa/bHUje nHopManuje. EHTUTET Kao mwWTo
je rJIaBHU OpraH 3a ojilo6paBame o3ajMula (LjeHTpaaHa 6aHKa) MoxXe Jia 06eslolaHy, Ha IpUMep, 3acebHe
rpyne KibUTroBOACTBEHUX BPEJHOCTHU GHUHAHCHjCKUX MHCTPYMEeHaTa YroOBOPeHUX Ao Aocneha uiau uvja he
LleHa 6UTH TIOHOBO yTBpheHa:

i) y OKBUDPY jeIHOT Mecella 0/, AaTyMa U3BellTaBamba;

(ii) BUILIE O/ jelHOT a Makbe 0Ji TPU Mecella HaKOH JaTyMa U3BelITaBaba; U

(iii) BHUIIE O] TPU Mecella MU Mame 0Jf IBAaHAeCT MeCel 0/ JaTyMa U3BelITaBam:a;

() CJIMYHO TOME, eHTUTET MOKe YKa3aTH Ha CBOjy U3JI0’KEHOCT PU3UKY HOBYAHOT TOKA I10 OCHOBY

kKaMmaTe noMohy TabeJie Koja N0OKa3yje yKyIHY KlbUI'OBOJCTBEHY BpPeJHOCT Ipyne GUHAHCHU]CKUX Cpe/icTaBa U
dUHaHCHjcKUX 06aBe3a ca BapyjabUJIHOM CTOIIOM, KOjU A0CHEBajy y pa3JUuIUTUM OyAyhUM BpeMeHCKHUM
nepuoAuMa;

m Wudopmariuje o KaMaTHOj CTONM MOTY ce 00e/I0/JaHUTH 3a NojeJuHaYHe PUHAHCH]CKe HUHCTPYMEHTE
WJIM Kao NMpoceyHa NMoHJeprcaHa KaMaTHa CTOIa UJIY ce MOXKe AaTH PacloH CTOoMNa 3a CBaKy KaTeropujy
$UHAHCHjCKUX MHCTPYMeHaTa. EHTUTET rpynuiie HHCTPYMeHTe 03HaY€eHe Y Pa3JIMYMTUM BalyTaMma, Uin
KOjH MMajy CYIITHHCKHU pPa3/JIMuUUTe KpeINTHe pU3HKe, y 3acebHe KaTeropuje rje T GakTopH J0BOJe [0
MHCTPyMeHaTa KOju UMajy CyIUTUHCKU pa3JnyuTe epeKTHBHEe KaMaTHe CTOIle.

72. Y HEKUM OKOJIHOCTHUMA, EHTUTET MOXKe OUTHU Y CTamby Jja IPYKU KopucHe HHoOpMalidje 0 CBOjOj
M3JI0’KEHOCTH KaMaTHHUM PU3WLMMAa, IPUKa3yjyhu yTHUIIAj XUIIOTETUYKeE IPOMEHe IpeoBJabhyjyher HuBoa
TPXKULIHUX KaMaTHHUX CTOMNa Ha ¢dep BPeJHOCT CBOjUX GUHAHCHjCKUX MHCTPYMeHaTa, 6yiyhux 3apaja u
HOBYaHMX TOKOBA. TakBe nH$OpPMaIHje 0 0CET/bUBOCTH KaMaTHE CTOIIe MOTY Jia Oy/y 3aCHOBaHe Ha
NpeTNoCcTaB/beHOj IPOMEHU TPXKUILIHUX KaMaTHUX cTomna of, 1%, Koja HacTaje Ha AaTyM H3BellTaBamwa.
EdexTu npoMeHe KaMaTHHUX CTOMNA YKJ/by4yjy IpOMeHe IPUX0/a U pacxo/a 0Jl KaMaTe KOjUu ce 0 HoCe Ha
dUHaHCHjCKe MHCTPYMEeHTe ca BapUjabU/IHOM CTOIIOM U Ha L0OMTKe WJIM T'yOUTKe KOjU IPOUCTUYY U3
npoMeHa ¢ep BpeJHOCTH UHCTpyMeHaTa ca GUKCHOM cTonoM. [IprkasaHa 0ceT/bUBOCT KaMaTHE CTOIE MOXKe
O6UTH OrpaHUY€eHa Ha HelloCPeAHU YTUIAj IPOMeHe KaMaTHe CToIle Ha KaMaTOHOCHe GUHAHCHjCKe
MHCTPYMEHTe KOjH Cy Ha paclojiaralkby Ha JaTyM U3BelITaBama, IOUITO Ce TOCPe/iaH yTHUILAj IpOMeHe
KaMaTHHUX CTolla Ha GUHAHCHjCKOM TPXKUILTY Ha NojeJUHAYHe eHTUTeTe 06MYHO He MOXKe N0Yy3/aHo
npeasuzeTH. [I[punarkoM obenofawBamba HHOpPMaliMja 0 0CET/bUBOCTH KaMaTHe CTOIle, eHTUTET yKa3yje
Ha OCHOB 10 KOM je MpUIpeMuo Te uHpopMalyje, yk/pbydyjyhu cBe 3HauajHe NpeTHOCTABKE.

KpeauTHu pusuk

73. 3a cBaky KaTeropujy GMHaHCHjCKHX CpeACTaBa U PMHAHCUjCKHX 06aBe3a, U NPU3HATUX U
HeNpHU3HaTHX, EHTUTET 06e/10Aamyje HHPOopMaLyje 0 CBOjoj U3/10KeHOCTH KpeJUTHOM PU3HUKY,
yK/byuyjyhu:

(e) HU3HOC KOjHU Ha Haj60/bM HAYHH NpPe/CTaB/ba leroBy MaKCMMaJIHy M3/10KEHOCT KpeAUTHOM
PU3MKYy Ha JaTyM U3BellITaBama, He y3uMajyhu y 063up ¢ep BpeAHOCT GMJIO KOT KoJlaTepaJjay
cJIy4ajy Aa Apyre CTpaHe He HCIyHe CBOje 06aBe3e 0 OCHOBY PMHAHCHjCKUX HHCTPYMEHATAa; U

() 3HayajHe KOHIleHTPalyje KpeAUTHOT PU3UKa.

74. EHTHTeT npyxa uHpopMaluje Koje ce oAHOCE HA KPeJUTHU PU3UK Jla 6M KOPUCHULIMMA
drHaHCHjcKUX U3BelITaja oMoryhro a npoleHe y KOjoj MepH ce MOXe CMabUTHU U3HOC Oy Ayhux



FOTOBUHCKUX NIPUJIMBA U3 PACHOJOXKUBUX GQUHAHCHjCKUX CPeJICTaBa Ha JaTyM H3BellTaBamwa 360T NponycTa
JIpyrux cayrobapaua Jia uclyHe cBoje o6aBese. TakBH IPONYCTH y3pOKYjy HacTaHaK pUHAHCHjCKOT I'yOUTKa
KOjU ce MpH3HAje Yy U3BEIITAjy 0 PUHAHCUjCKOj yCIeITHOCTU eHTUTeTa. [laparpad 73 He 3axTeBa 0J] EHTUTETA
Jla 06esi0jaHu NpoleHy Moryhux ry6utaka koju he HactaTu y 6yayhHOCTH.

75.

LlnbeBU 06eofakbUBaba U3HOCA U3JI0KEHUX KPEAUTHOM PU3UKY, 6e3 0631pa Ha NOTEHI[UjaTHO

HaZloKkHahVBambe 01 peasiM3anyje KoyaTepasa (“HajBeha U3/10)KEHOCT eHTUTEeTa KPeIUTHOM PU3HUKY”) CY
caepehu:

(r)

npy»ame KOPpUCHUIIMMa GQUHAHCHjCKUX U3BELITaja AOCAeJHe IPOLleHe U3HOCA KOjH je U3JI0KEH

KpeaJUTHOM PU3UKY U 3a IPU3HATA U 3a HEIIPpHU3HATAa Q)HHHHCI/IjCKa CpeacTtBa; 1

)

y3UMame y 003up MOTYRHOCTH J1a ce HajBeha U3J/I0)KeHOCT r'yOUTKY MOXKe Pa3JIMKOBATH O/

KIbUTOBO/ICTBEHE BPEJHOCTH IPU3HATOT GUHAHCHjCKOT CPeACTBA UK $pep BPeAHOCTH HEMPU3HATOT
¢duHaHCHjCKOT cCpeACcTBa, KOjU ce MHAYe 06es10iamyjy Y GUHAHCHjCKUM U3BeLITajuMa.

76.

77.

78.

(a)

Y cay4vajy npusHaTUX QUHAHCHjCKUX CpeJicTaBa U3JI0XKEHUX KPeJUTHOM PU3HKY, KEbUT'OBOJACTBEHA
BPEJHOCT CpeJ/ICTaBa y M3BelTajy 0 GUHAHCHUjCKOM CTamwy, 6e3 pe3epBUCaIbA 32 TYOUTAK, OOUYHO
NpejCcTaB/ba U3HOC KOjU je M3JIOKEH KpeJUTHOM pu3uKy. Ha mpumep, y ciydajy KamaTHOr cBoma
KIbWKeHOT 1o dep BpeAHOCTH, HajBeha U3/I0)KEHOCT T'YOUTKY Ha JaTyM H3BellTaBamka OOUYHO je
KHUTOBOACTBEHA BPEAHOCT, MOLITO OHAa NpeJCTaB/ba TPOIIAK, MO TeKyNUM TPXKULIHUM CTONaMa,
3aMeHe CBONA y C/y4ajy HelpuJpiKaBakba yroBopa. Y TUM OKOJIHOCTUMA, HUje HEeONXOJHO JO0AATHO
06esi0lalbHBakbe, OCUM OHOT KOje je AaTo y U3BellTajy 0 PUHAHCUjCKOM cTawy. C Apyre cTpaHe, Kao
IITO je UJIyCTPOBAHO NpUMepHuMa y naparpaduma 77 u 78, Hajpehu nmoTeHUjalHU TYOUTAK EHTUTETA
M3 HEKHX NPU3HATUX GUHAHCHjCKUX CpeJiCTaBa MOXKe Ce 3HAaTHO Pa3JIMKOBATH OJi KIbUTOBOJICTBEHE
BPEAHOCTH U OJf APYruUX 06esofamkeHUX M3HOCA, Kao LITO je mUxoBa ¢ep BPeAHOCT HJH HU3HOC
rJaBHUIle. Y TaKBUM OKOJIHOCTHMMaA, NOTPeOHO je AoAaTHO obGesiofarbUBaibe Jla OU ce MCIYHUJIU
3axTeBH U3 naparpada 73(a).

duHaHCHjCKO CpeJCTBO KoOje MojJieke 3aKOHCKM IPUMEH/bMBOM IpaBy Npebujama PUHAHCHjCKOM
00aBe30M He Npe3eHTyje ce y U3BelITa)y 0 GUHAHCHjCKOM CTawy, Yy U3HOCY 6e3 obGaBe3e, OCUM
YKOJIMKO Ce HaMepaBa Jia Ce U3MHUpPeHe U3BPIIM Ha HETO OCHOBU WJIM UCTOBpeMeHO. Unak, eHTUTeT
06esiolakbyje NOCTOjalkhe 3aKOHCKOT ITpaBa Ha MpebHrjamke NPUIHMKOM NpyxKakba UHPopMaLuja y ckaaay
ca maparpad¢om 73. Ha mpumep, Kajjla eHTUTETy JOCIeBa NpHMake MPUHOCA O peajausaluje
drHaHCHjCcKOT cpeAcTBa Npe U3MHpewa PUHAHCHjcKe o6aBe3e y jeAHaKOM WM BeheM M3HOCY Ha
OCHOBY KOTra €eHTHUTET MMa 3aKOHCKO NpaBO Ha NpebHjare, eHTUTET UMa MOTyRHOCT Jla 0CTBapH TO
npaBo npebujama Ja 6u usberao ryoMTak y cay4ajy HeHCIyHaBakba yroBopa CayroBOpDHe CTpaHe.
MebyTUM, aKo eHTUTET OJArOBOPH, WM je BepoBaTHO Ja he OJroBOPUTH, Ha TO HEUCHYHEHe
NpoJlyKaBakbeM poka (UHAHCHjCKOT CpeACTBa, MOrJa 6M MOCTOjaTH M3JI0XKEHOCT PU3UKY aKo cy
M3MemeHU POKOBU TAaKBU Jia je OYeKMBaHa HalljaTa NPUXOJa OJJIOKeHa HAaKOH JaTyMa Ha KojU ce
3axTeBa Ja o6aBe3a 6yje u3MupeHa. [la 61U 06aBecTMO KOpPUCHMKe (QUHAHCUjCKMX M3BeIlTaja o
CMamewy CTeleHa U3JI0KEHOCTH KpeJUTHOM PHU3UKY Ha oApeheHM AaTyM, eHTUTEeT obesofamyje
[I0CTOjatbe M YTHIAj IIpaBa Ha Ipebujarme Kaja ce odekyje Aa he PuHaHCHjcKO CcpeJCTBO 6UTH
HamsiaheHo y ckJany ca pokoBuMa. Kazja puHaHcHjcka o6aBe3a, 3a KOjy MOCTOjU MpaBo Npebujama,
JloCIIeBa 3a U3MHUpee npe GUHAHCHjCKOT CPEJICTBA, EHTUTET je U3JI0XKEH KPeJUTHOM PHU3UKY Y NMYHO]
KHHUTOBOJCTBEHO] BpEJHOCTH TOT CPE/ICTBA, aKO YrOBOPHA CTPaHa He UCIYHHU yCJI0Be yroBopa MouiTo
je o6aBe3a U3MHUpEHA.

EHTUTET MOXe Ja 3ak/bydM jelaH WJM BHlIe CIIOpasyMa O YKYNHOM IIOpaBHamWy, KOjU CIyXe JAa
y6J1axke HeroBy U3JI0)KEHOCT KpeJJUTHOM PU3UKY, a He HCIyHaBajy KpUTepHjyMe 3a pebujame. Kaza
CIOpa3yM O yKyNHOM IIOpaBHamy 3Ha4ajHO yMawyje KpeJWTHH PU3HK IOBe3aH ca GpUHAHCHjCKUM
CpelCcTBHMa Koja HUCY npebujeHa QUHAHCHjCKUM 06aBe3aMa UCTe YrOBOPHE CTPaHe, EHTUTET NpYkKa
JlofaTHe nHbopMaIlidje y Be3u ca epeKToM Tor criopasyMa. TakBa o6eJsio/jatbBamka YKa3yjy Ha TO:

Jla ce KpeUTHY PU3UK, OBe3aH ca GHUHAHCHjCKUM CpeJICTBMMA Koja Cy MpeMeT Criopa3yMa o

YKYIIHOM NIOpaBHaKY, EJIMMUHHUIIE CAMO ¥ MepH y Kojoj he pruHaHCHjcKe 06aBe3e, Koje J0CIeBajy 3a UCTY
cayroBapayKy CTpaHy, GUTH U3MUpPEHE NOLITO Ce CPEACTBA pealnsyjy; U

(6)

Jla Ce CTEIEH, Z0 KOT je OILITA U3JIOXKEHOCT EHTUTETA KPeJUTHOM PU3UKY CMalbeHa My TeM

criopasyma o yKyIHOM [opaBHaby, MOXe CYIITUHCKA NIPOMEHUTH Y KPATKOM POKY MOCJIe JaTyMa
M3BeIlTaBamha, jep Ha Ty U3JI0XKEHOCT YTHUYE CBaKa TPaHcaKIUja 3aceGHO, Koja je mpeJMET TOT CIopa3yMa.



Taxobe je npenopy4/bUBO fia eHTUTET 06€/1I0JaHU YCI0Be CBOjHUX CIIOPAa3yMa O YKyIHOM IIOpaBHamWY, KOjU
ozpehyjy cTelleH cCMamemba beroBor KpeJAUTHOT pU3HKa.

79. Kazia He mocToju KpeJUTHU pU3UK IMOBE3aH ca HEMPU3HATUM QUHAHCHUjCKUM CPEJCTBOM UJIH je
HajBeha M3/10KeHOCT je/lHaKa [VITaBHUILY, MCKa3aHOM, HOMUHAJHOM WJIM IpYTOM CJUYHOM YyTOBOPHOM HU3HOCY
MHCTPYMEHTA KojU ce obesiofiamyje v ckiaay ca naparpadom 54, unu dep BpeJHOCTH 06e10JalbeHOj Y
cKJIaZy ca naparpadom 84, He 3aXTeBajy ce HUKAKBa Z0/jlaTHA 06eJio/lalbuBamba Jja 61 ce HCIYHUIIN 3aXTeBU
n3 naparpada 73(a). MehyTum, ko1 HeKMX HEMPU3HATUX GUHAHCHjCKUX CpeicCTaBa, HajBehu Moryhu ry6uTak
KOju 61 610 NPU3HAT 360T HeHCIybeba 0baBe3a pyre CTpaHe OCHOBHUM UHCTPYMEHTOM, MOKe ce OUTHO
pa3/IMKOBATH 0/, U3HOCA 00eJIolalbeHUX y CKIaAy ca naparpad¢uma 54 u 84. Ha npumMep, eHTUTET MOXKe
MMaTH NPaBo /3 yOJIaXKy I'YOUTaK KOjy OM MHAaYe CHOCHO, TpebrjamkbeM HEMPU3HATOT GUHAHCHjCKOT CpeACTBA
HeNnpHU3HATOM PUHAHCUjCKOM 06aBe30M. Y TaKBUM OKOJIHOCTUMa, naparpad 73(a) 3axTeBa A0JaTHO
o6eJsiojalbMBabe, OCUM OHOT KOje je U3BPILIEHO Y CKIaAy ca naparpaduma 54 u 84.

80. ['apaHTOBame HcIybelma 00aBe3e Apyre CTpaHe U3JaKe rapaHTa KpeJUTHOM PU3UKY Koju he 6UTH
y3eT y 063up NPUJIUKOM 06esi0/lalbMBakba Koja ce 3axTeBajy naparpadom 73. OBa cUTyalyja MOXe HacTaTu
ycJieZi, Ha IpUMep, TpaHCaKLUje CEKjypUTHU3aLHje ¥ KOjOj je eHTUTET U Jla/be U3JI0KeH KpeJUTHOM PU3UKY
MOBEe3aHOM ca UHAHCUjCKUM CpPeICTBUMA HCK/bYYEHUM U3 U3BellITaja 0 PUHAHCHjCKOM CTamy. YKOJIHKO je
eHTHUTeT 00aBe3aH, IpeMa oJipe/ibaMa 0 OLITETH U3 Te TPAHCAKIHje, 1A HaJOKHA/IU KYIIy Cpe/cTaBa 3a
KpeJuTHE r'y6HUTKe, eHTUTET 06€e/10/jambyje IPUPOJLY CpeCTaBa HCK/bYYEHHX U3 CBOT U3BeIlTaja O
$UHAHCHjCKOM CTaky, U3HOC U BpeMEHCKH pacropes 6y yhnx HOBUaHMX TOKOBA KOjU IpeMa yroBopy
Jl0CIIeBajy HAa OCHOBY Cpe/iCTaBa, POKOBe obaBe3e 0 NMJiahamwy oJLITeTe U MAKCUMaJIHU T'YOUTAK KOjU 61
MOTao /ia HacTaHe 10 OCHOBY Te 06aBe3e. CIMYHO TOMe, Ka/ila JIOKaJIHe caMoyIpaBe rapaHTyjy 3a o6aBese
Jlob6aB/baya jaBHe MHOPACTPYKTYpe U3 NPUBATHOT CEKTOPA, Tpebaso 61 06esoaHUTH HajBehu Moryhu
ry6UTaK KOju 61 MOTao /2 HacTaHe 110 OCHOBY Te 006aBe3e y C/y4ajy HeUCIyhemha 06aBe3e 0f] CTpaHe
JobaBJbaya.

81. KoHueHTpanuje KpeJUTHOT PU3UKa 00€/10/1abyjy ce KaJla HUCY BUA/bUBE U3 IPYTUX
obesiojalbuBamka NpUpoie U GUHAHCHUjCKOT M0JI0Xaja eHTUTeTa U KaJia J0BO/Jie 10 3HavajHe U3JI0XKEHOCTH
TyOUTKY Y CJy4ajy fia ApyTe CTpaHe He UCIyHe o6aBe3e. YTBphUBame 3HaYajHUX KOHIleHTpallyja U Tame je
npocybhuBama pyKoBO/ICTBa, Y3 y3UMake Y 0631Mp OKOJHOCTH eHTHUTETAa U HelroBUX JY>KHHUKA.

82. KoHneHTpanuje KpeIUTHOT pU3KKa MOTY HACTaTH 360T U3JI0KEHOCTH jeJHOM AYKHUKY WU
rpynaMa Ay»KHHKa KOju UMajy cJIn4Ha 06esexja, yciaes Koje ce ouekyje fa he Ha lbUX0oBY MOTyhHOCT Aa
HCIIyHe CBOje o0aBe3e yTULIATH CIMYHe IPOMeHe eKOHOMCKUX WJIH JIpyrux YuHuIana. O6esexja Koja Mory
POYy3POKOBATH KOHLIEHTPOBahe PU3NKa YK/bYUyjy NIPUPOJY aKTUBHOCTH KOje Cy IpeAy3e/n AYKHUILH, Kao
HITO je IpUBpe/iHa I'PaHa y K0joj MOC/yjy U HUBO KpeJJUTHe CIOCOOHOCTH IpyTe 3ajMonpuMana. Ha npumep,
PYJHUK yI/ba y BJACHULITBY Jp>kaBe he 00MYHO NMaTH TPrOBUHCKe padyyHe NMOTPa)KUBama 0] Kynala Ha
OCHOBY Npo/iaje CBOjUX MPOU3BO/a, IPY YeMy Ha PU3HUK HellJlahakba YTHYY eKOHOMCKe IpOMeHe Y
NPUBPEHOj I'PaHU 32 IPOU3BO/ Y €JIEKTPUUHE eHeprHje (eJleKTpoeHepreTckoj npuBpean). baHka koja
0OUMYHO /1aje 3ajMOBe Ha MeyHapoJHOM HUBOY MOKe JIaTH 3Ha4yajaH U3HOC KpeJuTa Makbe Pa3BUjeHUM
3eMJ/baMa, a Ha MOTyhHOCT 6aHKe Jja HallJIaTH Te KpeJUTe MOTy HelIOBOJbHO YTHULATH JIOKAJTHHU €eKOHOMCKU
OJIHOCH.

83. OGesiofamuBalbe KOHIEHTpalMja KpPeAUTHOr pPHU3UKA CaApPXKHA ONHUC 3ajeJHUYKUX OJ|JIMKa Koje
oapebyjy cBaky KOHLEHTpalLH{jy INOjeJUHAYHO W H3HOC MaKCHUMaJIHEe H3JI0XKEHOCTH KpeAUTHOM
PHU3UKY, KOjU je OBe3aH ca CBUM NPU3HATHUM U HeNPU3HATUM QUHAHCHjCKUM CpeJICTBUMA Koja JieJie
TY OJJIUKY.

dep BpeaHOCT

84. 3a cBaky rpyny ¢UHAHCHjCKHUX CpeACTaBa U 06aBe3a, U MPU3HATHX U HENMPU3HATHX, EHTUTET
oGenojamwyje uHpopmanmje o ¢ep BpeaHoctu. Kaga 360or orpaHMYeHOr BpeMeHa WJIHU
TpoumKoBa HHje moryhe oapeauTn 10Bo/bHO NMOy3JaHo ¢gep BpeaHOCT GPMHAHCUjCKOT CpeACTBa
i puHaHCHjcKe oGaBe3e, Ta YUIEHHUIA ce oGesioJamyje 3ajeJHO ca MHPopManujama o
rJIABHUM OJJIMKaMa OCHOBHOT ¢UHAHCHUJCKOT MHCTPYMEHTA, KOje Cy y CKJIaJy ca Bherosom ¢gep
BpeaHourhy.

85. HHdopmanuje o Ppep BpeAHOCTU Y MHOTOME Ce KOPUCTE 3a MOCJ0BHE CBpPXe MPUJIUKOM oJpehrBama
omnmTer QUHAHCHUjCKOT IMOJIOXKAaja €HTUTETa U NPUJIUKOM JOHOIIEeHa OJAJyKAa O IOojeUHAYHUM
¢duHaHCHjcKUM MHCTpyMeHTHMa. OHe cy Takohe Mepo/iaBHe 3a MHOTe OJJIyKe Koje JOHOCe KOPUCHUILIU



86.

87.

88.

89.

90.

$rHaHCHjCKUX M3BelITaja 360T Tora IITO Y MHOIMM CUTYyalldjaMa oJpakaBajy NnpoueHy GpUHaHCHjCKUX
TPXKHUILTA ¢ 063MPOM Ha cajjallilbe BpeJAHOCTH OYeKUBaHUX OyAyhux HOBUaHUX TOKOBA KOjU ce 0JHOCe
Ha uHCTpyMeHT. UHpopmaLuje o dep BpeAHOCTH JonyluTajy nopeheme GUHAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa
KOjU MMajy CYIUTHHCKH UCTE eKOHOMCKe OJi/IMKe, 6e3 0031Mpa Ha HUXOBY CBPXY M KaJila U OJf Kora cy
eMUTOBaHU WU KylsbeHU. Pep BpegHOCT 06e36ehyje HeyTpasHYy OCHOBY 3a NpoOlelkHBalke paja
PYKOBOJICTBA, yKasWBambeM Ha IOCJeJulle HeroBUX OAJyKa Ja ce Kylle, IPoJajy WIM 3ajpiKe
drHaHCHjCcKa cpeJCcTBA U Ha HacTaHaK, 3aJpXkaBakbe MM U3MHUpere QUHaAHCHjcKUX obaBe3a. Kaga
E€HTUTET He KIbWXU HeKo QUHAHCHjCKO CPeACTBO WM PUHAHCHjcKy 00aBe3y y CBOM HM3BeLITAjy O
drHaHCHjCKOM cTamy 1o Gpep BpeJHOCTH, OH Npyxa MHGopManuje o ¢ep BpeJHOCTH MyTeM JJOAATHUX
o6esiojatbBakha.

®ep BpeaHOCT GUHAHCU]CKOT CpeicTBa MU PUHAHCHjCKe 06aBe3e MOXKe Jia ce oJpeau noMmohy jegHor
o/ HEeKOJHWKo omniutenpuxBaheHux Metoga. Ob6esogamuBame HHPopMauuja o ¢ep BpeaHOCTU
yKJbyuyje 06esioflakHBabe YCBOjeHOT MeTO/a M CBUX 3HA4YajHUX NIPETHOCTABKU HeHe IIPUMeHe.

Y ocHoBHU JebuHULIMje dep BpeJHOCTH Hajla3u ce NPeTHOCTaBKa Ja he eHTUTET CTA/JHO NOCJI0BATH
6e3 MKaKBe HaMepe WM NoTpebe 3a JIMKBUAALM]OM, 3HAYajHUM CMabemheM 061Ma 0C/I0Bamka UM 3a
npeay3MMamkeM TPaHCAKIUje 10/ HEMOBOJbHUM ycaoBUMa. CTora ¢pep BpeJHOCT HUje U3HOC KOjU 6U
€HTUTET NPUMUO UJIU IJIATHO Ha OCHOBY IIPUHY/HE TPaHCaKIje, HeBoJ/bHe JIMKBU/ALMje WU HY>KHe
npojaje. MehyTum, eHTUTET y3UMa Yy 063Up CBOje TPEHYTHEe OKOJIHOCTH NMPUJIUKOM oJipehuBama dep
BPEJHOCTH CBOjuX GUHAHCHjCKUX CpejicTaBa M PpUHAHCHUjCKUX obaBe3a. Ha mpumep, dep BpeaHOCT
dUHaHCHjCKOT CcpeJicTBa Koje je eHTUTeT OJJIyYHo Ja NpoJa 3a FTOTOBUHY y 6JiMCKOj OyayhHOCTH,
ozapebhyje ce Ha OCHOBY M3HOCa KOjU eHTHUTEeT o4yeKyje Ja he NpUMHUTH oJ TakBe npojaje. Ha usHoc
TrOTOBHHE, KOjU Tpeba Jla ce 0CTBApH CKOPAIlkOM MPOAajoM, yTUIlahe YNHUOLM Kao LITO Cy TPEHYTHA
JINKBUJHOCT U BeJIMYMHA TPXKUILTA 332 TAKBO CPEJICTBO.

Kajga ce ¢rHaHCHjCKMM HHCTPYMEHTOM Tpryje Ha aKTMBHOM M JIMKBUJHOM TPXKMILUTY, Herosa
KOTHpaHa TPXKUIIHA IleHa NpejcTaB/ba Hajoosbu AoKa3 ¢ep BpeaHocTd. Ofrosapajyha koTupanHa
TPXKUILHA IleHa CpeJiCTBa Koje ce Jp»KU WJIM o6aBe3e Koja Tpeba Jia ce eMUTyje 0GUYHO je TpeHyTHa
lleHa HaJMeTamwa, a CPeJCTBa Koje Tpeba Jia ce cTeKHe WM nocrojehe o6aBe3e - TpeHyTHa lieHa
MOHYy/le UM IleHa KOjy TpaxkH npoJjaBal,. Kajla TpeHyTHe IieHe HaZiMeTamwa U NIOHY/le HUCY JOCTYIIHE,
TpeHyTHa ¢ep BpeJHOCT ce MOXKe YTBPAUTH Ha OCHOBY lieHe Y N0C/e/ih0j TPaHCaKLHjH, O/ YCJI0BOM
Jla HUje JOILJIO A0 3HA4YajHUX NpPOMeHa eKOHOMCKHX OKOJIHOCTU u3Mehy JgaTyma TpaHcakuuje u
JlaTyMa M3BellTaBaka. KaZja cy KoJi eHTUTeTa ycarJalleHe Mo3ulUje cpeJicTaBa U 06aBe3a, y HeMy
Mory Jia ce ymnorpebe oArosapajyhe mpoceyHe TpXKHUILIHE IleHE Kao OCHOBa 3a yTBphuBame dep
BPEeJHOCTH.

Kazia akTUBHOCTH Ha TPXKUILTY HUCY yyecTaJsle, TPXKULITe HUje J0BOJ/bHO pa3BHjeHO (Ha MpHUMep, Heka
“HecyykOeHa” TpXKUIITA) WJIU Ce TPryje peJaTUBHO MajJIMM KOJIMYMHAaMa y OJHOCYy Ha 6poj
TPrOBUHCKUX jeJUHULIA UHCTPYMEHTA KOjU Tpeba Ja ce MpolieHe, KOTUPAHe TPXKUIIHE L[eHe He Mopajy
yKa3uBaTH Ha ¢ep BpeJHOCT AAaTOr MHCTPyMeHTa. Y TUM OKOJHOCTHMMA, Kao M KaZla KOTHpaHa
TPXKHIIHA LleHa HMje DPAcloJIoKMBa, MOTY Ce KOPUCTUTH TeXHHUKe IpolieHe y oapehuBamwy dep
BPEJIHOCTH Ca [J0BOJbHOM INOy3JaHoluhy, pafiu UCIlymbemha 3axTeBa U3 0BOT cTaHAap/a. TexHUKe Koje
cy ce Beh moTBpau/ie Ha QUHAHCUjCKUM TPXKUIUTHMA YK/bydyjy NO3MBalke Ha TPEHYTHY TPKULIHY
BPeJHOCT HEKOT ApPYyror UHCTPYMEHTa KOjH je y CYLUTUHHU UCTH, aHaJIU3y JUCKOHTOBAHOI HOBYAaHOT
TOKa U MoJese ofpehuBamwa IeHa onuuja. [I[puIvMKoM NpUMemHBamka aHajJW3e AUCKOHTOBAHOT
HOBYAHOT TOKa, EHTUTET yIOTpeb/haBa ECKOHTHY CTOMNY jeIHAKy mpeoBsahyjyhoj TpKUIIHOj KaMaTHO]
ctonu 32 GUHAHCHUjCKE UHCTPYMEHTE KOjU MMajy CYLITUHCKH HCTE YCJIOBE U OJJIMKe, YK/by4dyjyhu
KpeJUTHY CIIOCOGHOCT [Ay>KHHUKA, NPeoCTaJd NepHuoj TOKOM KOI je yTBpheHa yroBopHa KaMaTHa
CTOMa, IPeoCcTa/ly Nepruo/ OTIJIaTe TJIaBHUIIE U BalyTy y Kojoj he ce usBpmnTH nahama.

®ep BpeAHOCT GUHAHCHUjCKOT CpeicTBA UM GUHAHCHUjCKe 06aBe3e eHTUTeTa, 6UJI0 Jia je oapeheHa Ha
OCHOBY TP KUIIIHE BPeJHOCTHU WJIH Apyrauduje, ofpehyje ce 6e3 ojy3uMara TPOLUIKOBa KOju 61 HaCTaJIH
3a pa3MeHy WJIKM U3MHpPEeHhe OCHOBHOT PUHAHCHjCKOT UHCTpyMeHTa. TPOIIKOBH MOTY GUTH peIaTUBHO
0e3Ha4YajHU 32 UHCTPYMEHTE KOjUMa Ce TPryje Ha OpPraHU30BaHUM, IMKBUAHUM TPXKHULITHUMA aJId MOTY
OUTH 3HA4YajHU 3a Jpyre HHCTPyMeHTe. TPOIIKOBH TpPaHCAKLHje MOTY YK/bYYHMBATH MOpe3e U TaKce,
HaKHaJle ¥ MPOBU3Hje Koje ce muahajy mocpegHUIMMa, CaBETHUI[MMA, OpOKeprUMa WJIM HAKYIIUMa,



Kao U HaIlyiaTe o[ CTpaHe KOHTPOJIHUX OpraHa UJIH 68]’.)31/1 XapTPIja o[l Bp€AHOCTH.

91. Kaja ce MHCTPYMEHTOM He Tpryje Ha OpraHUM30BaHOM (UHAHCHjCKOM TPXKHUILTY, €EHTUTETY MOXAA
Hehe oAroBapaTu Aa YTBpAW U 00eJI0JJaHU CaMO jeJlaH HU3HOC, KOjU NMpeACcTaB/ba HpoleweHy ¢dep
BpPEAHOCTU. YMECTO TOra, MOrJio 6 Jja 6yZe KOpPUCHUje Ja ce 00eJIofJaHu PacloH M3HOCA y OKBUPY
KOjUX Ce OIIPaBJaHO CMaTpa Ja ce Hasa3u pep BpeJHOCT GUHAHCHjCKOT HUHCTPYMEHTA.

92. Kapza ce usocraBu o6enofabuBame nojjaTaka o pep BpeJHOCTH, 360T Tora IITo HUje moryhe
ozapenuTu ¢ep BpeJHOCT JOBOJBHO MOY3/aHO, Aajy ce HHopMalyje ca [U/beM IoMaramba KOpUCHULUMA
$HHAHCHjCKUX U3BELITAja Y JOHOIIEHY CONCTBEHUX NPOLIeHA BeJIMYMHe MOTyhuX pas3/inka uamMmehy
KHUTOBOJCTBEHE BpeJHOCTU GUHAHCHjCKUX CpeZicTaBa U GUHAHCHU]CKUX 06aBe3a U lbUX0Be pep BpeJHOCTH.
[lopen o6jalimera passiora 3a U30CTaB/bakbe U [VIaBHUX OJi/IMKa QUHAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa Koje ce
OJIHOCe Ha BbUXO0BY dep BpeJHOCT, Ipy:Kajy ce ”HGOpMaLHje 0 TPKULITY 3a Te UHCTPYMEHTe. Y HEKUM
c/lyyajeBHMa, POKOBH U YCJI0BU HHCTPYMeHaTa 00e/10jalbeHNX ¥ CKIaAy ca naparpadom 54 Mory npyxuTH
JIOBOJbHO M0JIaTaKa 0 0JJIMKaMa HHCTpyMeHTa. Kasa noctoju pasyMHa 0CHOBa Jia Ce TO YYUHH, PYKOBOJCTBO
MOXe [J]a HaBe/le CBOje MULJbEE 0 OAHOCY U3Mehy pep BpeJHOCTH U KEIbUTOBOACTBEHE BPEAHOCTH
dUHaHCHjCKUX cpeicTaBa U QUHAHCHjCKUX 06aBe3a 4Hjy ¢pep BpeJHOCT He MOXKe Jja OApeH.

93. KmburoBoACTBeHy BpPeJHOCT MCTOPHUjCKOr TPOLIKAa MOTpaXKMBaka U JAYyroBamba, KOjU je mpenMeT
y0OHYajeHNX TPrOBUHCKUX KPEeJUTHUX YCI0Ba, 0OUYHO je MpUO/IMmKHa dep BpeAHOCTH. CIUIHO TOME,
dep BpeJHOCT o6aBe3e M0 OCHOBY Jleno3uTa 6e3 oapeheHor poka jgocneha jecTe U3HOC HaMJATUB Ha
3aXTeB Ha JaTyM M3BellTaBamwa.

94. HuHdopmaunuje o dep BpesHOCTH Koje ce OJHOce Ha rpyne GUHAHCHjCKUX CpeJicTaBa WU
dUuHaHCHjCcKUX 06aBe3a, KIbMKEHUX Y U3BELITajy 0 PUHAHCUjCKOM CTamy 110 BpeJHOCTH Koja Huje dep
BpeAHOCT, 06e36ehyjy ce Ha HauuH Koju oMoryhaBa nopeheme KHUTOBOJACTBEHe BpeAHOCTH U dep
BpeAHOCTU. CX0AHO TOMe, ¢pep BpeAHOCTH NPU3HATHUX PUHAHCHUjCKUX cpeficTaBa U (HUHAHCHjCKUX
o6aBe3a CBpPCTaBajy ce y rpymne u npebujajy camMo y Mepu y Kojoj ce mpebujajy HHUXOBe IOBe3aHe
KIbUTOBOACTBEHe BpenHocTH. Pep BpeaHOCTH HENPU3HATHX (QUHAHCHjCKUX CpejcTaBa M
duHaHCcHjckux obaBe3a Mpe3eHTYjy ce y KaTeropuju WM KaTeropujama 3ace6HUM 0Jf MPU3HATHUX
CTaBKU U MpebHjajy ce caMo y MepH Yy KOjoj UCHyHaBajy KpUTepujyMe mnpebHjara 3a NpHU3HATA
duHaHcHjcKa cpecTBa U pUHaAHCHjcKe 0baBe3e.

duHaHCcHjcKa cpeJcTBA KIbMKeHa 10 U3HOCY U3HaA ¢pep BpeAHOCTH

95. Kaja eHTUTET KHIDKM jeJHO WU Bullle UHAHCHjCKUX CpeJCcTaBa [0 U3HOCY U3HAJ, lbUXoBe dep
BPEeJHOCTH, EHTHTET 06Gesiojamyje:

(@) KB UT'0BOCTBEHY BpeAHOCT U ¢dep BpeAHOCT GUJIO Noje JUHAYHUX CpeACcTaBa G110
oAroBapajyhux cKynuHa THX NOje JUHAYHUX CPEeJCTaBa; U
(6) pasJiore 360r KOjuxX HMje CMalheHa KIbUTOBOACTBEHA BPeAHOCT, YK/by4uyjyhu npupoay Aokasa

KOjH NMPYyKajy 0OCHOBY 32 YBEpPEeHOCT PYKOBO/ACTBA Jja he KlbUTOBOACTBEHA BPEeAHOCT GUTHU
HajaokHabhena.

96. PykoBo/CTBO U3BpIlIaBa IPOLieHy NPUIUKOM oJipehrBama U3HOCA 3a KOjU 04eKyje fa he 6UTH
HaZilokHaheH GUHAHCHjCKUM CPEeJCTBOM U y Be3U C TUM Jia JIM Ce OTIUCYje KEibUTOBO/JCTBEHA BPEeJHOCT
cpeJicTaBa, aKo je BUIIA oA, dpep BpeaHocTu. UHopMaIlivje Koje ce 3axTeBajy y naparpady 95 aajy
KOpHUCHUIIMMa pUHAHCHjCKHX U3BEIlTaja OCHOB 32 pa3yMeBambe TaKBe MpolleHe PYKOBO/ICTBA U 3a
mpolemUBamke MOTYRHOCTH a ce y Oy [yhHOCTH OKOJTHOCTU MOT'Y TPOMEHHUTH U IOBECTH JI0 CMalberba
KIbUT'OBOJCTBEHE BpeJHOCTHU cpe/icTBa. Kaza je mpukaZiHo, moAay Koje 3axTeBa naparpad 95(a) rpynury
ce Ha HAYMH KOju oJipa)kaBa pasJiore 360T KOjUX PyKOBO/JCTBO HUje CMambUJI0 KEbUTOBOJICTBEHY BPEJHOCT.

97. PayyHOBOJACTBEHe NOJHUTHKE EHTHUTETAa KOje Ce OJHOCe Ha NpHU3HABalbe CHWKEHA BPESHOCTH
bUHaHCHjCKUX CpeAcTaBa, obesiojlalbeHe y CKJAafy ca naparpa¢oM 54, nmomaxy y objalimbaBamby
passiora 360r KOjUX ce MOjeJMHAYHO (PUHAHCHUjCKO CPEACTBO KHMXKHM N0 H3HOCy BeheM on dep
BpegHocTH. [lopes Tora, eHTUTET HABOAM MoCeGHE pasJiore U JOKa3e 3a CPeCTBO KOjU PYKOBOACTBY
omoryhagajy /ia 3ak/by4H Jja he KlbUTOBOCTBEHA BPEIHOCT CpeicTBa 6UTH HaJjokHaheHa. Ha npumep,
dep BpeHOCT 3ajMa ca GUKCHOM CTOINOM KOjU ce HaMepaBa Jip»KaTH Ao focneha, Moxe ce CHUSUTH U
O6UTH HUXKA O[] HeroBe KHUIOBOJCTBEHe BPeJHOCTH ycjeJ noBehama KaMaTHUX cToma. Y TaKBUM
OKOJIHOCTHMa, 3ajMoJiaBall MoXx/ia Hehe yMalbUTH KEUTOBOACTBEHY BPeJHOCT jep He IOCTOjU J0Ka3
KOju 6M HaBeo Ha 3aK/by4akK Jia 3ajMoNpuMal] BepoBaTHO Hehe HCIVIATUTH 3ajaM.



3amruTe o pu3uKa npeasubenux 6yayhux rpancakouja

98. Kaja je eHTHMTET pPayyHOBOJACTBEHO 0GYXBaTHO (UHAHCHjCKM MHCTPYMEHT Kao 3aLUTUTY OJ
pHu3UKa noBe3aHuXx ca npeasuleHuM 6yayhuM TpaHcakijama, Taja oGenoaamyje:

(a) onmuc npeaBubeHux TpaHcakuuja, yK/by4yjyhu BpeMeHCKH NIEPUOJ A0 KOT ce o4eKkyje aa he
HaCTaTH;

(6) omuc MHCTpyMeHaTa 3alTUTE OJ, PU3NKA; U

() M3HOC CBaKOr OJJIOKEHOT WM HENPU3HATOr JOGUTKA WM TyGUTKA U OYeKHMBAHU
BpeMeHCKH pacnopej Npu3HaBamba Kao NPUX0/a UIN pacxoja.

99. PadyyHoBO/iCTBeHe NOJIUTHKE eHTUTETA YKa3yjy Ha OKOJHOCTH Y KojuMa ce GUHAHCHjCKU
WHCTPYMEHT PauyHOBO/CTBEHO 00yXBaTa Ka0 MHCTPYMEHT 3allTUTE U IPUPOAY TOCEGHOT MOCTYIIKa
MpU3HaBakba M 0J]MepaBakba KOjU je MpUMeeH Ha Taj HHCTPYMeHT. MHpopManuje Koje 3axTeBa naparpad 98
omoryhaBajy kopucHUIIUMa GUHAHCUjCKUX U3BEIITaja HEKOT EHTUTETA JIa pasyMejy NIPUPOAY U 3Ha4aj
3alITUTe HeKe npeBubheHe 6yayhe TpaHcakuuje. Te nHopManuje Mory 6UTH JjlaTe 30UPHO Kaja 3amTrheHa
Mmo3ulMja 06yxBaTa HEKOJIMKO NpeABUheHUX TpaHCaKIMja WU je 3aiThheHa MyTeM HEKOJIUKO
$HHaHCHjCKUX MHCTPYMeHaTa.

100. H3HOC obGesiofjameH y ckyaAy ca naparpadom 98(1u) ykbydyje cBe mpuciese JOOUTKe U T'yOUTKe Ha
OUHAHCHjCKUM HMHCTPYMEHTHMa KOjU Cy Ha3HAaYeHHM Kao 3allTuTe mnpeABubeHux 6yayhux
TpaHcakiyja, 6e3 063upa Ha TO JAa JMU CY TH JOOMIM W TyOHMIM NPU3HATH Yy (GUHAHCUjCKUM
M3BelllTajuMa. YKyNaH A0OUTaK MJIM TyOMTaK Moxe Ja OyJe HepeaJW30BaH, ajJlu eBUJEHTUPaH y
M3BellTajy 0 GUHAHCUjCKOM CTalby €HTUTeTa, yCje[, KibMKeba MHCTPYMEeHTa 3a 3allTUTYy no dep
BPEJHOCTH, MOXe Jia Oy/le HEMPU3HAT aKO Ce MHCTPYMEHT 3a 3alUTUTY KHHXKH Ha OCHOBY HabaBHe
BPEJHOCTH, UM MOXe Ja OyJie peajn30BaH YKOJIMKO je HHCTPYMEHT 3a 3alITUTY 6HO MpoJaT UJH
M3MHUpeH. Y CBaKOM cJiy4ajy, MehyTuM, focrenu JOOUTAK UM I'YOUTAK O, MHCTPYMEHTA 3allUTHTE HUje
0MO0 MPHU3HAT Yy U3BEIITajy 0 GUHAHCHU]CKOj YCIEIHOCTH eHTUTETA TOKOM JIOBpIlIaBamka 3allTUheHe
TpaHCaKIyje.

OcTasia o6esiojambMBamka

101. [ToacTudy ce fofaTHa o6esiofamkbBakba KaJia je BepoBaTHO Ja he Koy KOpUCHUMKA GUHAHCUjCKUX

M3BelliTaja NoBehaTH pasyMeBambe PUHAHCUjCKUX UHCTPyMeHaTa. Moxe 6UTH [103KeJbHO Jja Ce TaKBe

nHdopmMalyje obeso/jlaHe Kao:

(a) YyKyIlaH U3HOC NpoMeHe ¢ep BpeJHOCTU PUHAHCHUjCKUX CpeZicTaBa U PUHAHCHjCKUX 06aBe3a

NPU3HATUX KA0 MPUXOJ UK PACXO[| IEPHOAA;

(6) YKyIHaH U3HOC O/IJI0KEeHOT UJIM HEPU3HATOT J00MTKA MJIM TyOUTKA OJf UHCTPYMEHATA 3aLITUTE O/

pHU3HKa, a KOjU ce He OZHOCH Ha 3allTUTe NpegBuheHnx oyayhux TpaHcakuuja; u

() pOCeYHy 30MPHY KIbUT'0OBO/CTBEHY BpEeAHOCT GHHAHCHjCKHUX CpeiCTaBa IPU3HATUX TOKOM O/IMHE

Y pUHAHCUjCKUX 06aBe3a, MpoceyaH 30MPHU U3HOC IJIaBHHUIe, UCKa3aHU, XUTIOTETUYKHU WJIU APYTH CAMYaH

M3HOC TOKOM ro/liHe HeMPU3HaTUX PUHAHCHUjCKUX Cpe/icTaBa U PUHAHCUjCKHUX 06aBe3a U IpoceyHa YKyIHa

36upHa ¢pep BpeJHOCT TOKOM roivHe CBUX GUHAHCHjCKUX CpeJicTaBa U GUHAHCHjCKUX 00aBe3a, HAPOYUTO

Ka/ja paclioJI0’KMBY U3HOCH Ha JAaTyM M3BeLITABama He PeJCTaB/bajy U3HOCE PACIOJI0KUBE TOKOM I'OJIUHE.

IIpesnasHe oapende

102. KapaynopeaHe uHpopManuje NpeTXoAHUX NepUoJa HUCY AOCTYIIHe KaJa ce 0Baj

MebhyHapoaHu payyHOBO/CTBEHH CTaHAAPA 3a jaBHU CEKTOP NPBU NYT YCBaja, TakBe HHpopManyje

HHje NOTPeGHO Npe3eHTOBaTH.

JlaTyMm cTynamka Ha cHary

103. EHTHUTeT IpUMemYje 0Baj CTaHAAP/ 3a rogMime GUHAHCHjCKe U3BELITaje KOjH ce 0JHOCe Ha

nepuoje Koju nouyumy 1. janyapa 2003. roguHe uiu KacHuje. [loacTuye ce paHuja npuMeHa. AKO

€HTUTET NpUMemyje 0Baj CTaHAApPJ, 3a MepuoJe Koju nouumy npe 1. janyapa 2008. roauHe, oH
oGeJioAamyje Ty YHUIbEHHILY.

104. Kajia HeKu eHTUTET YCBOjU 06payyHCKY OCHOBY Pa4YyHOBO/CTBA, Kao wto  Aedunuiny MPC-, pagu

¢duHaHCHjCKOT U3BeLITaBaba, 10C/Ie OBOT JaTyMa CTyIlakha Ha CHary, 0Baj CTaHJap/ ce IpUMebyje Ha

roguimbe GUHAHCHjCKe M3BellTaje eHTUTeTa KOjU Ce 0ZJHOCe Ha Ilepro/ie ca MoYeTKOM Ha JJaH WJIM Iocjie

JlaTyMa ycBajara CTaHJap/a.



YnyTcTBO 3a NpUMEHY

Oso ynymcmeo 3a npumeHy npamu, aau Huje deo MPC-JC 13

3axteBu u3 MPC-JC 15 - IIperseg,

IG1. CBu eHTUTeTH he MopaTH JAa nperjejajy naparpade oa 1 no 8 u jga pasmoTpe AedUHHULH)Y
GUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA U MOBe3aHU KoMeHTap (maparpadu 9-21) paau oapehuBamwma Kaja je 0Baj
CTaHJAap/[ NPUMeHJ/bUB U KaJia noceayjy GuHaHCHjCKe HUHCTPYMEHTE.

IG2. PesieBaHTHU maparpadu y CTaHJapAy 3a €HTUTEeTe KOju Ioceayjy camo UHAHCUjCKA CpefCcTBa Cy
naparpaédu o 48 10 101 (O6esogamUBabe).

IG3. PesieBaHTHM maparpadu y cTaHAapAy 3a eHTUTeTe KOju Hoceayjy camo puHaHCHjcke obGaBese cy
naparpaéu 22-28 u 36-38 ([IpesenTanuja), u naparpadu 48-72, 84-94 1 98-101 (O6enonambuBame).

IG4. PeneBaHTHU maparpadu y cTaHAapJy 3a eHTUTeTe KOju MOCelyjy caMo WHCTPYMeHTe KanuTaJja Cy
naparpadu 22-28 u 36-38 ([IpesenTanuja), u naparpadpu 50-62 1 98-101 (Ob6esonabUBabE).

IG5. Kaga eHTuTeTH mocepyjy u GUHaHCHjcKa cpeAcTBa U GUHAHCHUjCKe 06aBe3e, JOJATHU peJieBaHTHU
naparpadu cy 39-47(IlpesenTanuja).

IG6. Kaga eHTHTeTH mocenyjy U puUHaAHCHjCKe 00aBe3e U HETO UMOBUHY/KaMUTaJl, AOJATHU pesieBaHTHU
naparpaédu cy 29-35 ([IpeseHTanuja).

IG7. 3axrteBajy ce ynopenHe uHdopmauuje 3a cBe uMHcTpyMeHTe (Bugetu MPC-]JC 1, [Ipesenmayuja
duHaHcujckux usgewmaja, naparpadu 60-63) ocum, Kajia HUCY JOCTYIHE, TOKOM TOJAUHE Y KO0joj Ccy
CtaHzapau npBU nyT ycBojeHu (maparpad 102).

IIpernea npuMmeH/bMBOCTH CTaHAapAa,

3axTeBa 3a Ipe3eHTal}jy 1 06e/104albuBaba

Osaj odesbak daje npezaed 3axmesa y noznedy puHaHcujckux cpedcmasa, uHaHcujckux obasesa u

uHcmpymerHama kanumadna. Caedehu dujazpamu udenmu@dukyjy koyuHe napazpage y 06omM cmaHoapdy Koju cy

UCMAKHYyMu YpHUM CA08UMd.

Jenokpya

IG8. OBaj cranHzapj ce HpUMemyje Ha EHTUTETE jaBHOI CEeKTOpa KOjU H3BelITaBajy y CKJAaAy ca
00pavYyHCKOM OCHOBOM PavYyHOBO/CTBA. JaBHA mpejays3eha cy UCK/by4YeHa U3 Jesokpyra opux MPC-]C
(maparpad 2), mehytuwm, y IIpedzogopy MehyHapodHum pavyHogsodcmeeHuMm cmauvdapouma 3d jagHu
cekmop ce mpenopyuyje Aa ce jaBHa npefyseha npuppxanajy IFRS. OBaj MPC-]JC Takobhe nsysuma
BpcTe QUHAHCH]CKUX NHCTPYMeHaTa yTBpheHe y naparpady 4 oBor cTaHJap/a y Be3u ca 3aXTeBOM Jia
ce Tpeba NMpUAp>KaBaTH MTpaBuJIa 06elo/jalbUBaka U Ipe3eHTalje yCTAHOB/bEHUX OBUM CTaHAAPJOM.
KoMeHTap 0BUX UCK/by4eHUX GUHAHCHjCKUX MHCTPpyMeHaTa Moxe ce Hahu y maparpaduma oz 5 70 8.

IIpe3senTanyja - eMUTOBaHU PUHAHCHjCKH HHCTPYMEHTH

1GO. OBaj cTaHAapA yTBphyje 3axTeBe 3a Ipe3eHTOBakbeM GUHAHCUjCKUX UHCTpyMeHaTa. PUHaHCHjCKU

WHCTPYMEHTH MOTY Jia ce KJacuPUKyjy Kao puHaHCHjCKa CpeicTBa, QUHAHCHjCKe 06aBe3e UM UHCTPYMEHTH

kanuTasa. OBY u3pasu cy AeduHucaHu y naparpady 9 oBor ctaHzgapaa. lonaTHO pa3MaTpambe Koje

objalmaBa oBako AedrUHNCAHe U3Pa3e U LITa YUHU HEKU QUHAHCHjCKH HHCTPYMEHT HaJla3! Ce Y JONYyHCKUM

naparpaduma 10-21. [[pumepu PuHaAHCHjCKHUX HHCTPYMeHaTa Koje 06yxBaTa CTaHJap[ YK/bYYEHHU Cy Y

WnyctpaTuBHUM npuMepuma, naparpadu [E3-A IE16.

Knacugpukayuja

IG10. ctaHpapj 3axTeBa Aa eMUTEHT GQUHAHCHjCKOT UHCTPYMEHTa pa3BpCTa Taj MHCTPYMEHT, UJIU Herope
cacTaBHe JieJioBe, Kao GUHAHCHUjCKYy 06aBe3y UM HeTO UMOBUHY/KanuTaJj (naparpad 22). KoMeHTap y
naparpad¢uma 23-28 gaje KOpPUCHMIMMa YIYTCTBO 33 pas3J/IMKOBakbe NMPUPOJEe UHCTPYMeHTA paju
obesbehewa focieHOCTH Yy KIacMUKaLUjU Mehy KOPUCHULMMA. Y WJIYCTPAaTUBHUM INPUMEPHUMa,
naparpa¢u al8-a2l, matu cy mpuMepu MHCTPyMeHaTa Koju 6U Tpebasio Aa 6yAy pa3BpPCTaHU Kao
o6aBe3e WJIM Kao HETO UMOBHHA/KaUTaJL

IG11. BepoBaTHO he HEKM EHTUTETH jaBHOT CEKTOpPA EMUTOBATH C/I0KeHe PUHAHCHjCKe HHCTPYMEHTe
(maparpad 30). OBaj craHzap/ 3axTeBa /ia KaJja ce eMHUTYjy TaKBU HHCTPYMeHTH, QUHAHCHjCKY 06aBe3y U
HeTO UMOBHHY/KanuTas Tpeba 3acebHo KiacupukoBaTH U obesofganuTy (maparpad 29). Y nogatHum
naparpaduma 31-33 u [Ipusory 2, naparpadpuma A22 u A23, pa3mMaTpajy ce pasJHuUTH CIydajeBU ¥ KOjuMa



je HeomxoaHa 3ace6Ha Kaacupukaiyja. [laparpadu 34 u 35 ogpehyjy ABa MeToZa MyTeM KOjuX 6W OHU KOjU
cacTaBJ/bajy GUHAHCHjCKe U3BELITaje MOTJIH Jja IPUIUITY KIbUTOBO/ACTBEHY BPEAHOCT Pa3JIMYUTHM
JleIoBUMa, a y UiycTpaTUBHUM puMepuMa, y naparpady A24, HaBeleH je mpuMep Kako Tpeba MPUMUCATU
BPEJHOCTHU TUM eJIEMEHTUMA.

Kamama, dusudende, 2y6uyu u dobuyu

1G12.

Cranzapa oapebyje kasa TakBe cTaBKe Tpeba Jja OyAy pa3BpCTaHe y NMPUXOJ WM Pacxo, WU
JIMPEKTHO AyToBakbe Y HETO UMOBUHU/KanuTany (naparpad 36). Jera/bHuje yIyTCTBO U KOMEHTapH
OBUX KJlacubUKallhja Hajla3e ce y OKBUPY naparpada 37 u 38.

IIpebujarce

1G13.

1G14.

Cranzaps mnpomucyje Kajja eHTUTeT Tpeba JAa BplIM mnpebujarbe (QUHAHCUjCKOT CpPeACTBA H
duHaHCHjCcKe 06aBe3e y U3BENITajy 0 GUHAHCHjCKOM cTamwy (maparpad 39). lajbu KoMeHTap o6yxXBaTa
objalImere pa3uke u3Mehy npebujarmba HHCTPYMEHATa M MPEeCTaHKa ca NpU3HaBakbeM UHCTPYMEHTA
(nmaparpad 41), pasmaTpame 0 YCJI0BUMA Koje je IOTPeOHO UCIYHUTHU NPe HEero UITO ce JONMYCTH HEKO
npebujame (maparpad 42-45), u gaje mpumepe cUTyalMja y KojuMa mnpebujamkbe He 64U OUJIO
Jl03BoJbeHO (maparpad 46 u 47). Y naparpady 40 je naT npuMep Kaja UHCTPYMeHTH Tpeba Aa 6yay
npebujeHy, y3 HalOMeHY Jia je y JPYTUM CUTyalldjaMa NMPUKJaJHa 3acebHa Mpe3eHTalHja Koja je y
CKJIa/ly ca OJi/IMKaMa JJaTor MHCTPYMEHTAa Kao CpeJiCTBa WM o6aBese. Y WiycTpaTUBHUM nNpuMepuMa ,
naparpa¢ [E25, HanoMmume ce Jja “CHHTETHYKYA UHCTPYMEHTH ” ca JieJloBUMa GUHAHCHjCKOT CPe/CTBa
1 QUHaAHCHjcKe o6aBe3e He OU Tpebaso Aa ce mpebHjajy CBe JOK He HCIyHe KPUTepHjyMe 3a
npebujame, AeTa/bHO onucaHe y naparpady 39.

Jlabe pasMaTpame Koje ce OJHOCH Ha Ipebujalbe U 00esiofjlabiBama Koja Cy ompaBJaHa y THUM
cly4yajeBUMa HaJlasu ce y OKBUPY naparpada 77, 78 u 94 oBor craHAap/a.



Oo6esr0gambUBam-€

IlonuTHKe ynipaB/bakba PU3UKOM

EHTUTEeT 61 Tpebasio Aa 06pas3/ioku CBOje IU/beBe U MOJUTHKE YIIpaB/batha PUHAHCU]CKUM PU3UKOM
(maparpad 50).

IG15. O6uMaH npuMep o6esiolabUBarba Koja ce IpeMa 0BOM CTaHJapAy 3aXTeBajy 3a pUHAHCUjCKe
WHCTPYMEHTe JaT je y UiycTpaTUBHUM NpUMepuMa, maparpad IE31.

Pusuk

IG16. PasMaTpame pasIMIuTHX 06/IMKa pU3MKa ¥ Be3U ca QUHAHCHjCKUM HHCTPYMEHTHUMA HaJslas3u ce y
naparpacdy 49 oBor ctaHapza. Jlok cTaHAap/i 3aXTeBa 06e/10/lalkbUBabe IU/beBa U IOJTUTHKA YIIPaB/bakba
pusukoM (maparpad 50), fogatHu naparpadpu 51-53 noBe3aHu ca TUM YKa3yjy Ha TO /A je, OCUM IOCEOHOT
YKJ/by4MBaka Koje 3axTeBa naparpad 50, 061K, MECTO U HUBO JleTa/ba IpeAMeT npocyhuBama pyKoBOACTBA.
Pokosu, ycao8u u pavyyHosodcmeeHe noaumuke

IG17. OBaj cTaHfapA 3axTeBa 0bes0AakbUBakbe BeJIMUMHE U IPUPoAe PUHAHCHjCKUX HHCTPyMeHaTa, U
NpUMeHeHe pauyHOBO/ACTBEHEe NOJUMTHKe U MeToAa (nmaparpad 54). JlogaTHu naparpadu 55-62, u
WnyctpaTuBHU npuMepH, y naparpaduma IE26 u IE27, najy ynyTcTBo 3a BpcTe HHOpManuja koje 61 6uie
NpUKJIaJHe U C/Iy4yajeBe y KojuMa je rapaHTOBaHO o6esio/jalbuBamke HHGOpManuja.

Kamamnu pusuk

1G18. Pazsio3u ob6esiofambuBaba U3J10°KEHOCTU KAMaTHOM PU3HKY, a Koja 3axTeBa naparpad 63, u
YIYTCTBO 3a BpcTe nHPOopManuja Koje Tpeba Aa 6yy obesiojarbeHe, Hajlase ce y JOAATHUM Naparpadpuma
64-70. YnyTcTBO 3a Ipe3eHTal4jy 0BUX UHPopMaLikja IpUKa3aHo je y naparpadpuma 71 u 75.

KpedumHu pusuk

1G19. Pazsio3u o6esioatbuBaba HHPOpMalHja 0 KpeJUTHOM PU3UKY 32 QUHAHCHUjCKA CpeiCTBa
eHTHUTEeTA JAaTHu cy y naparpad¢uma 74 u 75. lonatau naparpadu 76-83 npezacraBibajy npuMepe U
pa3MaTpabe c1y4ajeBa y KojuMa cy MoKeJbHe UJIM OllpaB/aHe foJaTHe HHGopMaLyje 0 KpeJUTHOM PU3HUKY.
Dep spedHocm

[1G20. I[Maparpad 85 objalimaBa 3allITO 0Baj CTaHAAPA, 3aXTeBa 06esiojatbBakbe HHPopManuja o dep
BpeAHoCTU. PazaMaTpame oapehrBama u3Hoca dep BpeJHOCTH AaTo je y naparpad¢uma 86-91, u y naparpady
93 oBor cTaHAap/a.

1G21. I[aparpad 84 oBor cTanzapza ocnobaha ocobe 0JrOBOpPHE 3a CaCTaB/bakb€ U3BEIITAja OBOT 3aXTEBA
Za obesofaHe nHPopManyje o pep BpeLHOCTH 3a CBAKY I'pyny GUHAHCHU]CKUX Cpe/icTaBa U pUHAHCH]CKUX
o6aBe3a Ka/ia TO HUje U3BO/J/bMBO Y CMUCJY BpeMeHa UJIM TpolIKoBa. Pa3MaTpare oBor ocio06ahama, u
nHopManuje koje Tpeba 06eJ0JaHUTH, HaJlase ce y J0AaTHOM naparpady 92.

IG22. Kapa ce kaTeropuje puHaHCUjCKUX CpeJicTaBa UM GUHAHCUjCKUX 06aBe3a KHbUXKeE 110 BpeJHOCTH
Koja He npe/icTaB/ba pep BpeJHOCT, y naparpady 94 HanoMumbe ce fia Tpeba NPYyKUTH UHPOPMalLHje Ha
Ha4yHMH Koju 06e36ehyje nopeheme namMehy KibUroBo i cTBEHE U Gpep BPeJHOCTH.

DuHaHcujcka cpedcmaa KrbuiceHd no UsHocy usHad gep epedHocmu

IG23. Y HekuM ciy4ajeBHMMa, pyKOBOJCTBO MOXKe Jja OJJIy4H /ia He OTHHIIEe KIbUTOBOJCTBEHY BPEAHOCT
duHaHCHjcKUX cpeficTaBa [0 buxoBe dep BpegHocTu. [laparpad 95 3axTeBa Aa ce usBplie opeheHa
obGesiofakbuBama Kaza ce To goroju. [laparpadu 96 u 97 pasmarpajy To NuTame.

XeyuHe npedsubenux 6ydyhux mpaHcakyuja

1G24. Tlaparpa¢ 98 3axTeBa Ja ce usBpiue oApeheHa o6esiojarbUBamba y Be3u ca QUHAHCHjCKUM
MHCTPYMeHTHMa 3alliTUTe 0J] pU3HKa, a KOjU ce ojlHOCe Ha npeJiBubeHy 6yayhy TpaHcakuujy. Y naparpady
99 ce o6jalraBa 3060r Yera cy BaXkHa Ta o6esiolatbuBama. Ty ce Takohe o6jalimaBa Kajia ce TakBe
uHdopMalnuje MOry AaTH Ha 36UpHOj ocHOBH. [laparpad 100 pasjaimbaBa BpcTe CTaBKU Koje 61 GuJle
yK/bydeHe y naparpad 98(11), a Koje ce ofHOCe Ha 06€e/I0/lalbUBae CBAKOT O/IJI0KEHOT UJIM HEMPU3HATOT
J06HTKA WU TYOHUTKA.

Jpyeaa ob6esodarousarsa

1G25. CtaHJapA MoJCTUYE OHe KOjU cacTaB/bajy pHUHAHCHjCKe U3BENITaje Jla 00ei0/jaHe nHopMalyje 3a
Koje ce ouekyje ja he noBehaTu pasymeBame KOpUCHHKA PUHAHCUjCKUX U3BellTaja. [I[puMepu TakBUX
obGesioflatbBalba yK/byueHH cy y maparpad 101.



WiycTpaTUBHU IpUMepHU
Osu npumepu npame a.u Hucy deo MPC-JC 15,

IE1.

IE2.

Y oBoM mpuJiory ce objalimaBa M WIYCTpPyje NpuMeHa oApeDheHHX acrmekaTa OBOT CTaHJapJa Ha
pa3simuyuTe yooudajeHe pUHAHCHjCKe MHCTPYMeHTe. /leTa/bHU MPUMEPHU Cy CaMO MJIYCTPAaTHUBHU U He
npe/CTaB/bajy jefJUHY OCHOBY 32 IPUMEHY OBOT CTaHZAAP/A y MTOCEOHUM OKOJIHOCTHMMA O KOjUMa je ped.
U3MeHa jesiHe WM JiBe O/ YMEHE€HMIA AATUX KAa0 MPETIOCTaBKEe y MpPHUMepUMa MOXXe JO0BECTH [0
CYUITUHCKH Pa3JIMYMTHUX 3aK/bydyaKa y Be3U ca aJIeKBaTHOM Mpe3eHTalujoM UJIU 06es10/jathiBabeM
oapeheHor ¢puUHAHCUjCKOT MHCTpyMeHTa. Y OBOM IPHUJIOTY Ce He pa3MaTpa NMpUMeHa CBUX 3aXTeBa
OBOT CTaHJapja y JAaTUM NpuMepuma. Y CBUM CJy4yajeBUMa IpeOBJaJilaBajy ojapenGe U3 OBOT
cTaHjapaa.

OBaj cTaHzap/, He o6pabyje npusHaBamwe WM ofMepaBalke PUHAHCHjCKUX MHCTpyMeHaTa. Mory ce
NpeTNoCTaBUTH ofpeheHe mpakce Npu3HaBawka U OJjMepaBamba paju WIycTpaluje, aJlu ce He
3axTeBajy.

Jdedununuje
Yobuuajene epcme puHaHcujckux uHcmpymenama,
¢uHaHcujckux cpedcmasa u puHaHcujckux obasesa

IE3.

1E4.

IES.

IE6.

HoBan (roToBuHa) je puHAHCHjCKO CPeSCTBO jep NMpeAcTaB/ba CPEJCTBO pa3MeHe U CTOra je 0CHOBA Ha
KO0jOoj ce CBe TpaHCaKI{je OJ]MepaBajy W NMpPHKa3yjy y (UHAHCHjCKUM H3BelITajuMa. [OTOBHUHCKH
JIeN03UT KoJ, GaHKe WM C/IAWMYHe (QUHAHCHjCKE HHCTUTYLHUje jecTe GUHAHCHjCKO CPeACTBO jep
npe/CcTaB/ba YTOBOPHO MPABO JEeNOHEHTa Jia A06Uje TOTOBUHY OJ Te UHCTUTYLHje WIU Ja U3Ja 4eK
WM CJU4YaH UHCTPYMEHT Ha TepeT CBOT payyHa, a y KOPUCT MoBepuona, y miaahamwy GUHAHCHjCKe
ob6aBese.

Yo6uuajeHn mnpuMepd OUHAHCHjCKUX CpeJcTaBa Koja MNpeACTaB/bajy YrOBOPHO MpPaBO MNpHMarba
rotoBuHe y GyayhHocTH, U oAroBapajyhux ¢puHaHCHjcKUX oGaBe3a Koje MpeACTaB/bajy YTOBOPHY
o6aBe3y ucnahuBamba roTOBHMHE y 6yAyNHOCTH Cy:

(a) moTpakuBama O[] Kylalia ¥ IyroBama npema 106aB/baunuMa;
(6) moTpa)kuMBakba M IyroBarba 0 OCHOBY MEHMIIA;

(1) moTpa)kMBaka U AyroBama I10 OCHOBY KpeUTa; U

(z) moTpakuBama U [yroBarba 0 OCHOBY 0OBE3HUIIA.

Y cBakoM cJy4ajy, yTOBOPHO NpaBoO jeJjHe CTpaHe Jila MPUMH TOTOBHHY (MM obaBe3a Ja IMJIATH)
MOBE3aHO je ca oArosapajyhom o6aBe3oM Apyre CTpaHe /Jja IIAaTU (MJIM IPaBOM /ia IPHUMH).

Jpyra BpcTa GHUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA je OHa y OKBUPY KOje eKOHOMCKa KOPHUCT Koja he 6UTH
NpUMJ/beHA WJIH aTa, IpeJicTaB/ba GUHAHCUjCKO CPECTBO KOje HUje roToBUHA. Ha mpuMep, AyroBame
10 OCHOBY MeHHIle ¥ BUCOKO KOTHUPAaHMM 06Be3HHMI[aMa Jiaje BJACHUKY YTOBOPHO MPaBO Ja MPHUMH, a
eMHUTEHTY YTOBOPHY 006aBe3y /ia IJIaTH Y 06Be3HUI]aMa, a He y ToTOBUHU. 06Be3HuUIle cy GUHAHCHjCKA
CpeACTBa jep NpeAicTaB/bajy ObaBe3e eMHUTeHTa Ja MWCIJATH TOTOBUHY. Ta MeHHLA je, CTOra,
drHaAHCH]CKO cpe/iCTBO BJIaCHUKAa MeHM1e, a PUHAHCHjCKa 00aBe3a eMUTEHTa MEHHIIE.

[Ilpema MPC-JC 13, ¢uHaHCHjCKH JIMBUHT ce oOpadyyHaBa Kao Mpojaja ca OJJIOKEHUM IiahamkeM.
YroBop o JIM3UHTY CcMaTpa Ce MPBEHCTBEHO MPAaBOM JaBaolla JIM3UHra Ja NPUMH, U 06aBe30M
KOpPUCHMKA JIM3UHTA Jila U3MHUpHU, HU3 Iahamka Koja Cy y CYIITHHU HCTO IITO U CHOjeHe HUCIJIaTe
[JIaBHUIIE U KaMaTe IpeMa cropasyMmy ojf 3ajMy (kpeauty). [laBasal Ju3uHra obpadyHaBa CBOje
yJlararbe y U3HOCY NOTpa)kKBakha IpeMa yroBOPY O JIM3UHTY, a He [0 CAMOM CPEeJICTBY KOje je mpeJiMeT
susuHra. Ca fpyre cTpaHe, MOCJ0BHU JIM3UHT Ce CMaTpa NMPBEHCTBEHO HEJIOBPIIEHUM YTOBOPOM KOjH
ob6aBe3yje JaBaolla JIM3UHTA Jla 06e36eau ynoTpeby cpejcTBa y 6yayhum mepuoAuMa, y 3aMeHy 3a
HaKHaJy Koja je cIMYHa HaKHAaJM 3a yciayry. /laBanal, JJM3UHra U JlaJbe o6pauyHaBa CaMoO CPeJICTBO
KOje je mpeAMeT JM3UHT3, a He TOTPAXXUBamke Koje he mpeMa yrosopy 6utu HamaheHo y 6yayhHoCTH.
CxonHO TOMe, GUHAHCHUjCKU JIM3UHT ce cMaTpa pUHAHCUjCKUM UHCTPYMEHTOM, a OCJOBHH JIM3UHT Ce
He cMaTpa GUHAHCHjCKUM MHCTPYMEHTOM (OCHUM Y HOTJiely MojeZliHavYHuX Myiahaba Koja cy TpeHYTHO
Jlocriesia U J1aTUBaA).

HHcmpymenmu kanumana



IE7. HWHCTpyMeHTe KamuTajJa OOGUYHO He eMHUTYjy €EHTHUTEeTH jaBHOT CeKTOpa, OCUM JeJUMUYHO
NPUBAaTU30BaHUX jaBHUX Npeay3eha. [IpruMepy MHCTpyMeHaTa KaluTaja yK/bydyyjy OOHMYHe akIiuje,
oApebeHe BpcTe NPUOPUTETHUX aKIiMja, Ka0 ¥ BapaHTe WJM OMNLMje yIuca UJIM KyNOBHHE OOMYHUX
aKllMja y eHTUTEeTY Koju uX je eMuToBao. 06aBe3a eHTUTETA [ja €MUTYyje COIICTBEHE HUHCTPYMEHTE
KaluTajsa y 3aMeHy 3a QUHAHCHjCKA CpeJCTBA Apyre CTpaHe HUje MOTEHIUjaJIHO HEMOBOJbHA jep
JIOBOJH Ao nmoBehawa HETO MMOBMHe/KallMTajla M He MOXe Ja JoBefle [0 I'y6GUTKa 3a eHTHUTET.
MoryhnocT fa noctojehu BaacHUIM y4elrha y HETO UMOBUHH/KallUTaly Y TOM eHTUTETY 3aK/byue Ja
ce ¢ep BpeAHOCT HUXOBOT yyelha cMamua ycies OCTojaba Te 06aBe3e He 3HA4M /i je Ta o6aBe3a
HeloBOJbHA U 33 CaM €HTHUTeT.

[E8. Onuwuja uau Apyru cJU4aH HUHCTPYMEHT KOjU je CTeKao €HTHUTET, a KOjU My Jaje MpaBo Ja OTKYIU
COTICTBEHe HHCTPYMEHTe KalluTasla, He Npe/cTaB/ba GUHAHCUjCKO CPeiCTBO eHTUTeTa. M3BplIaBameM
Onuuje, eHTUTET Hehe AOOHUTH TOTOBHMHY HUTH Apyro pUHaAHCHUjCKO CpelCcTBO. M3BplIaBamwe omljyje
HUje NOTEeHLMjaJHO TIOBOJbHO 32 €HTUTET jep J0BOJHU [0 CMakhemha HeTO MMOBUHe/KaluTala U /0
ofnuBa cpeAcTaBa. (CBaka NpoMeHa HETO HMOBHMHe/KalMTala, KOjy eBUAEHTHpPA EHTHUTET O[]
NOHOBHOT CTHIalha W MOHHUIITAaBaka CONCTBEHUX WHCTPyYMeHAaTa KanuTaja IpeJjcTaB/ba MPEHOC
(TpaHcdep) usmehy BJIACHMKA MHCTPYMEHaTa KalUTaJa KOjU Cy Ce OJpPeKJH CBOr ydemha y HETO
MMOBHHH/KaNUTaJy U OHUX KOjU U Jla/be MMajy ydelihe y HETO UMOBUHHU/KAMUTAMYy, a HE JOOUTAK
WJIM TYOUTAK 33 EHTUTET.

JepusamHu gpuHaHcujcku uHcmpymeHmu

IE9. Ha moveTky, lepuBaTHU GQUHAHCHjCKU MHCTPYMEHTH [1ajy jeJHOj CTPAHU YTOBOPHO MPaBo [ja pa3MeHU
¢duHaHCHjCcKa cpefcTBa ca APYroM CTPaHOM, I0J, YCJIOBUMA KOjU Cy MOTEHIMjaJHO MOBOJbHH, WU
yroBOpHy o6aBe3y JAa pa3MeHU HMHAHCHjCKA CPeJCTBA Ca JAPYroM CTPaHOM, IOJ yCJI0BUMA KOjU CY
NOTeHLUjaJHO HeNoBO/bHU. Heku MHCTpPYMeHTH cajpKe U IpaBo U ob6aBe3y pasMeHe. [lomTo ce
yCJIOBU pa3MeHe oApehyjy Ha No4eTKy AepUBaTHOT UHCTPYMEHTA, TH YCJOBHA MOTY IOCTaTH NTOBOJbHU
WJIM HEMTOBOJbHH, 3aBUCHO 0/] Mekbakba LieHa Ha QUHAHCHjCKUM TPXKUIITHMA.

[E10. IIpofjajHa uJM KynoBHa OoNIjHija pa3MeHe GUHAHCHjCKHUX HHCTPYMeHaTa Jiaje BJaCHUKY IpaBo Aa
0CTBapH NOTeHLHja/IHe Oy Ayhe eKOHOMCKe KOPUCTH II0OBe3aHe ca MpoMeHaMa ¢ep BpeJHOCTU PUHAHCHUjCKOT
MHCTPYMeHTa KOjU je npefMeT yroBopa. CypoTHO TOMe, EMUTEHT OIIjHje pey3rMMa o6aBe3y laBama
NOTeHLHjaJHUX 6yAyhUX eKOHOMCKUX KOPUCTH UM 06aBe3y CHOllleHa NOTeHIUjaJIHUX I'yOHTaKa
€KOHOMCKHX KOPHCTH Be3aHHUX 3a IpoMeHe ¢ep BPeJHOCTH OCHOBHOT GHHAHCHjCKOT UHCTPYMEHTA.
YroBOpHO NpaBo BJIaCHUKA U 06aBe3a EMUTEHTA O/r0Bapajy AepuHUIMjU GUHAHCHjCKOT CPeACTBa, OAHOCHO
¢duHaHCcHjcke o6aBe3e. PMHAHCUjCKU HHCTPYMEHT CaIp>KaH y yTOBOPY O OMI[UjH MOXe OUTH O6UJI0 Koje
dUHaHCHjCKO CPeSCTBO, yK/bYUyjyhu aKLikje U KaMaTOHOCHEe UHCTpyMeHTe. ONIjdja MoXe 3aXTeBaTH 0/
eMUTEHTA /la eMUTYje JY>KHUYKU UHCTPYMEHT, a He Jla npeHece GUHAHCUjCKO CPeCTBO, ali 61 UHCTPYMEHT
Ha KOjU ce OZJHOCH OMLIUja U Ja/be YUHUO GUHAHCUjCKO CPeACTBO BJACHUKA aKo OU oNuuja 6uja U3BplleHa.
[IpaBo BJIaCHUKA OMNLM]je Jja pa3MEHHU CPe/ICTBA 0/ MOTEHLMjaTHO IOBOJBHUM YCJI0BUMA U 06aBe3a
€MUTEHTA Jla pa3MeHH CPeJCTBA MO/, MOTEHIHjaIHO HENIOBOJ/bHUM YCJ0BHMMA PA3JIMKYjy Ce 0/ OCHOBHUX
cpezcTaBa Koja Tpeba pa3aMeHUTH HAKOH U3BpIleka onyuje. Ha mpupoay npasa BJacHUKA U 06aBe3y
eMUTEeHTa He yTU4e BepoBaTHoha Aa he ce onnuja u3Bpmutu. Oniyja KynoBrHe WM IpoJaje cCpefCcTBa Koje
HUje $UHAHCHjCKO CpeicTBO (Kao LITO je pob6a) He Y3pOKyje HacTaHaK PUHAHCHjCKOT CpeJiCTBA UJIU
duHaHcHjcKe ob6aBe3e, jep He UCITyHaBa 3axTeBe JepUHUIMja Be3aHUX 3a IPUjeM HUJIU UCTIOPYKY
dUHaHCHUjCKUX CpecTaBa UM pa3dMeHy GUHAHCUjCKUX UHCTPYMeHaTa.

IE11. /[pyru npumep fepuBaTHOT GUHAHCHjCKOT HHCTPYMEHTA je GopBap/ yroBop Koju Tpeba ce U3MUPH
3a LIEeCT Mecelly, Y KoM jeiHa cTpaHa (kymnan) o6ehasa ga he ucntatutu 1.000.000 y roTOBHHM y 3aMeHy 3a
Jp>KaBHe 00Be3HUIle ca PUKCHOM KaMaTHOM CTOIIOM, HOMUHaJIHOT u3Hoca oA 1.000.000, a agpyra cTpaHa
(npomaBan) o6ehaBa fa he ucnopyuuTu pxaBHe 06Be3HUIle ca QUKCHOM KaMaTHOM CTOIIOM, HOMUHAJHOT
nsHoca oz, 1.000.000, y 3ameny 3a 1.000.000 y roTroBuHH. TOKOM TUX 1LIeCT MeceLl, 06e CTpaHe UMajy
YTOBOPHO MPaBO ¥ yTOBOPHY 06aBe3y J1a pa3MeHe GUHAHCHjCKe UHCTPYMEHTE. YKOJIMKO TPXKHUIIHA LeHa
JIpKaBHUX 06Be3HUIA Oyae Beha ox 1.000.000, ycioBu he 6uTH MOBOJBHU 3a KYIIA, 2 HEIOBOJbHU 32
MPOJABIA; YKOJHMKO TpXKUITHA IeHa najiHe ucnoz 1.000.000, epekat he 6utu cynportan. Kynar uma u
YTOBOPHO NpaBo (GUHAHCH]jCKO CPEJICTBO), CIMYHO MPABY 110 OCHOBY NOCE/I0Baka KyMOBHE ONIUjE, U
yroBopHy 06aBe3y (GHHAHCHjCKY 00aBe3y), CIMYHY MPaBy 110 OCHOBY EMUTOBAHE NPO/ajHE ONLHjE;
mpoJaBall MMa yroBOPHO NpaBo (GUHAHCHjCKO CPeACTBO), CIMYHO NPaBY U3 MOCE0Baka IPO/iajHe OMilyje, U



yroBopHy o6aBe3y (puHaHCHjcKy 06aBe3y), CIMYHY NIpaBy U3 eMUTOBaHe KyloBHe onuuje. Kao ko THX
OMLMja, OBa YrOBOPHA NIpaBa U o6aBe3e YhHe GUHAHCHjCKA Cpe/iCTBA U QUHAHCHjCKe 06aBe3e 0/JBOjeHUM U
Pa3JIMYUTUM OJf OCHOBHUX GUHAHCUjCKUX UHCTPYMeHaTa (06Be3HHLe U TOTOBUHA KOjUu Tpeba Ja ce
pasMeHe). 3HavajHa pasyinka usmehy ¢opBaps yrosopa v yropopa o onuuju je y Tome mrto y GopBap/,
yroBopy 06e cTpaHe MMajy 06aBe3y Kojy Tpeba Jia U3BpILe y YTOBOPEHO BPEME, JOK Ce U3BPIIABakbE Ha
OCHOBY yroBopa 0 ONLHjHU OCTBapyje caMo KaJia U YKOJMKO BJIACHHUK OMNLMje 0JJIy4H Jia UCTY U3BPILH.

IE12. MHore apyre BpCTe JepUBaTHUX MHCTPYMeHaTa CaJipXKe MPaBO WJIK o6aBe3y JAa ce U3BpLIK Oyayha
pa3MeHa, YK/by4yyjyhu kaMaTHe ¥ BaJlyTHe CBOIIOBe, FapaHTOBAHy TOPHY KaMaTHY IPaHUILy, TOPHU U
JIOBY JINMHUT, o06aBe3e 3a Ipey3eTe 3ajMOBe, OJIAKIIMIlE 32 €MUTOBalbe MEeHHIAa M aKpeauTHUBa.
KamaTHM cBON yroBOp MOXe ce NMocMaTpaTH Kao BapujaHTa ¢opBapj, yroBopa y KOMe ce CTpaHe
JloroBope fa he M3BPIIUTU HU3 OyAyhHX pasMeHa FOTOBHMHCKHMX U3HOCA, NIPU 4YeMYy ce jelaH U3HOC
M3payyHaBa IpeMa BapujabUIHOj KaMaTHOj CTOMNY, a APYry npeMa pUKCHOj KaMaTHOj cTonu. Djydepc
yroBOpHU Cy Apyra BapujaHTa ¢opBapj yroBopa, KOju ce pas/MKyjy YIJIaBHOM IO TOMe IITO Cy TH
YroBOPHU CTaHAAPAU30BaHHU U LITO Ce lbUMa TPryje Ha 6ep3u.

Po6Hu y2080pu u puHaHcujcku UHcmpymeHmu e3aHu 3a pooy

[E13. Kao o je HaBefeHo y maparpady 18 oBor cTaHzap/a, yroBopu Koju 06e36ehyjy usMmupeme camo
MyTeM NpUjeMa UM UcopyKe GU3UUYKOT CpeAcTBa (Ha NpuMep, onuuja, ¢jydepc uan ¢popeapi yroBop
3a cpebpo) HUCYy GUHAHCHjCKM MHCTPYMeHTH. MHOrM pOOGHM yroBOpU Cy OBakKBOrI Tuma. Heku cy
CTaHJap/AU30BaHOT 00JIMKa U KHMa Ce Tpryje Ha OpraHW30BaHUM TPXKUIITHMa Ha BeoMa CJHWYaH
Ha4yMH Kao HEKUM JIepMBaTHUM QHUHAHCHjCKUM UHCTpyMeHTUMa. Ha mpumMep, po6HU djyuepc yroBopu
MOTY Ce JIaKO KyIUTH U NMPOJATH 3a TOTOBUHY 3aTO IITO Cy HAaBeJeHU 3a TProBarmbe Ha 6ep3u U MOry
NPOMEHUTH BHIIe BJAaCHHKa. MebhyTuM, cTpaHe Koje Kymyjy W NpoJajy yroBope, y CTBapu TPryjy
OCHOBHOM po6oM. MoryhHocCT Aia ce Kynu WM NpoJa po6HU yroBop 3a FOTOBMHY, Jlakoha y3 Kojy ce
MO3Ke KyNUTH WJIM NPOoJAaTH U MOTYNHOCT NperoBapama 0 FOTOBUHCKOM M3MHpemy ob6aBe3e NpujeMa
WM UCIIOpyKe pobe, He MeHajy OCHOBHO obeJsiexxkje yroBopa Ha HAauMH KOjuU cTBapa (HUHAHCHjCKU
WHCTPYMEHT.

IE14. YroBop Koju yK/bydyje IpHUjeM HJIM HCNOPYKYy OGU3WYKUX CpefcTaBa He Y3POKyje HACTaHAK
duHaHcHjcKOT cpeAcTBa jegHe cTpaHe M (QUHAHCHUjCKy o6aBe3y JApyre CTpaHe, OCUM KajJa ce
ojrosapajyha ucjaTa oAJ0XH HaKOH IpeHoca PU3NUKUX cpejcTaBa. To ce JellaBa KoJ, KyIoOBUHe
WJIY TIpoJiaje pobe Ha POOHU KpeauT.

IE15. Heku yroBopu cy Be3aHHU 3a poOy, ajil He YK/by4yjy U3MHUpele MyTeM GU3UYKOr NMpUjeMa WU
ucnopyke pobe. OHU oJfipehyjy uM3MHUpere NyTeM IOTOBHMHCKMX MCILJIaTa Koje ce yTBphyjy nmpema
obpaclly U3 yroBopa, a He UcI/1aToM QUKCHUX U3HOCa. Ha npuMep, IJ1aBHU U3HOC 06BE3HUILE MOXKe ce
obpadyyHaTH NIPUMEHOM TpXKUIIHe IleHe HadTe Koja NpeoBJiajilaBa Ha AaTyM fAocneha o6Be3HHULe 3a
bukcHy KosmyuHy HadTe. [J1aBHUIIA ce MHJEKcHpa y OJHOCY Ha LieHy pobe, aji ce U3MUpYje caMo Y
roToBUMHMU. TakaB yroBop npejcTaB/ba PUHAHCUjCKHU UHCTPYMEHT.

IE16. [leduHuiyja ¢HHAHCHjCKOT HHCTPYMEHTa Takohe o6yxBaTa YroBOp KOjU Yy3pOKyje HacTaHaK
HeQHHAHCHjCKOT CpeJCTBa WJIM ob6aBe3e, mopeJ, GUHAHCHjCKOT cpeAcTBa WM obGaBede. TakBH
GUHAHCHjCKY UHCTPYMEHTH YECTO 13}y jeJHOj cTpaHu MoryhHOCT pa3MeHe GUHAHCHUjCKOT CpeicTBa 3a
HedHHAHCHUjCKO cpeAcTBO. Ha nmpumep, o6Be3HUIAa Be3aHa 3a HAPTY MOXKe JaTHU BJACHUKY MpPaBo Aa
NPUMHU HU3 QUKCHUX NMEePUOJMYHUX KaMaTHUX ymjaTa U GQUKCHU M3HOC FOTOBHHe no gocnehy, y3
MoryhHOCT [a 3aMeHU U3HOC TJIaBHUIe 32 UKCHY KoauduHy HadTe. [lo’Ke/bHOCT U3BplIEHa OBe
onuyje pasaukoBahe ce ¢ BpeMeHa Ha BpeMe, y 3aBUCHOCTH oJ dep BpeAHOCTH HadTe y OAHOCY Ha
koedHILIMjeHT pa3MeHe TOTOBHHe 3a HadTy (LieHa pa3MeHe), a KOju je caApxaH y o6BesHUM. Hamepe
BJIACHMKa 06Be3HMIle, y Be3W HU3Bpllema ONLUje, He YTHUYy Ha caJpXKaj cacTaBHUX CpeJCTaBa.
®UHAHCHjCKO CpeICTBO BJaCHUKA U QUHAHCHUjCKA 00aBe3a eMUTEHTA YMHE 06Be3HUIY PUHAHCHjCKUM
MHCTPYMEHTOM, 6e3 0631pa Ha JIpyre BPCTe cpe/icTaBa U o6aBe3a Koju Takohe HacTajy.

IE17. HWako oBaj cTaHZap/[ HUje JOHET paZu NMpUMeHe Ha PoOHEe WM JpYyre YroBOpe KOjU He UCNIYHaBajy
JebuHUIM]y GUHAHCUjCKOI MHCTPYMEHTA, €HTUTeTH MOTy PasMOTPUTH Ja JIM je HNPUKJIAJHO Ja
IpUMeHe Ha TaKBe yroBope oArosapajyhe JesoBe cTaHAap/ia KOjU ce 0JJHOCe Ha 06esloflabUBakbe.

0O6GaBe3e ¥ HETO UMOBHHA/KanuTaa



IE18.

Hako Huje yo6U4yajeHO 3a EHTUTETE jaBHOT CEKTOpA Ja EMHUTYjY MHCTPYMEHTe KalluTala, y caydajy aa
Cy TaKBU MHCTPYMEHTH eMHUTOBaHH, EMUTEHTHMA je peslaTUBHO JIaKO Jia pa3BpCTajy U3BeCHe BPCTe
OUHAHCHjCKUX UHCTpyMeHaTa y o6aBe3e WJU HETO MUMOBUHYy/KanuTaj. [I[puMepu HHCTpyMeHaTa
KaluTata yK/by4dyjy oouyHe (yoOudajeHe) akKIuje U OMNIUje Koje O, aKO Ce U3BpIle, 3axXTeBaje 0/,
eMUTEHTa OMNlikje Aa eMUTyje 06M4YHe akuuje. O6UYHe aKluje He 006aBe3yjy eMUTEHTA Ja NpeHece
CpeACTBa Ha aKIMOHApe, OCUM KaJla eMUTEHT popMasiHO 006aB/ba PACIOJieNly U MOCTaje 3aKOHCKH
ob6aBe3aH NnpeMa akKIIMOHAapUMa Jia To yYuHU. To MoXe /ia ce JlecH HaKOH o6jaBe AUBUAEHIHN UM Ka/ia
ce HaJl, eHTUTEeTOM CIPOBOJU CTeYajHU MOCTYNaK U CBa CpefCTBa Koja MPeoCcTaHy IMocje UCIyHemha
o6aBe3a OyAy Ha pacnoJiaramwy akIjmoHapuMa.

CmasaHu OyicHUYKU UHCMpPYMeHmu

IE19.

CTaJlHU AYKHUYKU HHCTPYMEHTH, Kao IUTO Cy HEHUCKyNHBe OOBE3HHIE, AYKHUYKE XapTHje o[
BpPEJHOCTU U MEHHIe 10 OCHOBY KamuTasja, 00MYHO 006e30eDhyjy BJACHUKY YrOoBOPHO MpaBO Ha
npuMare HCIJlaTa Ha OCHOBY KaMaTa, Ha QUKCHe JaTyMe KOjU Ce TPOTEXYy A0 HeojpebheHe
oynyhHocTH, 6usio 6e3 mpaBa moBpahaja rJylaBHMIle WJIM y3 NMpaBo Ha moBpahaj riaBHUIE, MO
yCJI0BUMaA KOjH TO YMHE MaJIo BEPOBAaTHUM WJIM BPJIO JajekuM y oyayhHoctu. Ha npumep, eHTUTET
MOXe eMUTOBAaTH (UHAHCUjCKM HUHCTPYMEHT KOjUM ce obGaBe3syje Aa he cTajHO BPIIMTU TOJHUIIEKHA
miahamwa jelHaKa MCKa3aHOj KaMaTHOj cTonu of 8%, MpuMewmeHO] Ha HOMMHAJHHU WM HCKa3aHU
usHoc raaBHulle of 1.000. [IpeTnoctaBsbajyhu fa je Tp:KUIIHA KaMaTHA cTona 6uiaa 8% y BpeMe Kaja
je eMUTOBaH MHCTPYMEHT, EMUTEHT Npey3uMa YroBOPHY 00aBe3y Jila U3BpILIKM HU3 OyAyhux ucmiara
KaMaTe 4uja je dep BpegHocT (cagaima BpegHocT) 1.000. BjacHUK U eMUTEHT UHCTPYMeEHTa UMajy
dUuHaHCHjCcKO cpefCcTBO, 0AHOCHO GUHAHCHUjCKY ob6aBe3y, oz 1.000, u oarosapajyhu npuxoj U pacxoj,
on kamarte of, 80 cBake rofjvHe, o/ TOT TPEHYTKa HaJlasbe.

IIpuopumemmHne akyuje

IE20.

IE21.

[IpropuTteTHe (Mau npedepeHlyjasHe) aKlMje MOTYy Ce eMUTOBATH Ca Pa3JUYMTUM NpaBuMa. [Ipu
KIacuPUKOBaly NPUOPUTETHE akiuje Kao oOaBe3e HWJIM HETO HMMOBHHE/KAaNmuTasa, E€HTUTET
npolewyje NojeJHHaYHa NpaBa CBOjCTBEHA TOj aKLMjH, a 6U oJpeAHo /a JIU CY UCIyHheHe OCHOBHE
oJMKe pUHaHcHjcKe o6aBese. Ha nmpuMep, npyopuTeTHA aklyja Koja oMoryhaBa oTKyn Ha ofpeheHH
JaTyM WJIM 10 ONIMjU BJIACHUKA, HCNymaBa AedUHHULHjy GHMHAHCHjCKe 06aBe3e aKo eMHTEHT MMa
o6aBe3y Ja npeHece QUHAHCHjCKA CpeJCTBA BJIACHUKY akuuje. HemoryhHocT eMuTeHTa Ja UCIYyHU
06aBe3y OTKyNna NPUOPUTETHE aKIMje, KaJla Ce TO yTOBOPOM 3aXTeBa O/ Iera, 610 360r HeJoCTaTKa
CpeZcTaBa MM 3aKOHCKOT OTPaHH4Y€ea, He Herupa caMy ob6ase3y. Oniyja eMUTEHTA [ja OTKYIIH aKLHje
He 3a/10BOJbaBa JleGUHULIN]Y PUHAHCHUjCKe 06aBe3e jep eMHUTEHT HeMa CaJlallilby 06aBe3y Jia mpeHece
aknuoHapvMa puHaHcHjcka cpefcTBa. OTKYN aKlMja BPLUIM Ce HCK/bYYUBO HA OCHOBY C/1000/jHE BOJbe
eMuTeHTa. MehyTHM, o6aBe3a MoXKe HACTaTH KaZla eMUTEHT aKljyja U3BPLIU CBOjy OMIHjy, 0GUYHO
dbopMasHUM o6GaBelITaBakeM aKLHOHApa 0 HAMepH /1a OTKYNH aKLyje.

Kapa cy npuopuTeTHe akLiMje HEOTKYIJbUBE, opeDhyje ce oaroBapajyha kinacudukanmja TUX akLiuja

0 IPYTMM NpaBMMa Koja UM MOTy npunagaTu. Kaja o pacnoieslama npruopUTETHUX aKIjyja BJAaCHULUMA,
61JI0 KyMyJIJATUBHUX GUJI0 HEKYMYJIATUBHUX, O/I/Iy4Yyje eMUTEHT, Te aKLiMje Cy MHCTPYMEHTH KaluTaJa.
CrodceHu puHaHcujcKku UHCmpymMeHmu

IE22.

[Taparpa¢ 29 oBor cTaHap/ia NpUMebYje Ce CaMO Ha OTPAHUYEHY IPYIy CJI0KEHUX HHCTPYMeHATa,

Jla 6M eMUTEHTH 3ace6HO Mpe3eHTOBaIH JlesIoBe TeKyhux o6aBe3a U MHCTPYMEHTA KalluTasa Y CBOjUM
M3BellTajuMa 0 pUHAHCHUjCKOM CTamy. Y naparpady 29 He o6pahyjy ce cJI0KeHH HHCTPYMEHTH ca
CTaHOBHULITA BJIACHUKA.

IE23.

Yo6uuajeHU 0GJIMK C/10’KeHOT GUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA je AyKHHYKa XapTHja 0 BpeJHOCTH ca

yrpaheHOM ONIMjoM KOHBep3Hje, Kao IITO je 00BE3HULA KOja ce MOXKe KOHBEPTOBATH ¥ 0OMUHE aKIUje
eMuTeHTa. Y naparpady 29 oBor craH/jap/ia 3aXTeBa Ce 0/ EMUTEHTA TaKBOT GUHAHCHjCKOT UHCTPYMeHTa Aa
3aceOHO Npe3eHTYje KOMIIOHEHTY 06aBe3e U KOMIIOHEHTY HHCTPYMEHTA KalKuTasa Y U3BELITajy O
UHAHCHjCKOM CTamy, 0] lbUXOBOT IOUYETHOT IPHU3HABaHha.

(a)

O6aBe3a eMUTEHTA Jla U3BPLIM I1ahamke KaMaTe U IJIaBHUIIE 110 YTBpheHoM pacnope/y nmpeAcTaB/ba

duHaHCHjCcKy 06aBe3y Koja IOCTOjU CBe 0K Ce UHCTPYMEHT He KOHBepTYje. Ha movyeTky, dep BpegHOCT
KOMIIOHEHTe 00aBe3e je cajiallikba BpeJHOCT yroBopoM ofpeheHor Hu3a 6yayhrx HOBYaHUX TOKOBA,
JAMCKOHTOBAHHUX 10 KAMATHOj CTOIIH KOja ce IpUMelbyje Ha TP>KULITY Y TO BpeMe Ha UHCTPYMeHTe
yIopeAuBOr KpeJUTHOT CTaTyca U Koju 06e36ehyjy CyLITHHCKY HCTe HOBYaHe TOKOBE, I10/] HCTUM YCI0BUMa,



asiu 6e3 omiyje KOHBep3Hje.

(6) HHCTpyMeHT KanuTaJsa je yrpaheHa omiyja a ce o6aBe3a KOHBEPTYje Yy HETO HMOBHHY /KalUTaJl
emuTeHTa. Pep BpeJHOCT Te OMIUje 060yxXBaTa lbeHY BPEMEHCKY BPeJHOCT U HbeHY YHYTpalUIby BPELHOCT,
aKo NOCTOjH. YHyTpallllba BPeAHOCT OMNIIUje U JpYror JepuBaTHOT GUHAHCUjCKOT MHCTPYMEHTaA je BUILAK,
YKOJIMKO MOCTOjH, dep BpeJTHOCTH NpegMeTHOT GUHAHCHjCKOT UHCTPYMeHTa Beha o/ yroBOpHEe LieHe 1o
KOjOj Taj NpeJMeTHU UHCTPYMEHT Tpeba ce Ky, eMUTYje, IpoJa UM pasMeHU. BpeMeHcka BpeHOCT
JlepMBaTHOT MHCTPYMEHTA je IoBe3aHa ca Ly>KMHOM IpeocTasIor Nepuoja o Aocneha Uiau ucteka
JlepuBaTHOT HHCTpyMeHTa. OHa oJjpa)kaBa NPUXOJ, KOjU je BJaCHUK JepUBaTHOT UHCTPYMEHTa IpeBU/Ie0
360T Hemnoce0Baba NpeJMEeTHOT UHCTPYMEHTa, 0JHOCHO TPOLIAaK KOjU BJIACHUK JAepHUBAaTHOT UHCTPYMeHTa
n3beraBa 360r HeMOTYNHOCTH /1a PUHAHCHPA OCHOBHU HHCTPYMEHT, Ka0 Y BpeJHOCT 3aCHOBAaHy Ha
BepoBaTHOohH [Jja he ce yHyTpaliba BpeJHOCT AEPUBATHOT UHCTPYMeHTa oBehaTu npe mberosor gocneha
WJIM UCTEKQ, 360r 6yayhe BapujabuiHocTH dep BpeJHOCTH OCHOBHOT UHCTpYMeHTa. Huje yobuyajeHo 3a
yrpaheHy oNnuHjy y KOHBepTUOUIHOj 06BE3HUIM MU CIMYHOM MHCTPYMEHTY Jia IpU eMUTOBaby MMa 610
KaKBY YHyTpallllby BpeJHOCT.

[E24. Ilaparpad 34 oBor cTaHJapZAa OMUCYje KaKo Ce J1eJI0BU CJA0KeHOT GUHAHCHjCKOT UHCTPYMEHTa MOTY
BpeJHOBATH NIPU IOYEeTHOM NpU3HaBamwy. Cieehy npuMep feTa/bHUje MOKa3yje KaKo ce MOI'y U3BPLIUTH
TaKBa BpeJHOBamA.

ExnTuTtet emutyje 2.000 KOHBepTUOUIHUX 0OBE3HUIA HA TOYETKY NpBe roauHe. O6Be3HUIe UMAjy POK O]
TPU TOJIHE U eMUTOBaHe Cy 1o BpegHocTH of 1.000 mo o6Be3HuIY, Aajyhu yKynaH npuHoc og 2.000.000.
KaMara ce nsiaha 3a npeTxoAHy rOAUHY, 10 HOMUHAJHOj FOAUIIK0j KaMaTHOj cTonu of, 6%. CBaka
06Be3HH1IA je KOHBEPTUOUJIHA y 250 06MUHUX aKLHja, Y OUJI0 KOM TPEHYTKY A0 Aocneha.

Kagzia cy o6Be3HUIle eMUTOBaHe, IpeoBiahyjyha Tp>kulllHa KaMaTHA CTOIA 3a CJIMYHO AyroBame 6e3 onijuje
KoHBep3Hje je 9%. Ha jaH eMUTOBamba, TPXKUIIIHA I[eHa jeiHe 06u4YHe aKiyje je 3. [uBUeHie OYeKUBAHE V
TOKY TPOTOJHULIET TEpHOAa 06Be3HMIa u3Hoce 10 0,14 no akiuju Ha Kpajy cBake roguHe. ['ognmma
KaMaTHa CTOIIa, 0cJioboheHa pU3uKa, 3a TPOTOAUIILY epruo u3HOCH 5%.

IIpeocmasio spedHogarse desa uHCmpymeHma Kanumaa:

IE25. [Ipema oBOM mpUCTyIy, IPBO Cce BpeJHyje KOMIIOHEHTa 06aBe3e, U pasjuka usMehy npuHoca oj
eMUTOBaka 06Be3HULe U dep BpeJHOCT 06aBe3e AoAe/byje ce KOMIOHEHTH HETO UMOBUHE/KanuTajla.
Capauima BpeJHOCT KOMIIOHEHTe 06aBe3e u3payyHaBa ce KopulihemeM eCKOHTHe cTole of 9%, KoJIMKa je U
TPXKUIIHA KaMaTHa CTOIa 3a CJIMYHe 00BEe3HUIIE KOje HeMajy IpaBo KOHBepP3Hje, Kao IITO je MPHUKa3aHo.

Capamma BpeaHocT riaBHule — 2.000.000 1.544.367
Koja Tpeba Jia ce IJIaTH Ha Kpajy Tpehe roguHe

Cayammba BpegHOCT KamaTe — 120.000 303.755
Koja Tpeba Jia ce MJIATH 3a MPETXOAHE TPH TOJUHE

YkynHo fesnoBa o6aBese 1.848.122
Jleo (koMIIOHeHTa) MHCTPYMeHTA KanuTaJja (1mocJje oy3uMama) 151.878
[IpuHOCH O/ EMUTOBaKka 06BE3HUIIA 2.000.000

BpedHosare desa Hemo umoguHe/Kanumana

nomohy modena odpehusarsa yeHa onyuja:

IE26. Mogenu opehuBamba lieHa omiiyja MOTY ce KOPUCTUTH HeMOCPeIHO 3a oJipehuBarbe dpep BpeAHOCTH
OIlLIMja KOHBep3Huje, Ipe Hero oZly3MMameM, Kao LITO je IPUKa3aHo y IPeTX04HOM NnpuMepy. Mogene
oapebhuBama LleHa oniyja 4ecTo KoprucTe GUHAHCHjCKe HHCTUTYIWje 3a oipehrBame 1leHa CBaKOJHEBHUX
TpaHcakuuja. [IocToju u3BecTaH 6poj pacnoI0KUBUX MOJIEIA, OJ, KOjUX je je/laH 01 HajlIO3HATHjUX
Brank-CuxoJsiec MoJies1, U CBaky UMa Bulile BapujaHTU. Ciefiehyu npuMep UIyCcTpyje MpUMEHY Bep3uje
Brank-Cuxosiec MoJies1a 3a Koju ce KopucTe UHaHCHjCcKe Tabese Koje ce Mory Hahu y pUHaHCHjCKUM
yub6eHULUMa U ApPYrUM H3BoprMa. Pase npuMeHe 0Be Bep3Uje MoJeJsia Ipe/iCTaB/beHe Cy Y Ja/beM TEKCTY.
IE27. OBaj MoJeJ Hajlpe 3axTeBa 06pavyH [Bajy M3HOCA KOjU Ce KOPUCTH Y TabaulLama 3a Bpe/JHOBakbe
omniuja:

(a) CraHapAHa JeBUjanyja cpa3aMepHUX TpoMeHa ¢pep BpeHOCTH CPE/ICTBA, KOje Ce HaJla3u Y OCHOBH
ONLHje, IOMHOX€eHa KBaJJpaTHUM KOPEHOM BpeMeHaA J10 UCTeKa OMIuje.

OBaj U3HOC Ce OJJHOCH Ha MOTEHIIMjaJIHO OBOJbHE (M HETIOBOJbHE) IPOMEHE I[eHe CPEACTBA Koje je
npeJMeT OIIije, Y OBOM CJy4ajy 06MUYHe aKljhje EHTUTEeTa KOjU eMUTYje KOHBepPTHUOHIHEe 06BE3HHUIIE.
BapujabusiHocT NprHOCA Ha IpeJIMeTHO CPEZCTBO Mpolewyje ce CTaHAApAHOM JieBUjalidjoM nprHoca. lllTo
je Bullla cTaHAAap/AHa JleBUjaldja, To je Beha dep BpeAHOCT onuuje. Y oBOM NpuMepy, IpeTHOCTaB/ba ce Aa he
CTaH/Jap/Ha AeBUjalivja roJUILbUX NpUHOCca of akiuja 6uTH 30%. Pok HcTeka npaBa Ha KOHBEP3Hjy je TpU



roguHe. CTaHiap/iHA [leBUjalikja MPONOPLHOHATHUX TpoMeHa pep BpeJHOCTH aKLHja, IOMHOXeHa
KBa/IpaTHUM KOPEHOM BpeMeHa /I0 UCTeKa oMLuje je Tako ojpehenHa kao:

(6) KoedurujeHT dep BpeJHOCTH CpeiCTBA KOje je MpeMeT Ollyje V caZalllkb0j BpeJHOCTH U3BPIIHE
LieHe oNLuje.

OBaj U3HOC CTaB/ba Yy OJHOC CaZlallilby BPEIHOCT CPEACTBA KOje je MpeMeT OMNIHje U TPOLIaK KOjU
BJIaCHHUK OIIMje Mopa Jia IJIaTu JAa 61 J0610 TO CpeJiCTBO, M IOBE3aH je ca yHyTpallkboM BpeAHouihy Te
onuuyje. llITo je BUIIM 0Baj U3HOC, TO je Beha pep BpeAHOCT KyNOBHE OMNLUje. Y 0BOM NPUMePY, TP>KUIIHA
BpeJHOCT CBaKe aKliUje IPU eMUTOBawy 06Be3HUIa jecTe 3. Cajjallitba BpeJHOCT OYeKUBAaHUX JUBUJEHAU
TOKOM POKa OILH]je 0/[y3UMa ce 0/ TPXKUILHE [ieHe, MoUITo IJ1ahame JUBUAEH U YMabyje dep BpeJHOCT
aKuHja, a TuMe u dpep BpeaHOCT onuuje. Cajanima BpeAHOCT AuBueH e o 0,14 mo akMju HA Kpajy cBaKe
roiuHe, IUCKOHTOBaHA M0 6e3pu3nu4HOj cTonu oj 5%, usHocu 0,3813. Ctora, casalimba BpeJHOCT CPeJCTBA
KOje je IpeAMeT oINuuje je:

3-0,3813 =2,6187 no akyuju

Capamimba BpeJHOCT U3BPIIIHE IieHe je 4 110 aKI1jH, JUCKOHTOBaHa 10 6e3pU3HUYHOj cTonu o 5%
TOKOM TPHU I'0/IMHE, Y3 IPETHNOCTaBKY Ja he ce 06Be3HUIle KOHBEPTOBATH Ha JiaH focneha, nan 3,4554.
Koedunujenr je Tume ogpebhen kao:

2,6187:3,4554 =0,7579

Omnuuja KoHBep3Uje 06BE3HUIA je 00JIUK KyNoBHe onijdje. Tab/iMia BpeIHOCTH KyIIOBHE OIIldje
noKa3syje /1a, 3a [iBa MIPETX0/JHO U3pauyHaTa u3Hoca (Hmp. 0,5196 u 0,7579), dep BpeJHOCT ONI[Hje U3HOCH
npu6amxHo 11,5% dep BpeJHOCTH TpeAMETHOT CPeJICTBA.

BpenHoBame onnuja KOHBep3Uja ce CTOra MoXke U3padyHaTH:

[0 aKLIUjU  aKIldje Mo 06Be3HUIIM 06Be3HULa= 144.683
®ep BpeHOCT Ay>KHUYKe KOMIOHEHTE CJ0XeHOI UHCTPYMEHTA, Koja je IpeTX0J4HO u3padyyHaTa
nyTeM MeToJa cajiallitbe BpeJHOCTH, yBehaHa 3a ¢dep BpeAHOCT OMLMje HU3pauyyHATe NYTEM
Black-Scholes mopena ofpebuBama 1eHa omnnuja, HUje jegHaka npuHocy of 2.000.000 on
€MUTOBakha KOHBEPTHUOWJIHUX 00Be3Huna (Hmp. 1.848.122 + 144.683 = 1.992.805). OBa masa
pas3jiiKka MOXe ce Cpa3MepHO MOJeJUTH Ha ¢dep BPeAHOCTH THX [IBEjy KOMIIOHEHATa, PajH
Jlobujama ¢pep BpeHOCTH 06aBese 0, 1.854.794 u dep BpeaHoCTH oniuje ox 145.206.
IIpe6ujambe pMHAHCUjCKOT CpeACTBA U PHMHAHCHjCKe 06aBe3e

IE28. OBaj cTranjap/ He NpoNuCyje MocebaH MOCTYNAaK 3a TaKO3BaHe “‘CUHTETHYKE UHCTPYMEHTeE”, Koju
npe/CTaB/bajy rpyne 3ace6HUX GUHAHCHjCKUX UHCTPyMeHAaTa KOjU Cy CTEYEeHU U KOjU ce JpKe paju
OloHalllaka 0JJINKa HeKor' Ipyror HHCTpyMeHTa. Ha npuMep, yropoyHo JyroBakmbe ca BapHjabrujiHOM
CTOIIOM Y KOMOMHALMjU ca CBOIIOM KaMaTHe CToIle, KOju 00yxBaTa IpUMarbe BapHjabUIHUX yIjaTa U
M3BplUIaBake GUKCHUX UCILIATA, 00jejubyje AYyropouyHy 06aBe3y U GUKCHY cTomny. CBaKU 0f] 3aCEOHUX
JleJIoBa “CHMHTETUYKOT MHCTPyMeHTa” MpesCcTaB/ba YyTOBOPHO NMPaBO WJM 00aBe3y ca COICTBEHUM
POKOBMMA M YCJIOBHMMa M CBaKa Ce MO)e 3ace6HO NMpeHeTH WM U3MUPUTHU. CBaka KOMIIOHEHTA je
M3JI0’)KeHa PU3HUIMMa KOju ce MOTY pa3JIMKOBAaTH O/l pU3MKa KOjUMa Cy U3JI0KeHe [pyre KOMIIOHEHTe.
Y cksasly ca TUM, KaJa je jelaH Jleo “CUHTeTHYKOI HHCTPYMeHTa” CpeJiCTBO, a J[pyru o6aBes3a, OHHU ce
He npebujajy U He NPe3eHTYjy Y U3BELITajy eHTUTeTa 0 GUHAHCU]CKOM CTalby Ha HETO OCHOBH, OCUM
YKOJIMKO UCNYHhaBajy KpUTepUjyMe 3a npebdujame U3 naparpada 39 osor ctangapaa. To ce He felaBa
yecTto. O6esofabuBamka ce Bpllle 33 3HAaYajHe POKOBe U yCJOBe CBAaKOT GPUHAHCHUjCKOT MHCTPYMEHTa
KOjH YMHH [Jle0 “CHHTETHYKOT UHCTPYMeHTa”, 6e3 0631pa Ha MOCTOjame “CHHTEeTUYKOT UHCTPyMeHTa”,
Ma/ia jeZlaH EHTUTET MOXe /la HaBeJle y 0AATKy U IPUPOAY OZHOCA THX JiesioBa (BuaeTH naparpad 58
OBOT CTaHJAapAa).

O6esoamkbBabe

[E29. ¥V naparpady 60 oBor cTaHAap/a HaBojie ce MPUMepH ONIITUX KaTeropuja YMmkeHUIA Koje, Kajja Ccy
Ba)KHE, EHTUTET HaBOAW IPHUJIMKOM 006eJoflakbUBamkhy pPavyyHOBOJACTBEHUX IOJUTHKA. Y CBAKOM
cny4dajy, eHTUTeT Tpeba Aa onabepe jefaH Of [Ba WJM BHUIIE PA3JIHYUTHX PAYyHOBOJCTBEHHX
nocrtynaka. Y ciaenehoj quckycuju obpabenu cy npuMmepu u3 maparpada 60 u AaTH Ja/bu NPUMEPH
OKOJIHOCTH y KOjUMa eHTUTeT 06eJI0/jatbyje CBoje pauyHOBO/[CTBEHE MOJIUTHKE.

(a) Heku eHTUTET MOXe Jla CTEKHE UJIM eMUTYje QUHAHCHjCKHM MHCTPYMEHT Ha OCHOBY KOT Cy o6aBe3e

CBaKe CTpaHe JAeJMMUYHO UJIH MTOTIIYHO HEU3BplIeHe (IIOHEKA Ce HaBO/Je Ka0 HEM3BPILIEHU HUJIU U3BPILIHU

yroopu). TakaB pUHAHCHjCKH MHCTPYMEHT MOe 06yXBaTUTH 6yAyhy pasMeHy, a ycriex MoKe 3aBUCUTH O[]



6yayhux norabaja. Ha npuMep, HM npaBo, kKao HU 06aBe3a U3BpllaBaka pa3MeHe npeMa ¢opBap/ yroBopy He
JIOBOJIM HU [JI0 KaKBe TpaHcaKlyje y npeJMeTHOM GpUHAHCHjCKOM UHCTPYMEHTY, CBe /0 Joclieha yrosopa,
aJIi MpaBo U 06aBe3a YMHe PUHAHCHjCKO CPEJICTBO OJJHOCHO GUHAHCUjCKY 06aBe3y. CIUYHO TOME,
¢duHaHCHjcKa rapaHLiMja He 3aXTeBa O/ rapaHTa Jia Ipey3Me CBaKy o6aBe3y NpeMa BJIaCHUKY rapaHTOBaHOT
JlyTOBamha, CBE JIOK He Jlohe Z10 HeucCnymwema o6aBese. 'apaHuyja je, MehyTum, puHaHCHjcKa 06aBe3a rapaHTa
jep je To yroBopHa o6aBe3a pa3MeHe jeJHOT GHMHAHCHjCKOT UHCTPyMeHTa (Hajuelthe roToBUHE) 3a Jpyru
(moTpakuBame 0[] Ly>KHHKA 3a HEUCIlyheHe 06aBe3e) [0/ YCI0BUMa KOjH Cy IOTEHLHjaJIHO HETIOBOJbHHU.

(6) Heku eHTUTeT MOXe Jla Ipefy3Me TPAHCAKLH]jy Koja, 0 00JIMKY, Ipe/iCTaB/ba AUPEKTHO CTULAbE
unu otyhewe QUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA, aJli He 00yxBaTa IPeHOC eKOHOMCKOT y4elrha y 10j. To ce
JlelllaBa Ko/l HEKMX BPCTa Clopa3yMa 0 IOHOBHOM OTKYIY U OOPHYTOM NOHOBHOM OTKyIy. CYyIpOTHO TOMe,
E€HTHUTET MOXe Jla CTeKHe WJIY NpeHece APYroj CTpaHu eKOHOMCKO yuelhe y QUHAHCHjCKOM HHCTPYMEHTY
MyTEeM TpaHCaKI¥je Koja 110 06JIMKY He 06yXBaTa CTHULabe UK 0TyhHBambe 3aKOHCKOT npaBa. Ha npumep,
KO/l T03ajMHUIla 6e3 paBa Ha OJLITeTy, eHTUTET MOXKe Jja 3a/10KU NOTPaXKUBakba Kao KoJlaTepasl U IPUXBATH
kopuihemwe NpUX0/a 0] 3a/10KEHUX NOTPaKMUBaka UCK/bYYUBO Pai U3MHUDEHA 3ajMa.

(m) EHTHTeT MOXe Jla U3BPIIH AeJTMMHAYaH UM HEMOTIIYH peHoc GUHAHCHjCKOT cpesicTBa. Ha mpumep,
y OKBUPY CEKjypUTH3allMje, EHTUTET CTUY€e UM IPEHOCH Ha APYTY CTPaHy HeKe, v He cBe, Oyayhe
€KOHOMCKe KOPUCTH IoBe3aHe ca PUHAHCHUjCKUM UHCTPYMEHTOM.

(n) Op eHTHTETA CE MOXKe 3aXTEBATH, UJIM OH MOKe IJIAHUPATH, [a IOBEXe JiBa UJIU BHILE
nojeAMHAYHUX QUHAHCHjCKUX UHCTPYMeHATa, Jja 6U ce 06e36eau/1a noce6Ha Cpe/ICTBA 3a UCIYHhaBakbe
oapeheHux obaBesa. TakBU COpa3yMH, YK/byuyjy, Ha IpUMep, “CyLITUHCKe” [1ell031Te 3a CJy4yaj MOHUIITEemha
y KojuMa ce GUHAHCUjCKa CPe/ICTBA U3/1Bajajy 3a U3MUpele 06aBe3e 6e3 cpeficTaBa Koja je moBepualj
NpUXBaTHO 3a UBMUPEHe 06aBe3e, 06e36eheHrx GruHaHCHUpama 6e3 paBa Ha OJLUTETY U CIOpa3yMa o
OTIJIAaTHUM GOHJOBHUMA.

(e) EHTHTET MOXe /la KOPUCTH pa3He TEXHUKE yIpaB/bakba PU3ULMMa /1a OM yMAkbHUO U3JI0’)KEHOCT
¢duHaHCHjcKUM pru3nnuMa. TakBe TEXHUKE YK/bYUyjy, Ha IPpUMep, CTpaTeryje 3alITUTE 0J pU3HKa
KOHBep3Hje KaMaTHe CTOIle ca BapUjabU/IHe Ha QUKCHY CTOIY MK ca QUKCHe Ha BapUjabUJIHY CTOIy,
JrBep3udUKalMjy pUsHKa, 00je/iubaBatbe pU3UKa, FrapaHIiyje U pa3/IMuuTe BPCTe ocurypama (yk/byudyjyhu
CriopasyMe 0 rapaHIi4ju U criopasyMe o0 “HellKo//bMBOM NoceioBamwy”). OBe TeXHUKe Y HaveJly yMawbyjy
M3JI0’KeHOCT I'YOUTKY OJi CaMo jeZJHOT WJIY 0] HEKOJIMKO Pa3JMYUTHUX GUHAHCUjCKHMX PU3MKa 10BE3aHHUX ca
$UHAHCHjCKUM UHCTPYMEHTOM U YKJbY4Yjy MIPETHOCTABKY O A0JATHO]j, Ma/Jia caMo JeJMMHYHOj,
M3JI0’)KEHOCTH PU3UKY Npebujarmba.

(d) EHTUTET MOXXe CIIOjUTH /ABA WJIM BUIIE 0JBOjeHNX QUHAHCHjCKUX UHCTPYMeHATa y “CUHTETUYKH
WHCTPYMEHT” WJIY 3a ApYTe CBPX€E, OCUM OHUX OMUCAHUX y IPETXOAHUM ofesbliuMa o (1) u (e).
(r) EHTUTET MOXe 1a CTEKHEe WU eMUTYje QUHAHCHjCKU UHCTPYMEHT Y TPaHCAKLUjH Y K0joj je

Heu3BeCTaH U3HOC HaKHa/le pasMemheHe 33 MHCTPYMeHT. TakBe TpaHCaKLHje MOTY YK/bYYUTH HETOTOBUHCKY
HaKHaJy UM pa3MeHY HEKOJIMKO CTaBKH.

(x) EHTUTET MOXe cTehH nji eMUTOBAaTH 0OBE3HUILY, BJAACTUTY MEHUILY WJIH APYTH MOHETAPHHU
HMHCTPYMEHT Ca MCKa3aHUM M3HOCOM KaMaTHe CTOIle Koja ce pa3JiMKyje oA npeosyabyjyhe TpxuliHe
KaMaTHE CTOIIE KOja ce IpUMeYyje Ha Taj UHCTPyMeHT. TakBU PUHAHCHjCKU UHCTPYMEHTHU YK/bYUYjy
006Be3HHUIle 6e3 KYIOHA U KpeJuTe 0Jj00peHe o/, OUUTJIeJHO TOBO/bHUM YCJI0BHUMA, KOjU, MEDHYTUM,
YKJby4yjy 6€3roTOBUHCKY HaKHa/ly, Ha IpUMeD, KpeJuTe ca HUCKUM KaMaTHHUM CTONaMa 3a 3arocjeHe.

IE30. Y maparpacdy 61 CTaHJap/Aa HABOAU Ce HEKOJIMKO MM Takha Koja EHTUTET pelllaBa MPUIUKOM
o6eJio/latbuBaba pauyHOBO/ICTBEHUX [TOJINTHKA, KaJia Cy Ta NMTakba 3HavyajHa 3a IpMMeHy oJiMepaBama Ha
OCHOBY HabaBHe BpeJHOCTH. Y CJIy4ajy HEHM3BECHOCTH HaIlJIaTe U3HOCA KOjU Ce MOTY pea/in30BaTH Ha OCHOBY
MOHeTapHOTI pUHAHCHjCKOT Cpe/iCTBa UM CMakbera ¢pep BpeJHOCTH GUHAHCHjCKOT CPeJICTBA, MCIO/| HheroBe
KHbUTOBO/CTBEHE BPEJHOCTH 360T IPYTUX pa3J/iora, eHTUTET NPUKa3yje CBoje MOJUTHKe paju yTBphrBama:

(a) KaJla Tpeba CMakbUTHU KEHBUTOBO/ICTBEHY BPEJHOCT TOT CPEJCTBa;

(6) HM3HOCA Ha KOjU CMambyje KEbUTOBO/ICTBEHA BPE/JHOCT;

() KaKo Tpe6a IpU3HATH CBAKU IPUXOJ 0J] CPEACTBA; U

(m) Jla JIM ce CMakbee KIhHUI0BOACTBEHE BPEAHOCTH MOXKe CTOPHUPATH ¥ 6yAyhHOCTH, aKo ce mpoMeHe
OKOJIHOCTH.

3axTeBH 3a 3a 06e/104abUBabE

IE31. OBaj mnpuMep mnpuKasyje EeKOHOMCKH €eHTUTET KOoju obyxBaTa H3BeCTaH 0poj [AeJUMHUYHO
NpHUBaTU30BaHUX jaBHUX Npefy3eha Koja cy eMHTOBaJ/la KOHBepTHOU/IHEe MeHUIe U NMPUOPUTETHE
aKkuuyje.



HanomeHa X1. Kpamak npezsed payyHo80dcmeeHUX hoaumuka (0010Max)

IoTpaxxkuBama oA Kynana

[ToTpakuBama O/ Kynala ce KiHKe 110 IPBOOGUTHOM M3HOCY PpaKType, YMarkeHOM 3a U3BPIIEeHY POLeHy
CYMIbUBHX NTOTPAXKMBaka, 3aCHOBAaHY Ha IperJie/ly CBUX HEM3MUpPEHUX U3HOCaA Ha Kpajy rojuHe. CyMmbHBa
NOTpaXkMBaka Ce OTIHCY]jy YUM ce YTBPJe.

Yiarama

Y4yemha y KOTUpaHUM U HEKOTUPAHUM XapTHjaMa 0J, BpeJHOCTH, OCUM KOHTPOJIMCAHUX EHTUTETa U
NpUJPYKEHUX eHTUTEeTa Y KOHCOIUJ0BaHUM QUHAHCHjCKUM U3BelITajuMa, IPU3Hajy ce 0 TPOLIKY
npubaB/bakba, a MPUXOJ, Ce IPHU3HAje y U3BellTajy 0 PUHAHCHjCKOj YCIIeUTHOCTH KaJia Ce HalJIaTH.

['1aBHM H3HOC 06Be3HUIIA 6€3 KyIOHa U3payyHaBa ce eCKOHTOBamkeM HOBYAHOT TOKA, IOBE3aHOT ca
NocJiellbMM OTKYIIOM yJarama. [lonycT ce amopTH3yje TokoM nepuoja o focneha. EckonTHa cTona je
caJip»KaHa y TpaHCaKLHUjU.

Ilo3ajMune

3ajMOBHU M 33/ly>Ketba Ce KibHKe y hUXOBUM OCHOBHMM M3HOCHMa KOjU Npe/ICTaB/bajy CaZallby BPeHOCT
6yayhux HOBYaHHUX TOKOBA NIOBe3aHUX Ca USMHUPEEM JlyroBamwa. KaMaTa pacTe TOkoM lleprojia y kKome
JlocrieBa M eBU/IeHTHPA Ce Kao Jleo ApYyryux NoBepuaLa.

[Ipy eMUTOBaby KOHBEPTHOUIHUX MEHHULA, Gep BPeJHOCT KOMIIOHEHTe 06aBe3e, Py 4eMy ce o6aBe3a
cacToju 13 Bpluiemwa 6yayhux muiahama riaaBHHUIE U KaMaTe BJACHUIIMMA MEHHUIe, U3padyHaBa ce ynoTpe6oM
TPXKUILIHE KaMaTHe CTOIle 32 eKBUBaJIeHTHY HEKOHBEPTUOU/IHY MeHUIy. Pe3uyasHnu usHoc, Koju
npe/cTaB/ba pep BpeJHOCT ONlMje KOHBep3Hje, YK/bY4eH je Y KalluTall, Kao U Apyre BJAacHUYKe XapTHje o/
BpeJIHOCTH, 6e3 NpU3HaBamba 6M/I0 KaKBe IpoMeHe ¢pep BpeJHOCTH ONlMje Y HapeJHUM IlepuouMa.
0O6aBesa ce yK/byuyje y I03ajMHIie U KIbHXKU Ce Ha OCHOBY aMOPTH30BaHe BPeHOCTH ca KAMaTOM Ha MeHHUIle,
KOje Cy MpH3HaTe Kao TPOIIKOBH I103ajM/bHBarba HA OCHOBY eQEeKTHBHOT IPUHOCA, CBe JIOK ce 06aBe3a He
yracu 1o KOHBep3uju uiu gocnehy menuna.

OTKyn/bMBe NIPUOPUTETHE aKI[Hje, Koje 06e36ehyjy o6aBe3aH 0TKyI UK KOje ce MOTY OTKYIHUTH 110 ONIUjH
BJIACHMKa, YK/bY4yjy ce y 06aBe3e MOIITO ¥ CYIITUHU NPeACTaB/bajy nosajmune. JJUBHUIeH e Koje Tpeba Aa ce
IJIaTe Ha OCHOBY aKIiUja MPU3Hajy ce y U3BelLITajy 0 GUHAHCHjCKOj YCIEIHOCTH Kao y4yelihe U GUHAHCHjCKe
HaKHa/le Ha 06payyHCKOj OCHOBM.

JepuBaTHU GQMHAHCHUjCKN HHCTPYMEHTH

EHTUTET 3aK/byuyje GopBap/ AeBU3HE YyTOBOPE U CIOPa3yMe O CBOIIOBMMA KaMaTHUX CTOTIA.

HeTo n3HOC noTpaxkuBamwa UM AyroBamwa lpeMa cnopa3yM1MMa 0 KaMaTHUM CBONOBHMa NOCTENEHO ce
NpU3Haje TOKOM eproja 1o usMupema. [[pusHaTu U3HOC ce 06padyHaBa Kao KOPUTOBambe KaMaTe U
HOBYaHMX HaKHaJia TOKOM oJipe)eHOT eproJa U YK/byuyje ce y Ipyny APYyTruxX Ay>KHUKa WU APYTUX
NoBepHUJIalla Ha CBaKU JaTyM U3BelITaBamba.

HanomeHa X2. Ynpas/earbe (GUHAHCUJCKUM PUSUKOM

dakTopu GpMHAHCUjCKOT PU3UKaA

[TocioBame M3Jaxe eHTUTET Pa3HUM GUHAHCHjCKUM PU3UIUMA, YK/bY4YyjyhH yTHI@j: TpoMeHa yroBama
TPXKUIIHUX [JeHa KalluTaJ/a, AeBU3HUX KypceBa U KAMAaTHHUX CTOTNa. YKyllaH IporpaM ynpaBs/bakha pU3ULUMa
eHTUTeTa ycpeacpehyje ce Ha HemoryhHocT npeaBubhamkba GUHAHCH]CKUX TPXKUIITA U TPAXKU HAUYUH Ja
yMamU N0TeHIMja/lHe LITeTHe yTHLaje HA GUHAHCHjCKU YCIleX eHTUTeTa. EHTUTeT KOpUCTH iepUBaTHe
dUHaHCHjCKe MHCTPYMEHTe Kao LITO Cy KaMaTHU CBONIOBU U JIeBU3HU YTOBOPH, Jla 6U ce 3alUTUTHO 0/
oApeheHuX U3aramwa pusMLUMa.

YnpaB/bame pyU3MLMMa CIPOBOAHY lieHTpaJiHa Jp:KaBHa 6J1arajua (gp>kaBHU Tpe30p) Ha OCHOBY NOJIUTHKA
Koje je 0,06pHO0 beH yIPaBHU 0460p U Koje cy ycKiaheHe ce onpe3HUM CMepHUIIaMa Koje je U3/aJo
MuHucTapcTBo GuHaHCHja. LleHTpasiHa JpKaBHa 6J1arajHa yTBphyje U BpeJHyje PUHAHCHjCKe PU3UKE U
OCMHUIIL/baBa CTPATETH]je 3aIUTUTE OJf lbUX Y TECHOj capa/iiby ca MOCJA0BHUM jefuHULIaMa. 060p Jaje nucaHa
npaBuJa 3a L1eJIOKYITHO yIIpaB/bakhe pU3HUIIMMA, Kao U NHUCcaHe NMOoJHUTHKE Koje ce ojHoce Ha o/ipehene
06J1aCcTH, Kao LITO CY A6 BU3HU PU3UK, KAMAaTHU PU3UK, KpeJUTHU PU3HK, yIoTpeba JlepuBaTHUX
$HHAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa U IMKBU/HOCT BHUIIKA O/ y/1arama.

KamMaTHU pM3UK

[Ipuxos eHTHTeTa U ONEpPATUBHH HOBYAaHU TOKOBM CYIUTHMHCKH Cy HE3aBHCHH OJ, IPOMeHa TPXKUILHUX
KaMaTHHUX cTona. EHTUTeT HeMa HMKaKBa 3HayajHa KaMaTOHOCHA cpeAcTBa. EHTHTeTOBa NOJIMTHKA ce
cacToju y ToMe Ja oAp>ku npubarmxHo 80% cBojux Mo3ajMULia Y UHCTPYMeHTHMa ca GUKCHOM cTornoM. Ha
Kpajy roguHe 75% je 6uso ca GUKCHUM cTonaMa. EHTUTeT noHeka/, no3ajMsbyje JpyruMa y3 BapujabuIHy
CTOMy U ynoTpe6/baBa KaMaTHE CBOIIOBE Kao 3allITUTY HOBUYAaHUX TOKOBaA 3a 6yayha miahamwa kamarTe, Koju



MMajy eKOHOMCKH y4YMHaK Jila KOHBEPTYjy M03ajMHlie ca BapHjabUJIHUX cTona Ha ¢uKcHe ctone. KamaTHH
CBOINOBU [103B0J/bABAjy €HTUTEeTy JAa noBeha JyropodHe mosajMulie N0 BapujabMJHMM cTonamMa M Jia UX
npoMeHHU y QUKCHE CTOIle HIKe OJf OHUX Koje OM GuJie Ha pacnoJjaramy Ja UX je M03ajMHUo JUPEKTHO IO
¢ukcHUM cromama. [I[peMa cBOIOBHMMAa KaMaTHHUX CTOMNA, EHTUTET CKJIaNa JOroBOp ca APYyTUM CTpaHaMma Ja
3aMeHH, y oJipeheHuM uHTepBasnuMa (yrJaBHOM TPOMECEYHO), Pa3/IUKy U3Mehy u3Hoca KaMaTe 1o GUKCHUM
yrOBOPHUM CTONaMa M BapHjabM/IHUM CTONaMa, KOjU Cy O00payyHaTH y CKJIaAy ca JOTOBOPEHUM
XUMOTEeTUYKUM U3HOCHMA [VIaBHHULE.

KpeauTHu pusuk

Y enTuTeTy He IOCTOje 3HayajHe KOHLEHTpalWje KpeAUTHOI pHU3UKa. JlepuBaTHUBHE U TOTOBHUHCKE
TpaHCaKIl¥je orpaHUYeHe Cy Ha NMPeCcTHXHe KpeJUTHO-QUHAHCHjCKe HHCTUTYLHje. EHTUTET UMa NoJIMTHUKe
KOje OrpaHU4aBajy U3HOC U3JI0XKEHOCTH PU3UKY OUJIO KOje GUHAHCHUjCKe HHCTUTYIH]je.

PU3UK JINKBUAHOCTU

OmnpesHo ymnpaB/balkbe PU3UKOM JIMKBUAHOCTH YK/bydyje OJijpKaBake [JO0BO/bHE KOJIMYMHE TOTOBUHE HU
YTPXXUBUX XapTHja 0Jf BpeJHOCTH, JJOCTYIIHOCT HOBYAHUX CpeJicTaBa NIPeKo afeKBaTHOT MU3HOCA KPeJUTHUX
OJIaKIIMLa U MOTYRHOCT fia ce 3aTBOpe TpXKHIIHe No3uLiMje. LleHTpasHa ApKaBHa 6/1arajHa uMa 3a LUb Aa
oApx1 (eKcHOUIHOCT HOBYAHUX CpejcCTaBa THMe IITO JAPXXM Ha pacroJiaramy npejaBuheHe KpeAUTHe
JIMHYje.

IIponeHa ¢pep BpeAHOCTH

®ep BpesHOCT AepuBaTa KojuMa Ce jaBHO TPryje ¥ TPrOBUHCKUX XapTHja O/ BPeAHOCTH pPacIlOJIOKHUBUX 32
NpoJiajy 3aCHOBaHa je Ha KOTUPAaHUM TP>KMUILHUM LleHaMa Ha JaTyM u3BellTaBama. Pep BpeJHOCT cBONOBaA
KaMaTHUX CTolla obpayyHaBa Cce Kao cajalliiba BPeAHOCT NpolielheHUX OyAyhux HoBYaHUX TokoBa. Pep
BpeAHOCT popBap/, AeBU3HUX yroBopa oApebyje ce ynorpe6oM ¢opBapj TPKHUIIHUX KypceBa Ha JaTyM
H3BelllTaBamba.

[IpunvkoM mnpouemUBakba ¢ep BPEJHOCTHU HETProBUHCKUX JlepuBaTa M JAPYyruxXx (GUHAHCHjCKUX
WHCTPYMEHATa, EHTUTET KOPHUCTU pa3He MeTO/le U BPIIM NPETIOCTABKE 3aCHOBAHEe HA TPXKULIHKUM YCJI0BUMA
KOjH I10CTOje Ha CBAaKH JAaTyM HM3BellTaBamwa. KoThpaHe Tp:KUILHE LleHe WK KBOTe HaKymala 3a cnenuduyHe
WM CJMYHE HHCTPYMEHTe KOPHUCTe ce 3a AYyropoyHa JAyroBama. /lpyre TeXHUKe, Kao LITO Cy MOJAeNU
oxpehuBama IleHa ONIMja U NpolLielheHa eCKOHTOBaHa BpeJHOCT 6yAyhnx HOBUaHUX TOKOBA, KOPUCTE ce 3a
ozxpehuBame dep BpeAHOCTH NpeocTalux GUHAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa.

3a HOMHHaJIHe BpeJHOCTH, yMakheHe 3a CBa IpoljelheHa KpeAUTHA KOpUroBamwa GUHAHCHjCKUX Cpe/icTaBa U
o6aBe3a ca pokoM focnieha o Mae 0of jeiHe TOAMHE, IPETIIOCTAaB/bA Ce Jja Cy IPUOJIKHE BUXOBUM dep
BpegHocTuMa. Pep BpeAHOCT PHUHAHCUjCKUX 06aBe3a 3a CBpXe 06esio/jatbBatha Ipoliemyje ce TaKo LITO ce
JMCKOHTY]jy 6y iyh¥ yroBopHM HOBYaHH TOKOBH 110 TPEHYTHUM TPXKUIIHUM KaMaTHUM CTOIaMa JAOCTyITHUM
E€HTHUTETY 3a C/IMYHe GUHAHCHjCKE HHCTPYMEHTE.

HanomeHna X3. QuHaHcujcku uHCmMpymeHmu

(i) Ban6u1aHCHU JepUBAaTHU UHCTPYMEHTHU

EHTUTeT je cTpaHa y AepUBaTHUM PHUHAHCUjCKUM UHCTPYMEHTHMA Y yoOHUUYajeHOM TOKY CBOT [10CJI0Bama /Jia
6U ce 3aLITUTHUO O] U3JI0)KEHOCTH QJIyKTyalhjaMa KaMaTe U KypceBa CTpaHUX BajayTa.

Kamamnu ceon yeosopu

3ajMOBU eHTUTETa TPEHYTHO HOCE MPOCEYHY BapUjabUuIHy KaMaTHy ctomny o 8,5%. [TosinTHKa je TakBa aa ce
Jleo 3ajMOBa LITUTH OJ] U3JI0XKEHOCTH CBe BehMM KaMaTHUM cTonama. [I[pema ToMe, EHTUTET je 3aKJbyuro
KaMaTHe CBOII yTOBODPE, y CKJIa/ly ca KojuMa je 06aBe3aH Jja I00Uje KaMaTy [0 BapUjaGUJIHUM CTOIaMa U Jja
IJIaTH KaMaTy 1o GUKCHUM CTomnaMa. YTOBOPHU Ce U3MHUPYjy Ha HETO OCHOBH, @ HETO U3HOC KOjU Tpeba JAa ce
NPUMH UJIM IJIATH Ha AaTYM U3BELITaBaba YK/bY4dyje ce Y TPyIy APYTUX AY>KHUKA WK APYTHUX MOBEpHUIala.
OBM yroBOpH 3aXTeBajy U3MUPEHe HETO KAMAaTHOT MOTPaXXKHBakba WK AyroBama y poky o4 90 aaHa. JlaTymu
3a UI3BMHUPHBalbe MOKJIAMNAjy Ce ca JaTyMHMa Ha Koje Tpeba /ja ce IJIaTh KaMaTa Ha OCHOBHHU JIyT.

CBOIOBY KOjU TPEHYTHO MOCTOje MOKPUBajy npubmxkHo 60% (20X1-40%) riaBHUIE 3ajMa Koja je
HeU3MHPEHA U KOja je BpeMeHCKHU yckiaheHa /a MCTeKHe YMM CBaKa OTILJIaTa 3ajMa Jioclie 3a miahatbe.
duxcHe kaMaTHe cTone cy y pacnoHy oz 7,8% 10 8,3% (20X1-9,0% u 9,6%), a BapujabuHe cTone cy usmehy
0,5% u 1,0% u3Haj cTone 6aHKOBHE MeHHUIlE Koja je Ha JaTyM U3BelllTaBakba 6uia 8,2% (20X1-9,4%).

Jana 30. jyHa 20X2, XUIIOTeTUYKY U3HOCH IJIaBHUIIE U IEPUOM UCTEKA POKA CBON YTOBOpA Ca KAMAaTHOM
cronoM cy caefehu:



20X2 20X1

‘000 $ ‘000$
Mame of jenHe rogrHe 30 20
1-2 roguHe 250 170
2-3 roguHe 250 170
3-4 rogvHe 300 80
4-5 roguHa 180 -

1.010 440

®opeapd desusHu y2080pu

[lyTHUYKa XeJle3HUUYKA Mpeka je 6UTHO yHanpeheHa. HoBYM BO3HU MapkK KyIJbeH je of fpxaBe A u apxkase b.
Jla 6u ce 3alUTUTHO OJ] pU3MKa IPpOMeHe KypceBa, EHTUTET je 3aKk/by4no GpopBap/ JeBU3He yroBope 3a
KyIOBUHY CTpaHe BaayTe A U cTpaHe BaJsyTe b.

Yrosopu cy BpeMeHCKH npesBuheHU 3a focnehe Ka/jja r1aBHe HCIOPYKe BO3HOT NapKa 0 pacrnopesy CTUTHY
Y Ha/loKHa/le npeABuleHy KyNOBHHY 3a HapeHY I0CJ0BHY FOAUHY.

Ha naTym n3BelTaBama, NoJaly HEM3MHUPEHHUX yroBopa cy caesehn:

KynoBHa IIpoaajna gomaha BaayTa IIpoceyaH Kypc

CcTpaHa BaJjyTa A

20X2 20X1 20X2 20X1
‘000 $ ‘000 $
Jocnehe
0-6 meceru 2.840 3.566 0,7042 0,7010
6-12 mecenu 4.152 1.466 0,7225 0,6820
KynoBHa IIpoaajna gomaha BaayTa IIpoceyaH Kypc
cTpaHa BajayTta b
20X2 20X1 20X2 20X1
‘000 $ ‘000 $
Jocnehe
0-6 Mmecenu 4.527 2.319 0,6627 0,6467
6-12 Mmecenu - 1.262 - 0,6337

[TomrtTo OBU yroBOpHU LITUTE O] pU3uKa npeBuheHe 6yayhe KynoBruHe, CBaKU HEOCTBAPEHU AOOUTAK HUIIH
ryOoUTaK y Be3M ca yroBOpHUMa, 3ajeJHO ca TPOLIKOM YTroBOpa, oJiIaxe ce ¥ 6uhe MpU3HAT Y OKBUPY
oJlMepaBama OCHOBHe TpaHcakluje. Y Te o/10:KeHe U3HOCe YK/bY4eHH Cy CBU AOOUIM U TY6HULIM 0J] yTOBOPa
3a 3alUTUTY KOjU Cy 3aBplieHH npe focneha Kajja ce joir yBek oyekyje Jja he ce noBesaHa 3amtuheHa
TpaHCaKLyja LOTOLUTH.

(ii) U3s1arama KpeZUTHOM PU3SUKY

KpeauTHu pu3uk 3a puHaHCHjCKA CPEACTBA EHTUTETA, A KOjU je 610 NPU3HAT y U3BEIITAjy 0 QUHAHCHjCKOM
CTamby, OCUM yJlarama y akijyje, Ha4eJIHO je KlbUI'OBO/CTBEHY BPeJHOCT, 6e3 MKaKBUX IPOBU3M]ja 3a CyMIbUBE
JlyroBe.

MeHHu1Le 1 06Be3HULEe €3 KyIIOHA, KOje Cy KyIlJbeHe [0 LleHU HUKO0j 0/ HOMHUHAJIHe BPeJHOCTH, KIbHXKe ce Y
M3BellTajy 0 PUHAHCHUjCKOM CTakby 110 U3HOCY MarbeM OJf U3HOCA OCTBAPJ/bUBOT Ha AaTyM Jocneha. YKynHa
M3JI0’KEHOCT KPeJUTHOM PU3UKY eHTUTeTa Takohe 61 ce MOIJIo CMaTpaTH [Jia YK/by4yje pa3jIuKy usmMehy
KHUTOBOJCTBEHE BPEJHOCTH M OCTBAPJbUBOT U3HOCA.

[Ipr3HaTa ¢UHAHCHjCKA CPEACTBA KOHCOJUAOBAHOT EHTUTETA YK/bYUyjy U3HOCE OTPaXKUBakba Koja HACTajy
M3 HENpU3HATHUX JoOHWTaKa y Be3d Ca JEepPUBATHUM (QUHAHCHjCKUM HHCTPYMEeHTHMa. 3a BaHOWJIaHCHe
dUHaHCHjCKe UHCTPYMEHTe, yK/by4uyjyhu AepuBarte, KOju ce MOTY HMCIOPYYHUTH, KPEJUTHU PU3UK TaKohe
HacTaje U3 NOTEHIUjaJIHOT MPOMYCTa YrOBOPHUX CTpPaHa /Jla HUCIyHe CBoje 06aBe3e MO OCHOBY JOTHYHHX
yropopa Ha JiaH jocneha. BuTHa H3/J10)KeHOCT PU3UKYy HacTaje U3 ¢GopBapj /JeBU3HUX YroBopa u
KOHCOJIUJIOBAHU EHTHUTET je U3JIOKEH T'YOUTKY Y CJIy4ajy Jla yrOBOpHe CTpaHe He JJ0CTaBe YTOBOPEHHU U3HOC.
Ha gaTym u3BemtaBamwa noTpaxyjy ce ciesiehu nusHocu (eKBuBasieHTH AoMahe BayTe):

20X2 20X1
‘000 $ 000 $
Jomaha BanyTa 2.073 1.422



CtpaHa BajyTa 11.599 8.613

(iii) U31arama KaMaTHOM PU3HUKY

W3naratbe eHTUTETa KaMaTHOM PHU3UKY U edeKTHBHA IOHJepHcaHa MpoceyHa KaMaTHA CToNa [0 poKa
nocneha yTBpheHu cy y ciaenehoj Ta6esau. Y Be3d ca KaMaTHUM CTONaMa NMPUMEH/bBUBHUM Ha CBaKy rpyny
cpelcTaBa WM o6aBe3a TpebGa BUAETH MojeJMHAYHe HamoMeHe y3 (UHAHCHUjCKe U3BellTaje (OBJAe HHCY
MpUKasaHe).

U3/100)keHOCT PU3UKY MPOUCTUYE NPBEHCTBEHO W3 CpeJCcTaBa U o6GaBe3a ca BapujaGUIHUM KaMaTHUM
CTOMaMa MOLITO eHTUTET HaMepaBa Ja IPXKH CpeJiCTBa U 06aBe3e ca QUKCHUM CTONaMa Jio AaTyma jJocneha.

(iv) HeTo ¢ep BpeaHOCT PUHAHCHjCKUX CpecTaBa U 06aBe3a

BusaaHcHu uHcmpymeHmu

HeTto ¢ep BpeJHOCT rOTOBMHE M TOTOBUHCKUX €KBUBaJieHaTa U HOBYAHUX (QUHAHCUjCKUX CPEeJICTaBa U
¢duHaAHCHjcKUX 00aBe3a EHTHTeTa KOjU He HOCe KaMary, NPUOJIMIKHA je HHUXOBUM KHHUTOBOJCTBEHUM
BpeJHOCTHUMA.

HeTo ¢ep BpeaHOCT APYrux MOHeTapHUX GUHAHCHjCKUX CpejcTaBa U PUHAHCHjCKUX 0OaBe3a 3aCHOBaHa je
Ha TPXKUIIHUM LleHaMa, YKOJHUKO TPXHUIITE IOCTOjH, UM €CKOHTOBaleM OYeKHBAHUX OyAyhHUX HOBYAHHUX
TOKOBA Yy CKJIaZly ca TeKyNMM KaMaTHUM CTOIlaMa 3a CpeCTBa U 06aBe3e ca CIMYHOM BepOBAaTHONOM pHU3HKa.

Yiaramwa KanuTajla KojuMa ce TPryje Ha OpraHMU30BaHUM TPXKHUIITHUMA, BPEJHOBAHA Cy MpeMa TPXKUIIHUM
I[eHaMa Koje Cy mpeoBJiaJlaBajie Ha JaTyM HU3BelITaBalba. 3a yJiarakha KalnuTajla KojuMa ce He TPTryje, HETO
dep BpenHOCT mpeAcTaB/ba NpoLeHy lleHTpanHe Ap)kaBHe GJarajHe, Koja je 3aCHOBaHA HAa OCHOBHUM HETO
cpeAcTBUMa, OyAyhHUM OApPKMBUM 3apajlaMa U CBUM NOCEOHUM OKOJIHOCTHMA Koje ce oJlHOCe Ha ofpeheHo
yJiarame.

BaH6usaHcHu uHcmpymeHmu

EHTUTET MMa ocUTypaHy OJLITETY y CAy4ajy r'y6UTaKa Koju MOTY HacTaTH y Be3H ca akiyjama y ogpeheHum
KopIiopalyjamMa Koje HHUCy JpxaBHe. Kao HeTo ¢ep BpeAaHOCT ojliTeTe y3MMa ce pasJjiika usMmeby
KHUTOBOJCTBEHE BPEHOCTH U HETO pep BpeAHOCTH aKLHja.

KynoBHa onuuja Koja npy»a HelloBe3aHoj CTPaHU MOTyhHOCT cTUllama ydeirha y PernoHasHOM Ba3yLIHOM
cao6pahajy npejicTaBsba ONuHjy Koja he pe3yJTUpPaTH HEraTUBHUM HOBYAHUM TOKOM, a HETO ¢pep BpeJHOCT
HMje MaTepUjaJaHo 3Ha4yajHa.

3aAyXKHULE KOje Cy IpeAMeT NOTIYHOT NOHUIITABakha U 3a KOje je eHTUTET rapaHTOBao OTIJIATy UMajy HETO
dep BpeIHOCT jeiHAKY HbUX0BOj HOMUHAJIHOj BpPeHOCTH.

Heto ¢ep BpeaHocT pUHAHCHjCKUX cpeJficTaBa WM GUHAHCHjCKUX 06aBe3a KOjU MPOUCTHUYY U3 KaMaTHUX
CBON crmopasyMma ozpebhyje ce Kao KHbUTOBOJCTBEHA BPEJHOCT, LITO MPEACTaB/ba U3HOC KOjU C€ TPEHYTHO
NOTPaXyje WM Ayryje Ha JATyM W3BeLITaBaka, U CaJlallliby BPEJHOCT MPOLEHEHUX OyAyhux HOBYAHUX
TOKOBA KOjU HUCY IPU3HATH Kao CPeJiCTBO UM 0OaBesa.

Kox dopBap/ ieBU3HUX YTrOBOpa, Kao HeTO ¢ep BpeJHOCT y3UMa Ce HEOCTBAPEHU JOOUTAK MU TyOUTAK Ha
JlaTyM HW3BellTaBamwa, 00padyyHaT y ckJajy ca TekyhuMm dQopBapj cromama 3a yroBope ca CJAHUYHUM
pacnopesom aocneha.

EHTUTET MMa moTeHLMjasHe PUHAHCHjcKe 06aBe3e Koje MOTy Jja HAacTaHy U3 oJpeheHux HemnpeaBuheHHX
TpowkoBa. Hucy npesBubeHU HUKakBM GUTHU TyGULM Yy Be3H ca GHJIO KOjUM OJi OBHUX HempeJBUDheHUX
pacxo/ia, a HeTo ¢ep BpeJHOCT, 00esiofjalbeHa y HacTaBKy, NpeAcTaB/ba NpoLeHy MuHucTapcTBa uHaHCHja
MOBOJIOM H3HOCA KOju he eHTHUTET MOpaTH Ja IJIAaTH KAao HaKHaJy 3a Npey3uMale THUX HenpeaBuheHUX
pacxojia oJi CTpaHe pyror JIHLA.

KmuroBocTBeHy BpeJHOCT U HeTO ¢ep BpeJHOCTH GUHAHCUjCKUX CpeJcTaBa U pUHAHCHjCKUX 06aBe3a Ha
JlaTyM U3BeLITaBama Cy:
20X2 20X1

BusiancHU QMHAHCHjCKU HHCTPYMEHTH Kmuro- Heto ¢pep Kwuro- Heto dep
BOACTBeHa BpeaHocT ‘000 BojicTBeHa BpeaHocT ‘000 $



BpeaHoct ‘000

BpeaHocT ‘000 $

$
duHaHCHjCKa cpeAcTBa
['oToBMHA 250 250 200 200
Jenosutu 3.952 3.952 2.881 2.881
[oTpaxkuBamwa o Kynaua 5.374 5.374 3.935 3.935
BydeHe MeHu1e 440 437 140 140
3ajMoBU JUPEKTOpPHUMA 147 121 136 107
Apyru AyXHHALH 424 425 124 124
3ajMOBU [10BE€3aHUM CTpaHaMa 800 800 200 200
Ak1yje y pyruM 0Be3aHKWM CTpaHaMa 200 227 200 200
Aknyje y ApyruM KoMIaHHjamMa 100 100 200 190
06Be3HHIe 6e3 KyNoHa 60 58 - -
duHaHCHjCcKa cpeAcTBa 11.747 11.747 8.016 8.004
KOjUMa ce He Tpryje
Yiarama Kojuma ce Tpryje
Aknyje y kopropanujama 1.100 900 100 60
KOje HUCY Jip>KaBHe
3aayxHHULEe 200 215 - -
13.047 12.859 8.116 8.064
duHaHCcHjcKe 06aBe3e
TproBuHCcKHU oBepUoOL U 2.405 2.405 1.762 1.762
OcTaJjiu noBepuoIHU 740 740 650 650
BaHKOBHO npeKopademe 2.350 2.350 2.250 2.250
baHKOBHHU 3ajMOBU 530 537 900 898
Jocnenu pauyHu 250 241 130 130
KonBepTu6uiHe MeHHULe 1.800 1.760 - -
OTKynvBe NPUOPUTETHE aKLyje 1.000 875 1.000 860
Jpyru 3ajMoBH 430 433 150 150
O6aBe3e JIM3UHTa 575 570 650 643
duHaHCcHjcKe 06aBe3e 10.080 9911 7.492 7.343
KOjUMa ce He Tpryje
BaH6Gu1aHCHU 2.000 2.072 3.000 3.018
duHaHCUjCKH HHCTPYMEHTHU
duHaHCHjCcKa cpeAcTBa 12.080 11.983 10.492 10.361
[IpuMsbeHa ofITeTa _m 200 -® 40
®dopBap/j LeBU3HU yTOBOPU 610 61 26 26
KamaTHU cBONOBU 20D 13 1 2
63 274 27 68
duHaHCHjcKe 06aBe3e
Kynosne onuuje - - - -
[TonnTeHe 3agyXHULE - 1.000 - -
dopBap/j LeBU3HU yTOBOPU 6070 402 304 231
Henpensubenu pacxonu - 25 - 30
607 1.427 304 261
8] YKJ/by4eHO y K’bUTOBO/JCTBEHY BPeJHOCT HaBe/leHUX yJlaramka KojuMa ce Tpryje.
(ii) KmwuroBoacTBeHe BpeJHOCTH Cy HEOCTBAPEHH JOGHIM UJIM I'YOUIM KOjU CY YK/bYYeHH Y HaBeZieHa OuiaHCcHA GUHAHCHjcKa

CpeAacTBa U obGagese.

OcuM 0BHX KaTeropHuja cpe/icTaBa U 06aBe3a, 03HaueHHUX Kao Cpe/icCTBa M o6aBe3e “KojuMa ce Tpryje”,
HUjeJHOM IpynoM GUHAHCHjCKUX Cpe/iCTaBa U 06aBe3a ce He TPryje oJiMax Ha OPraHM30BaHUM TPXKHUIITUMA



y CTaHAapAHU30BaHOM OGJIHKY.

Mapga ce ogpeheHa ¢puHaHCHjCcKa CpeACcTBa U 06aBe3e KibKe 0 M3HOCKMMa BehuM o/1 HeTo dep BpeJHOCTH,
yIpaBHU 0/100p HUje yTUIIA0 HA TO /]a Ce Ta CPe/ICTBA eBUIEHTUPAjY Kao Jia je HaMepaBao Jja 3a/ip»u Ta
cpeAcTBa 0 poka aocneha.

HeTo ep BpeaHOCT He 06yxBaTa TPOILIKOBE KOjU OM HACTa/IM IPU peajn3alUju CpeICTBa, a 00yxBaTa
TPOILKOBE KOju 61 HacTa/Iu IPU U3MHUpeRy ob6aBese.



Ilopeheme ca IAS 32

MPC-]C 15, @uHaHcujcku uszsewmaju: obesodarbusarse U npe3eHmayuja cacTaBJ/beH je IPBEHCTBEHO Y CKIaAy
ca MebyHapoaHuM pauyyHoBoAcTBeHUM cTaHapaoMm (IAS) 32 (peBuaupanum 1998. rogune) QuHaHcujcku
ussewmaju: obesodarusarse u npezenmayuja. OcHoBHe pasyiuke usmehy MPC-JC 15 u IAS 32 cy cnegehe:

. IAS 32 je usamemeH y okTo6py 2000. rogvHe paay u3balnBamba 3axTeBa 00e/10jatbHBakba Koja cy
nocTaJjia CyBHIIHA Kao pe3yJtaT MehyHapogHor padyyHoBoacTBeHOT ctanaapaa (IAS) 39, QunaHcujcku
UHCMpPYMeHmU: Npu3Hasdrbe U 00Mepasarse. 3a cajia He noctoju MPC-JC koju ce 6aBM MUTalbeM PU3HaBamba
Y oiMepaBama QUHAHCHjCKUX HHCTpyMeHaTa. Kao nmocieguna Tora, o/iesbIid 0 3allITUTH 0OJ] pU3HKa
npeaBubeHux 6yayhux TpaHcaknuja u OctaguM obesojambuBamUMa cy 3aapxkane y MPC-]C 15.

. JonaTHu koMeHTapu y ofHocy Ha IAS 32 cy yksbydyenu y MPC-]C 15 pagu pasjanimerna
NPUMEH/BUBOCTH OBOT CTaHAap/a Ha Pa4YyYHOBOJCTBO EHTUTETA jaBHOT CEKTOpA.
. Y MPC-]JC 15 ce KOpUCTH pa3JUuUTa TEPMUHOJIOTH]A, Y oApeheHUM ciay4dajeBMMa, y ofHOCcy Ha IAS 32.

Haj3HauajHuju npuMepu cy kopuiihewe TepMUHA “U3BellITaj 0 PUHAHCHjCKO]j YCITELTHOCTH” U “HETO
MMOBHHA/KanuTaa” (ocuM pedepeHLU Ha “UHCTpyMeHTe KanuTaaa”) y MPC-JC 15. EKkBUBa/JleHTHU TEPMUHU
y IAS 32 cy “6unaHc ycnexa”u “kanuTtadn’.

. MPC-]C 15 ob6yxBaTa AeUHUIIH]Y YTOBOPA O OCUTYpPaHy. YTOBOPU O OCUTYPAKY Cy 00jallllbeHU CaMo y
koMeHTapumMma y IAS 32.

. MPC-]C 15 obyxBaTa ynyTCTBO 3a IPUMEHY KOjH CAY>KHU Kao oMoh JIMLUMa Koja cacTaBJ/bajy
duHaHcujcke usBelTaje. IAS 32 He cafp>Ku TaKBO YIYTCTBO.

. MPC-]C 15 obyxBaTa ujayctpanujy obeso/jartbiBama Koja 3axTeBa oBaj cTaHgapA. Y [AS 32 nuje
yK/by4eH HUje/laH IPUMep 3axTeBa 00e/10/1ab1Baba.
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