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yIyTCTaBa, OCHOBY 3a U360p U IPUMeHY padyyHOBOACTBeHUX NpruHLUna Aaje MPC-JC 3 PauyHosodcmeene

nosaumuke, npomeHe pawaoeodcmeeHux npoyeHa u cpeuke.




Hu/b

1. Llusb oBOT cTaHAApP/IA je Aa ce YCIOCTaBe MPUHLUIIY 32 TPU3HABabEe U 0iMepaBambe PUHAHCHjCKUX
cpefcTaBa, PUHAHCHjCKUX 06aBe3a M HEKUX YyToBOPa 32 KYIMOBUHY WJIM NPo/iajy HeQUHAHCHjCKUX CTABKHU.
3axTeBHU 3a npe3eHTanujy nHopMaruja o PUHAHCUjCKUM UHCTPYMeHTUMa cy usHetu y MPC-JC 28
QuHaHCUjcKU UHCMpyMeHmu: npe3eHmayuja. 3axTeBH 3a 00es10/jatbuBabe HHPOopMaIHja o pUHAHCHjCKUM
nHCcTpyMeHTUMa cy usHetu y MPC-JC 30 QuHaHcujcku uHcmpymeHmu: 06e100arusarsad.

Jenokpyr

2. OBaj cTaHjapA Tpe6a Aa NIpUMemYjy CBU EHTUTETH Ha CBe BpcTe PHUHAHCH]CKMX HHCTPYMeHaTa
OCHM Ha:

(a) ona yyemha y KOHTPO/IMCAHUM €HTUTETHMA, NPUAPYKEHUM €HTUTETUMA M 3aje JHUYKUM

NnoAyxBaTHMa KoOja ce pauyHOBOJACTBEHO 00yxBaTajy y ckiaay ca MPC-JC 6 KoHcoaudosaHu
u 3ace6Hu puHaHcujcku uzgewmaju; MPC-JC 7 HHeecmuyuje y npudpysiceHe eHmumeme Wi
MPC-]JC 8 Yuewha y 3ajedHuykum nodyxeamuma. MehyTum, eHTUTETHU TpebGa Aa IPUMEHY)Y
0Baj CTaHAapA Ha ydyemhe y KOHTPOJHMCAaHHM H MNPUAPYKEHHM E€EHTHUTeTHUMA WIH
3ajeJHMYKHMM NoJyxBaTHMa Koje ce mpema MPC-JC 6, MPC-JC 7 uwau MPC-JC 8 pauy-
HOBOJCTBEHO OGyxBaTa mpeMa OBOM cTaHjapay. EHTUTeTH Takohe Tpe6a Ja nmpumMmemyjy
0Baj cTaHJapA Ha JepuBaTe Ha yyemhe y KOHTPOJIHUM U KOHTPOJIMCAHUM €HTUTETHMA WU
3ajeAHUYKOM NOJYyXBaTy OCHMM aKO JepHMBaT He 3a/0B0/baBa AePUHUIMjy MHCTPyMEHTA
KanuTtaJja eHrTutetra npema MPC-]JC 28.

(6) npaBsa 4 o6aBe3e y Be3U ca IU3UH3UMa, Ha Koje ce npuMemyje MPC-]JC 13, ,/Iu3unr”. Mehytum:

(i) NMOTPa>KMBaka MO JIM3UHTY KOja IPU3Haje JaBaJiall JIM3UHIa Cy NpeAMeT OApeAOH NpecTaHKa

NpU3HaBama U yMalkhelmha BpeJHOCTH Y OBOM CTaHAapAy (Buaetu naparpade 17-39,67,68,72 u

Ipusnor A naparpadpu AG51-AG67 1 AG117-AG126);

(ii) AYyroBama 1o GUHAHCHjCKOM JIM3UHTY KOje NpH3Haje KOPUMCHUK JIM3UHTa Cy IpeJMeT oApeAsH

npecraHka Npu3HaBama 0BOT cTaHAapAa (Bugetu naparpade 41-44 u llpuaor A naparpade

AG72-AG80); u

(iii) AepHUBaTH Koju cy yrpabeHu y 1u3uHre cy npeameTt oapeAou 3a yrpaheHe aepuBate oBor

cra”Haapja (Bugetu naparpade 11-15 u [Ipunor A naparpade AG40-AG46).

() npaBa 4 o6aBe3e N0C/JA04aB1a 0 JIAHOBHMMA O IpUMamyMa 3al0C/IeHUX, Ha Koja ce
npumenyje MPC-JC 25 IIpumara 3anocgieHux;
(m) duHaAHCHjCKN HHCTPYMEHTH eMUTOBAaHM O/ CTPaHe eHTUTETa KOjH 3a/,0B0/baBajy AePUHULHjY

MHCTpyMeHTa KanuTaJja u3 MPC-JC 28 (yxkseyuyjyhu onmuje v BApaHTe) WJIM 32 KOje ce 3aXTeBa Aa ce
kjaacudukyjy y ckiaay ca naparpadpuma 15 u 16 niau naparpaduma 17 u 18 crangapaa MPC-JC 28.
MebhyTum, uMaian TaKBUX HHCTPYMeHaTa KanuTaJja Tpe6a Aa npuMemyje 0Baj CTaHAapA Ha Te
HHCTPYMEHTE, OCUM aKO OHM He 33/0B0/baBajy yC/JI0Be 3a U3y3uMame AaTe no/J, (a) y npeTXo HOM
TEeKCTY.
(e) npasa 1 o6aBese

(i) mo yroBopuMa o ocurypamy, a Koja HUCy IpaBa U 06aBe3e eMHTEHTa HacTaJia 1o yroBopy o
ocurypamy KOjH 3aJ0Bo/baBa AeUHUIM]Yy yroBopa 0 $MHAHCHjCKOj rapaHuyju U3 naparpadga 10, nim
(ii) 10 yrOBOpUMa KOjU CNajajy y AeJOKPYT peJieBaHTHUX Mel)yHapoAHUX U/IM HALLUOHATHUX
payyHOBOACTBEHUX CTaHAAPJA KOjH ce 6aBe YTOBOPHMA O OCUTYpamy 3aTO LITO cajpiKe oGesiexje
AUCKpenuoHor yyenrha.

EHTUTeTH Tpe6a Aa NpUMemYjy 0Baj CTaHJAAap/ Ha AepPUBaT KojH je yrpaheH y yrosop o
OCUTypamy aKo Taj AepHBaT HUje caM 110 ceGH YTOBOp 0 ocurypamy (BuaeTu naparpade 11-15u
IIpwior A naparpadu AG40-AG46 oBor ctaHaapia). EHTUTeT npuMemyje 0Baj CTaHAAP/ Ha yroBope o
dunaHCcHjcuM rapaHnyjamMa asu npuMemyje peJieBaHTHe Me)yHapoAHe Wi HallMOHA/IHE
pavyyHOBOJACTBEHE CTaHJAapJe Koju ce 6aBe yroBopuMa 0 OCHUrypawy aKo eMUTEHT ojebepe Aa
npuMewyje Taj CTaHAapJ, Ha lbUX0BO NPpU3HaBamwe U 0JMepaBakbe.

(P) Cge ¢popBapj yropope usmelhy crunaona u npojasia 3a KyNOBUHY WM NPOJAjy CTEYEHOT KOjU
he pe3yaToBaTH KOMGUHALUjOM eHTUTeTa y 6yAyhHocTU. Pok ¢popBapj yroBopa He 64 Tpe6asio aa
npebhe pasymaH pok KojH je HHa4Ye NoTpe6aH Aa 64 ce Ha6aBU/JIM NOTPeGHe A03BoJIe U 3aBpIIIIa
TpaHCaKLHja.

(r) O6aBe3e 0 OCHOBY 3ajMa (KpeuTa) pa3IMuuTe 0/ 06aBe3a [0 OCHOBY 3ajMa (KpeJuTa) OMUCAHUX Y
naparpady 4. EMuTeHT 0o6aBe3e 3ajMa Tpeba a npuMemyje MPC-JC 19 ,PesepBucama, noTeHIHjaIHE



o6aBese U [IOTeHLMja/lHAa UMOBUHA", 3a 06aBe3e 3ajMa Koje HUCY y AeJIOKPYTYy OBOT cTaHAapja. MehyTum, cse
o6aBese 3ajMa cy IpeAMeT ope/i6H OBOT CTaHAAPAA Koje ce 0JHOCe Ha NIpecTaHaK NpU3HaBamwa (BUJETH
naparpacde 17-44 u [Ipusor A naparpade AG51-AG80).

x) duHaAHCHjCKN HHCTPYMEHTH, yrOBOPH M 06aBe3e y OKBUPY TPaHcaKnyja miahama aknujama Ha
KoOje ce NIpuMenYyjy pejieBaHTHH Mel)yHapoHM N/IM HallMOHA/IHHM Pa4yHOBOJCTBEHH CTaHAAPAU KOjH
ce 6aBe u1ahamkbyMa Ha OCHOBY aKIiMja, 0CUM yroBopa Koju cnajajy y AeoKpyr naparpaga 4-6 opor
CTaHJap/a, Ha Koje ce MpUMemYyje 0Baj CTaHAapA,

(u) npasa Ha i1ahama paau pepyHgupama TPOLIKOBa KOje €HTUTET Tpe6a Aa CHOCH paju
U3MMpemha 00aBe3e Kojy Npu3Haje Kao pe3epBucame y ckjaaay ca MPC-JC 19, uiu 3a Kojy je y paHujem
nepvoAy Npu3Hao pesepBucame y ckjaaay ca MPC-JC 19.

1)) IloyeTHO NpU3HaBamke M OAMepaBame NpaBa U 06aBe3a Koje NPOUCTUYY U3 TPAHCAKIUja Kojue
HHUCY TPAHCaKIUje pa3MeHe, a Ha Koje ce npuMemyje MPC-JC 23 ,IIpuxo/ oy TpaHCAaKIUja KOjeHUCY
TpaHCakKuyje pa3MeHe (Mope3yu U MPEHOCH).

(x) IIpaBa 1 06aBe3e NOA YroBOpYMa 0 KOHLIECHJH 3a Py Kame yCayra Ha Koje ce npuMemyje
MPC-]JC 32, Yeoeopu o KoHyecuju 3a npyscare ycayza: /lasanay. Mehytum, puHaHcHjcKe o6aBe3e Koje
JAaBaJjial IPU3Haje 1o Mojeay pUHaAHCHjCKe 06aBe3e Cy NOAJI0XKHE oJpeAsaMa NpecTaHKa
npu3HaBama 13 oBor CtaHjgapaa (Buaety naparpade 41-44 u llpuaor A naparpade AG72- AG89).

3. Cnepehe o6aBese 3ajMa Cy y AeJIOKPYry OBOT CTaHAApAA:

(a) 0O6GagBe3e 3ajMa KOje eHTUTET Ha3HA4YM Kao ¢uHaHcHUjcKe o6aBe3e o ¢pep BpeJHOCTH KPO3
cyqunur uau gepunut. EHTUTET KOju HMa NpeTX0AHY NpaKcy Npojaje cpeAcTBa Koja cy pe3yJiTaT
HbEeroBUX 06aBe3a JaBama 3ajMa (KpeAauTa) y6p30 HAaKOH HacTaHKA Tpeb6a Ja npuMemyje oBaj
cTaHAAp/ Ha cBe o6aBe3e 3ajMa(KpeAnTa) y HCTOj KJIaCH.

(6) 0O6agBe3e 3ajMa(KpeauTa) Koje ce MOTYy USMHUPHUTH Y TOTOBUHM WM UCHOPYKOM WU
€eMHTOBameM Apyror UHAHCHUjCKOT MHCTPyMeHTa. OBe o6aBe3e 3ajMa cy AepuBatu. He cmaTtpa ce ga
je o6aBe3a 3ajma(KpeauTa) U3MHpPEHA HETO CAMO 3aTO WITO je 3ajaM (KpeauT) ucnaheH y patama (Ha
npuMep, 3ajaM - KpeJUT 06e36el)eH HeKpeTHUHOM y M3rpaJbu ce ucniahyje y patama y ckiagy ca
HanpeAoOBaWkeM U3rpajmbe).

(x) OGagBe3e 3a o6e36ehuBame 3ajMa (KpeguTa) ca KaAMaTHOM CTONOM HMXKOM O/, TP>KUIIHE
(mnoBnamhenu 3ajam). Y naparpady 49(a) ce oapehyje HakHagHO ogMepaBame 06aBe3a Koje HacTajy
oJ OBMX 0GaBe3a 3ajMa (KpeauTa).

4. OBaj cTaHaap ce npuMembyje Ha OHe YroOBOpe 3a KYNOBMHY WM NIpoJajy HepHMHAHCHjCKe
CTaBKe KOjU ce MOTy U3MUPHUTH HETO Y TOTOBUHH WJIH APYyroM PUHAHCHjCKOM HHCTPYMEHTY, WU
pa3MeHOM PUHAHCHjCKMX MHCTPYMEHAaTa, Kao Aa cy yroBopu GpUHaHCHjCKU UHCTPYMEHTH, ca
HU3y3eTKOM YroBopa KOjH Cy 3aK/by4YeHH U KOjH HACTaB/bajy Ja ce Ap:Ke y CBPXY NOTBpPJe 0 NpHjeMy
WJIM McTIOpy M HepUHAHCHjCKe CTaBKe y CKJIaAy €a 0YeKMBAaHHMM NOTpe6aMa eHTUTEeTa Be3aHMX 3a
KYNOBHHY, IPOJajy Wi Kopuirhemwe.

5. [TocToje pa3IMuUTH HAYMHU HaA KOje YTOBOP 3a KYNOBUHY WJIK NPO/1ajy HepHUHAHCH]CKe CTaBKe MOXe
Jla ce U3BMUPU HETO Y TOTOBUHU WJIH APYroM GUHAHCUjCKOM UHCTPYMEHTY UJIM pa3MeHOM GUHAHCHjCKUX
HHCcTpyMeHaTa. OHU 06yXBaTajy:

(a) Ka/ja yCJI0BHM YTOBOPA /103B0J/bABAjy CBAKOj CTPAHU HETO U3MUPHUBaAhE Y TOTOBUHH UJIH JIPYTOM
OUHAHCHjCKOM UHCTPYMEHTY WJIM Pa3MeHOM APYTryuX GUHAHCHjCKUX UHCTPYMEHATa;
(6) Ka/ja CIOCOGHOCT HETO U3MUPHUBAtha y TOTOBUHU WJIH JIpyToM pUHAHCUjCKOM HHCTPYMEHTY, UJIU

pa3MeHOM pUHAHCHUjCKUX MHCTPYMEHATA, HUje eKCIVIMLUTHA U3 YCJI0Ba YTOBOPa, Beh EHTUTET UMa MpaKcy
HETO U3MHPHBaka CJIMYHUX YTOBOPA Y TOTOBUHU HJIH JPYroM pUHAHCHjCKOM HHCTPYMEHTY HUJIK pa3MeHOM
dUHAHCHjCKUX UHCTPYMeHaTa (6HJI0 ca CyPOTHOM CTPaHOM, 3aK/bYYHMBAabEM YTOBOPA O OTIHCHUBAKY HJIH
1Ipo/iajoM yroBopa Ipe U3BplLIeHa WU UCTeKa);

() Ka/la, 3a CJIMYHE YroBOpe, eHTUTET UMa IIPAKCy UCIIOPYKe OCHOBHOT MHCTPYMEHTA U HeroBe Nnpo/jaje
y6p30 1ocJie UCIIOPYKe ¥ CBPXY CTBapama J06UTKA 0/, KPATKOPOUYHUX QJIyKTyalyja LieHe UM Map:Ke
JUepa; u

(m) Kazia ce HeQHUHAHCHjCKA CTaBKa Koja je IpeIMeT yroBopa MOXe 0/IMax KOHBEPTOBATH y TOTOBHHY.
YroBop Ha Koju ce npuMemyje (6) uiau (1) HUje 3aK/bydeH y CBPXy IpHjeMa UM Kao UCIOpyKa
HeQHUHAHCHjCKe CTAaBKe y CKJIAZY Ca 0UeKHBAaHOM KYIIOBUHOM €HTHUTETA, IPO/AjOM HJIM 3aXTEBUMA 32
kopuinheme U, y CKJIaJy ca THUM, je 10J JeJIOKPYToM 0BOT CTaHJap/a. [lpyru yroBopy Ha Koje ce IpUMemyje
naparpad 4 ce npouewyjy fia 61 ce oApenJI0 4a JIU CYy UCIJIATUBY /ia Ce Y KOHTUHYUTETY ApXKe Y CBPXY



NOTBpJe 0 NpUjeMy HUJIM Kao HCIopyka HepUHAHCHjCKe CTaBKe ¥ CK/Iay ca O4eKMBaHUM NoTpebaMa
eHTHUTEeTAa Be3aHHUM 33 KyIIOBUHY, IPOJAjy UM KOpHLIheme U Y CKIaLy ca THUM, je o[ 1eJIOKPYTrOM OBOT
CTaHAapAa.

6. [IpojaTa omniyja Aa ce Kynu Wiv npoja HedUHAHCHjCKA CTABKa KOja ce MOXKe U3SMUPHUTH Y TOTOBUHU
WK ApyroM GUHAHCHjCKOM MHCTPYMEHTY, UJIM pa3MeHOM GUHAHCHjCKUX UHCTPYMeHaTa, y CKJIay ca
naparpadom 6(a) unu (a), je oA AeJ0KPYyroM OBOT cTaHAapAa. TakaB yroBop ce He MOXKe 3aK/bYYUTH Y
CBpXy IIpUjeMa WJIM UCIOpyKe HeQUHAHCHjCKe CTaBKe y CK/IaZly ca O4eKMBaHUM oTpebaMa eHTUTeTa
Be3aHUX 3a KYNIOBUHY, IPOAajy WU KopUIlheme.

7. OBaj cTaHapA ce NpUMemyje Ha CBe eHTUTETEe jaBHOT CEKTOpAa OCMM Ha jaBHa npeayseha.
8. Y IIpedzosopy mehyHapodHuM payyHogodcmeeHUM cmaHdapduma 3a jagHu cekmop Koje je 06jaBuo
IPSASB o6jammeHo je ga jaBHa npey3seha npumenyjy IFRS koje o6jaBsbyje IASB. JaBHa npeny3eha cy
nedunucana MPC-JC 1, [Ipezenmayuja puHaHcujckux ussewmaja.

JdeduHunuje

9. Tepmunu gedpunucanu y MPC-JC 28 ce KopucTe y OBOM CTaHAAPAY Ca 3HaYeHheM OITUCAHUM Y
naparpacdy 9 MPC-]JC 28. MPC-]JC 28 gedunuiue ciesnehe TepMuHe.

e (PUHAHCHjCKU UHCTPYMEHT;

e (UHAHCH]jCKO CPEJCTBO;

e ¢duHaHCcHjcKa 06aBe3a;

* HWHCTPYMEHT KallUTaJja;

Y CaJIpKU yIYTCTBA O IPUMEHH TUX AedUHULY]a.

10. Y oBoM cTaHAapAy ce Kopucre cieAehu TepMuHM ca yTBpheHUM 3HaYeHUMa:

JAepuHuyuja depusama

[epuBar je ¢pUHAHCUjCKM MHCTPYMEHT WM JAPYTH YroBOp NOJ AeJOKPYroM OBOT CTaHAapAa (BuieTH

naparpade 2-6) Koju uMa cBe TpH cjejehe KapakTepucTUKe:
(@) I eroBa BpeJHOCT Ce MeHa Kao 0JiroBop Ha npoMeHe ojpeheHe kamaTHe cTome, IleHe
duHaHCHjCcKOT UHCTPYMEHTA, IleHe po6e, JeBU3HOT Kypca, UH/eKca I CTone IleHe, KpeJUTHOT
pejTHHra uiu KpeJUTHOT HHJAEKCa UM CIMYHe BapujabJie, oJ YCJIA0BOM Ja y c/iy4ajy HepUHAHCHjCKe
Bapuja6Jie, Ta Bapuja6Jia HUje oapeheHa 3a jeaHY 0/ yrOBOpHMX cTpaHa (HeKaJ, ce Ha3uBa
“ocHOBHMM");
(6) He 3aXTeBa MOYEeTHY HeTO UHBECTUIM]jY U/IM IOYETHY HEeTO UHBECTUIIM]Y KOja je Malba HEro
LITO GM TO 3axXTeBaJie Apyre BpCTe YroBopa 3a Koje ce o4eKyje Aa CJIMYHO pearyjy Ha npoMeHe
dakTopa TpKULITA;
() U3MHUpYje ce HAa 6yayhu gaTym.
AedpuHuyuje yemupu kamezopuje (puHaHCUjcKUx UHCMmpymeHama
duHaHCHjcKO cpeacTBO WU dUHAHCHjCKa 06aBe3a 10 dpep BpeAHOCTH KPO3 cyPUIUT miau JeunurT je
duHaHCHjCcKO cpeacTBO UM PUHAHCHjCKa 06aBe3a Koja 3a40Bo/baBa GUJI0 KOjU 0/, ciaeAehux ycioBa.
(@) KJ1acupUKOBAHO je Kao OHO Koje ce Ap:KU paJy Tproamwa. PUHAHCHjCKO Cpe/CTBO U
duHaHcHjcka 06aBe3a ce KiacudpHKyje Kao OHO Koje ce Jp>KU paJy TProBama ako je:
(i) CTeYyeHO WJIM HACTaJIo IPBEHCTBEHO PaJy Npo/Jaje Ui NOHOBHE KyNOBHHE Y GJIMCKOj
oyayhHocTH;
(ii) NPH NOYETHOM NIPU3HABaKY A€o0 nopTdeba naeHTUPUKOBAaHUX PUHAHCHjCKUX UHCTPYMeHaTa
KOjUMa ce 3ajeJHO yIIpaBJ/ba U 3a KOje MOCTOjH A0Ka3 0 HEJABHOM aKTYyeJIHOM MOJeJ/ly KpaTKOPOYHOT
ocTBapema A0GUTH; UIN
(iii) AepuBaT (0CHMM AepHUBaTa KOjU je Ha3HaYeH U epeKTUBAH HHCTPYMEHT XeIUHTa).
(0) MocJ/ie N0YeTHOT IpU3Hakha Ha3HAYEeH je 0/, CTpaHe eHTUTeTa Mo ¢ep BpeJHOCTH Kpo3
cybunut uau gepunut. EHTUTET MOXKe BpIIMTH OBO Ha3HaYaBakhe CaMO KaJa TO A03B0oJIM naparpad
13, n1u Kaja To pe3yJaTHpa pejieBaHTHUjUM uHGopManmjama, 6yayhu ga ce
) eJIMMUHMILIE WIM Y 3HAa4ajHOj MepH OTKJIakha HeA0C/1eJHOCT OAMepaBambha UM IpU3HaBamha
(IITO Ce MOHEKa Ha3UBa “pavyyHOBO/CTBEHA HeycarjalleHOCT”) Koja 6M MHAUYe HacTajia yCiae[,
oJMepaBama CpeCcTaBa MU 06aBe3a WiIK NPpU3HaBamwka J00UTaKa WM ryGUTaKa N0 pa3/In4YUTUM
OCHOBaMa; UJin
(ii) rpynomMm ¢MHAHCH)CKHX cpeAcTaBa, MHAHCUjCKHX 06aBe3a UM 060Ma ce yIIpaB/ba U lbUX0BE
nepdopmaHce ce npouemwyjy Ha OCHOBY ¢pep BpeAHOCTH, Y CKJIAAy ca AOKYMEHTOBAaHHMM CTpaTerujoM
ynpaB/balkha pU3UKOM WU UHBECTHPamwa, U HHPopManyje o rpynu ce HHTEPHO cavyibaBajy NpeMa Toj



OCHOBH 32 K/by4YHE PYKOBOAHOLe eHTUTeTa (Kao mTo je AedpuHucano y MPC-JC 20 O6es0darusarsa
nose3aHux cmpaxa), Ha IpUMep 3a ynpaBHH 060D U/IH reHepa/IHOT AUPEeKTOpa eHTHTeTa.

Y MPC-JC 30, naparpadu oz 11 a0 13 u AG4 3axTeBajy Aa eHTUTET 06e36e1 06e/I0AabNBamba 0
duHaHCHjcKuM cpecTBUMA M GMHAHCHjCKUM 06aBe3aMa Koje je Ha3HA4Yuo 1o ¢pep BpeJHOCTHU KPO3
cyGunuT WIN AePULUT, YK/bY4yjyhH U TO KaKo je 3a50BO/bHIJIO OBe yCI0Be. 3a HHCTPYMEHTe KOjH ce
KBaJIUPUKY]jy y cKIaay ca (ii) M3 mpeTX0AHOT TEKCTa, Ta 06e/I0AalbUBakba 06yXBaTajy HapaTUBHU
OIIKC TOTa KAKO je Ha3HayaBame N0 ¢pep BpeAHOCTH KPO3 CYQUIMT WM AePUIUTY CKIaAy ca
JAOKYMEHTOBAaHOM CTpaTerujoM 3a ynpas/balkhe PU3MKOM UM MHBECTUIIMOHOM CTPATErujoM eHTUTeTa.
HHBecTHIMje y HHCTPYMEHTe KanuTa/la KOju HeMajy KOTHpaHe TP:KUIIHe IleHe Ha aKTUBHOM
TPXKUIITY U YHja ce ¢pep BpeJHOCT He MOXKe Noy34aHo ogMepuTHu (BuaeTH naparpad 48(u) u
naparpade AG113 u AG114 u3 [Ipusora A), He Tpe6a Aa ce Ha3Ha4yjy no ¢pep BpeAHOCTU KPO3
cyounut wim aAepunuT.

Tpe6a npumMeTUTH Aa ce naparpadu 50,51, 52 u maparpadu og AG101 g0 AG115 u3 [Ipuaoraj, y
KOjMMa ce IIOCTaBJ/bajy 3aXTeBM 3a oApehuBame noysaaHor ogMepasama pep BpeJHOCTH
duHaHCHjcKor cpeacTBa WiK UHAHCHjCKe 06aBe3e, NpUMeYjy NoJjeJHAKO Ha CBe CTaBKe Koje ce
oJMepagBajy no ¢ep BpeJHOCTH, 6GMJI0 HA3HAYABakEeM WIH JpyrayMje, Uiy yija ¢pep BpeAHOCT je
o06eJ101amk-eHa.

HHBecTHIHje Koje ce Apxke A0 gocneha cy HegepuBaTHa pUHAHCHjCKa cpeAcTBa ca QMKCHUM WU
oJpeAVBMM HUcIIaTaMa U puKcHUM gocnehem Koja eHTUTET AeMHUTUBHO HAMepPaBa U MOKe Aa
Apxku o gocneha (Bugetu llpusor A naparpad AG29-AG38), ocum:

(@) OHHUX KOje eHTUTEeT HAKOH I0YeTHOT IPU3HaBakha Ha3HA4YM o ¢pep BpeAHOCTU KPO3 Cypuuut
Wi aedunur;

(6) OHHUX KOje eHTUTEeT Ha3Ha4YM Kao pacnoJioKuBe 3a NpoAajy; u

() OHHX KOja 3a10B0O/baBajy AeGHHULUjY 3ajMOBa M NOTPAKUBaKhA.

EHTHTET He K/1acupuKyje HeKO GMHAHCUjCKO CPeACTBO Kao OHO Koje ce Ap:ku A0 Aocneha ako je
€HTUTET, TOKOM TeKyhe ¢pUHaHCHjCKe roguHe WU TOKOM ABe npeTxogHe ¢uHAHCUjCKe roANHe
npojao WM pekjacupukoBao Bulle oA 6e3HaYajHOr U3HOCA HHBECTHLMja Koje ce ApxKe A0 Aocneha
npe BbUXO0BOr gocneha (Bulle Hero 6e3HavyajaH U3HOC Y OJHOCY Ha YKYIIHU U3HOC MHBECTHUIIHja Koje ce
Apxke g0 gocneha), ocum nnpojaja uam pekjiacudpukanuja Koje:

(a) Cy TOJIMKO 6/1M3y Aocneha uau JaTryma no3uBa Ha mi1ahamwe guHaAHCHjCKOr cpeAcTBa (Ha
npuMep Mame 0 TPU Mecelia npe gocneha) ga npoMeHe Tp>KUIIHe KaMaTHe CTOIle He 64 UMaJie
3HavajaH yTunaj Ha ¢pep BpeJHOCT PUHAHCHjCKOT Cpe/iCTBa;

(6) ce JellaBajy MOILITO je eHTUTET CYIITUHCKU CAKyNNHUO NPBOGUTHY IJIaBHMLY PHHAHCHjCKOT
CpeAcCTBa Kpo3 IIaHCKU pacnopeheHa niiahawa uiu aBaHce; Win
(x) ce MOTy NpMIIUCAaTH U30JI0BaHOM Aorabhajy Koju je BAH KOHTpoJie eHTUTETA, KOjH ce He

NMOHaB/ba M KOje EHTUTET HHje Morao ca curypHomhy npeaBujeru.

3ajMOBH(KpeAUTH) M MOTPAKHUBaha Cy HeJepUBaTHA PMHAHCUjCKa cpeJcTBa ca GUKCHUM WJIH
OApeAMBHM MCIUIaTaMa KOja HUCY KOTUPaHa Ha aKTHBHOM TPXKUILITY OCHM:

(@) CpeACTBa KOja eHTUTET HaMepaBa Ja IpoJa 0AMax WM y KpaTKOM POKY U Koja 64 oHJa 611
KJ1acupMKOBaHa Kao CpeJCTBa Koja ce Ap ke paAy TProBamba U OHa Koja eHTUTET NocJie I0YeTHOT
NpHu3HaBamkha Ha3Ha4M N0 ¢pep BpeJHOCTU KPO3 CyPUUMT UM AedUuurT;

(6) OHa KOja eHTUTEeT I0C/Ie MOYEeTHOT NPU3HaBakha Ha3HayM Kao pacnoJioyKuBa 3a NpoJajy; uiu
() OHa 3a KOja UMaJial, He MoXe Y 3Ha4ajHOj MepH NOBPAaTUTH CBOjy LeJIOKYIIHY IOYeTHY
MHBECTHIMjy, 0OCMM aKO0 TO HHje 360T moropumama KpeAuTa, 1 koja he 6uTH k1acupukoBaHa Kao
pacmnoJioKuBa 3a Npojajy.

Yyewhe cTeyeHo y nakeTy cpe/cTaBa Koja HUCY 3ajMOBH (KpeAUTH) WIH NOTPaKUBamka (Ha NpuMep
y4denrhe y 3ajejHUYKOM GOHAY UM CIMYHUM GOHAOBUMA) HUje 3ajaM (KpeAUT) WM NIOTPaKUBambe.
duHaHCHjcKa cpeJCTBA PacioJioKUBA 3a IPoJajy Cy HeAepuBaTHa GUHAHCUjCKA CpeJCTBa Koja cy
Ha3Ha4YeHa Kao pacnoJ/ioXkuBa 3a NpPoAajy U HUCY KJ1acupUKOoBaHa Kao (a) 3ajMoBU(KpeAUTH) U
noTpakuBama (6) UHBeCTUIMje Koje ce ApxKe A0 Aocneha wiu (1) puHaHCHjcKa cpeAcTBa Ha3HAYeHa
no ¢pep BpeJHOCTH Kpo3 CyPHIUT UIH AePUIMT.

JAepunuyuja y2osopa o fpuHaHcujckoj 2apanyuju

Yrogpop o puHAHCHjCKO]j rapaHIMjy je yTOBOP KOjUM ce 0J, eMUTEeHTa 3axTeBajy oapebeHe nucniare
KojuMa ce HaJoKHalhyje ry6uTak BJlacCHUKa HACTao ycJje/ Heu3Bpuewa niahama ogpeheHor gykHHUKa
KOje je JocmeJIo y CKJIaAy ca NPBOGUTHUM UJIH U3MEHEeHUM YCI0BUMa JYKHUYKOT HHCTPYMEHTA.



Aedunuyuje koje ce odHoce Ha npu3Hasarse U 0dmepasarse

AMopTH30BaHa BpeAHOCT GUHAHCUJCKOT cpecTBa WK GUHAHCHjCKe 06aBe3e je U3HOC IO KOMe ce
duHaHCHjcKo cpecTBO MM PUHAHCHjCKA 06aBe3a 0JMepaBa NPUJIMKOM NOYEeTHOT NPU3HaBambha
yMam€H 3a HCIJIaTe IJIaBHHIE, Y3 J0AaBakhe WM 0Ay3UMame KyMyJIUpaHe aMOpPTH3alMje NPUMeHOM
MeToJa epeKTHBHe KaMaTe 3a CBe pa3jiuKe u3Mel)y mo4eTHOT M3HOCA ¥ U3HOCA npu gocnehy u y3
oAy3uMame CBAaKOT yMambemwa (AUPEeKTHO UM KPOo3 padyyH pe3epBHcamba) 10 OCHOBY YMambermha
BpeHOCTH WM HEHAIJIATUBOCTH.

MeToa edpeKTHBHe KaMaTe je MeTO/J U3payyHaBakha aMOPTH30BaHe BpeJHOCTH PUHAHCUjCKOT
cpeAcTBa WM QMHAHCHjcKe o6aBe3e (UM rpyne GpUHAHCHjCKUX CPeACTaBa WM GUHAHCHjCKUX
o6aBe3a) U pacnojesie NIpUxX04a 0J KaMaTe WX Pacxoa o/, KaMaTe TOKOM peJIeBaHTHOT Nepuoja.
EdexTHBHA KaMaTHA CTOMNA je CTONA KOja TAYHO AUCKOHTYje odyeKHBaHe 6yAyhe roToBUHCKe HCIlJIaTe
WJIM IPUMakba TOKOM 04eKHBaHOT POKa Tpajakba GMHAHCUjCKOT HHCTPYMEHTA UJIHN I'Ae je NPUKJIaLHo,
TOKOM Kpaher nepuosa Ha HeTO K(bUTOBOACTBEHY BpeAHOCT GMHAHCHjCKOT CpeJCTBA UJIH
dunaHcujcke o6aBe3e. Kaga uspayyHaBa epeKTUBHY KaMaTHY CTOIy eHTUTeT Tpe6a Ja NponeHu
TOKOBe rOTOBMHE y3uMajyhu y 063up cBe yroBopHe ycj10Be GUHAHCHjCKOT HHCTPYMeHTa (Ha npuMep,
miahame yHanpe/, KynoBHe U CJIMYHe OMNIMje), ajiud He Tpe6Ga Aa pa3maTpa 6yayhe KkpeauTHe ryGUTKe.
H3pauyHaBame Tpe6a Aa YK/bYy4M CBe HAKHaJe U cTaBKe miiaheHe win npuMm/beHe usmeby yrosopHux
CTpaHa Koje cy cacTaBHH Jieo epeKkTuBHe KaMaTHe ctolne (Bugetu MPC-JC 9, lIpuxodu 00 mpaHcakyuja
pa3meHe), TPOLIKOBe TPaHCAKIUje U CBe Apyre npeMuje Uiy JUcKoHTe. [locToju npeTnocraBka ja ce
TOKOBH FOTOBHHE U 0YEKHBAHO Tpajame rpyne cJIM4YHUX GUHAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa MOry
NMoy3/JaHo NPOLeHUTU. MehyTHM y OHUM peTKUM cjydajeBMMa KaAa HUje Moryhe noysaaHo
NPOLEHUTH TOKOBE T'OTOBMHE UM 0YeKHMBAaHO Tpajamkbe PUHAHCHjCKOr HHCTPYMeHTa (WM rpyne
duHaAHCHjCKUX MHCTpYMeHaTa) eHTUTET Tpe6a Aa KOPUCTU YyTOBOPHE TOKOBE TOTOBUHE TOKOM LieJIoT
YroBOpPHOT nepuoAa GUHAHCUjCKOT MHCTPYMeHTA (1iu rpyne ¢pMHaAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa).
IlpecTaHak npy3HaBama 3HA4YM YK/Iawbambe NPeTX0/JHO NPU3HATOT GUHAHCHjCKOT CpeACTBA UM
duHaHCHjCcKe 06aBe3e U3 U3BeEIITaja 0 PUHAHCHjCKOj MO3UIMjH €eHTUTETA.

PejoBaH HaYyMH KynoBYHe WIH NIPoJaje je KyMOBHHA WM NPOAaja UHAHCHjCKOT CpeACcTBA NpeMa
YroBopy 4HjH yCJ10BH 3aXTeBajy UCIIOPYKY CpeACTBa y OKBUPY BpEMEHCKOI orpaHuYema Koje je
OIIITE YCIOCTaB/beHO NMPONMCUMA UM KOHBEeHIiMjaMa Ha TP>KUIITY 0 KOMe je pevy.

TpowKoBY TpaHCcaKnyje Cy MHKpeMeHTa/IHU TPOIIKOBH KOjH ce MOTy JMPEKTHO NPUNKCATH CTHLaY,
eMUTOBaky WK 0Tyhemy HeKor pUHAHCHjCKOT cpecTBa WK puHAHCHjcKe o6aBese (BuaeTtu llpuaor
A maparpad AG26). UHKpeMeHTa/IHM TPOIIAK je OHAj KOju He 61 HACTAOo Jja EHTUTET HUje CTEeKao,
€MHUTOBAaO0 /M 0TyhHO PHMHAHCHjCKU UHCTPYMEHT.

JedpuHuyuje koje ce o00HOCe HA pa4yHO80JCMB0 XeUuuHza

YrBpheHa o6agesa je o6aBe3yjyhu cnopasym 3a pasMmeHy ojpeheHe kosimuuHe pecypca no oapebheHoj
neHu Ha ogpehenu 6yayhu gatym nim gatyme.

Ilpeasubena TpaHcaknyja je Heu3BpIIeHa, aJIM O4eKUBaHa 6yayha TpaHcaknmja.

WHCTpYMEHT XelIUHra je HAa3Ha4YeHO JepUBaTHO WM (CaMo 3a XeI[JMHT PU3HUKa 0/, IPOMeHa JAeBU3HUX
KypceBa) Ha3Ha4yeHO HeJepUBaTHO PHMHAHCHjCKO Cpe/CTBO UM HeJleprBaTHA o6aBe3a 3a 4uje ce ¢pep
BpPeAHOCTHM /I TOKOBE TOTOBUHE 0YeKyje Ja KOMIeH3yjy npoMeHe ¢pep BpeJHOCTH U/IU TOKOBE
roToBHHe Ha3HaYeHe cTaBKe xepuHra (y maparpa¢uma 81-86 u AG127-AG130 IIpusiora A ce
paspabyjy AepuHHIIUje MHCTPYMEHTA Xe[ITUHTa).

CTaBKa XeIlJMHra je CpeACTBO, 06aBe3a, yrBpheHa o6aBesa, BpJjio 0UYeKHBaHa npejsuleHa TpaHcaknuja
WJIM HeTO MHBECTHUIMja Y HHOCTPAHO NOCJI0Bamkhe Koje (a) u3jiake eHTUTET PU3HKY OA IpoMeHa dep
BpeJHOCTH WIH IpoMeHa 6y Ayh1X TOKOBa rOTOBHHE U Koja je (6) Ha3Ha4YeHa Kao npeAMeT XejTUHTa
(maparpadu 87-94 u AG127-AG130 IIpuiora A paspabyjy AepuHULHjY O cTAaBKaMa XelIMHTa).
EdeKTHBHOCT XellMHra je cTeneH A0 Kora ce npoMeHe ¢ep BpeAHOCTH UJIM TOKOBA FOTOBHHE CTaBKe
XellMHTra Koje ce MOry NIpUNHCAaTH PU3HKY XeJMHIa KOMIeH3yjy ca npoMeHaMa ¢pep BpeJHOCTH UIHU
TOKOBHUMA rOTOBUHE MHCTPYMEHTA XeluHra (Bujgetu naparpage AG145-AG156 Ilpuora A).
Tepmunu gepunucanm y Apyrum MPC-]JC ce kopucTe y 0BOM CTaHAApAY €Ca UCTHUM 3HAUYEHEM Kao U y
THM CTaHJapAUMa, a HaBeAeHH cy y [IojMOBHUKY JedUHMCAaHUX TEPMUHA KOjH je 3ace6HO 06jaB/beH.

Yrpabhenu aepuBaTu
11. YrpabeHu AepuBaT je KOMIOHEHTa XUOPUAHOT (KOMOMHOBAHOT) UHCTPYMEHTA ca TAaKBUM YTHULAjeM
Jla HEeKH TOKOBU TOTOBHHE KOMOMHOBAHOI MHCTPYMEHTA, KOjU Nope yrpaheHor JepuBaTa CaAp>Ku U



HeJlepUBaTHU OCHOBHHU(MAaTHYHM) YroBOp, Bapupajy Ha CJAMYaH HAYMH Kao ILITO je TO KOJA
CaMOCTaJIHOT ZiepuBaTa. YrpaheHu ZiepuBaT y3poKyje Aa ce HEKU WUJIU CBU TOKOBH 'OTOBHHE, KOje OU
MHaye 3axTeBao YroBOp, MeHajy Ha OCHOBY ojpeheHe KaMaTHe CTOIle, LieHe QUHAHCHU]CKOT
MHCTPYMEHTA, LieHe pobe, JeBU3HOT Kypca, UHJeKca IleHa WJM CTOMa, KPeJUTHOr pejTUHra HWJH
KpeJUTHOT UHJIeKCa, WU JpyTe BapHjabJie, MoJ yCJA0BOM Ja y cay4ajy HepHUHAHCHjCKe BapujabJie, Ta
BapHjabJia HUje cnelMUYHA 3a HEKY YTOBOPHY CTpaHy. /lepuBaT KOju je moBe3aH ca GUHAHCHjCKUM
WHCTPYMEHTOM, aJlu Ce IIpeMa yroBOpy MOXKe IpeHeTH He3aBUCHO 0J, TOT MHCTPYMEeHTa, WU HUMa
pPasJIMUUTY KOHTpaA CTPaHy y OJHOCY Ha Taj MHCTPYMEHT, He NpeJcTaB/ba yrpaheHu AepuBaT, Beh
noce6aH GUHAHCUjCKHU UHCTPYMEHT.

12. Yrpabenu pepuBaT ce OJBaja 0 OCHOBHOT yroBopa M pPadyHOBO/JCTBEHO ce oGyxBaTa Kao
JepuBaT M0 0BOM CTaHAAP/AY aKO Cy UCNYH€HH CBU 0J] HAaBeJeHUX yC/I0Ba:

(@) €KOHOMCKe KapaKTepHUCTHKe U pu3nnu yrpabeHor AepuBaTa HUCY GJIMCKO MOBE3aHU ca
€KOHOMCKMM KapaKTepHCTUKaMa U pU3UIMMa OCHOBHOT yroBopa (Bugertu IIpuaor A naparpade AG43
u AG46);
(6) 0/IBOjeHU UHCTPYMEHT Ca UCTUM YCJI0BMMA Kao U yrpahheHu aepuBar, 3a0B0/bHO 6U
AedUHHMLUjY JepUBaTa; U
(x) XUOpUAHM (KOMOMHOBAHU) HHCTPYMEHT ce He oAMepaBa no ¢ep BpeAHOCTHU ca MpOMeHaMa
dep BpegHOCTH Koje ce IpU3HAjy y cybuuuty wiu gebunurty (To jecT, AepuBar, Koju je yrpahen y pu-
HaHCHJCKO CpeJCcTBO UM GUHAHCUjCKY 06aBe3y no ¢ep BpeJHOCTH Kpo3 cypuuuT uim gepuuur, ce
He 0/iBaja).
AKo ce yrpahleHu gepuBaT 0JBOjH, OCHOBHHM YroBOp Ce PauyyHOBOJACTBEHO 0GyXBaTa IO OBOM
CTaHJAApAY aKo je OH caM (MHAHCHJCKM MHCTPYMEHT, a y CKJaJy ca JPYyruM pejieBAaHTHUM
CTaHJAap/JuMa aKo HUje pUHaAHCHjCcKU UHCTpyMeHT. OBaj ctaHAapA ce He 6aBM TUMe Ja Jju he
yrpabeHn aepuBaT GUMTH Npe3eHTOBAH Kao 3ace6Ha CTaBKa y HU3BeIlITajy 0 (PpUHAHCH)CKOj
NO3ULHjH.

13. Be3 o63upa Ha maparpad 12, ako yroBop caAp>KM jeJaH WM BuUlle yrpaheHux JepuBara,
€HTUTEeT MOXKe Ja Ha3Ha4u XUOpHAHM (KOMOGHMHOBAHHU) YyroBOp y LeJIMHU Kao (PpUHAHCHjCKO
CpeACTBO Wiu GUHAHCHjCKY 06aBe3y N0 ¢pep BpeAHOCTH KPO3 CYQHIMT UM AePUIUT OCUM AKO:

(a) yrpalhenn aepuBaT(1) 3Ha4ajHO He MeHajy TOKOBE TOTOBUHE KOjU OU ce HHAYe 3aXTeBalu
npeMa yroBopy; Wiu
(6) jacHo je y3 MaJio wiu 6e3 aHa/IM3e KaJa ce CJIn4aH XUGpPUIHU (KOMOMHOBAHU) HHCTPYMEHT

pa3sMarpa no IpBH NyT Aa je oABajame yrpaheHor /ux JepuBaTa 3a6pameHo0, Kao LITO je onuuja
miahama yHanpep yrpaheHa y 3ajaMm Koju 403Bo/baBa UMaoOILy Jia YHaNpeJ, UCIJIATH 3ajaM NPUGIHKHO
3a BberoBy aMOpTHU30BaHy BPeJHOCT.

14. Ako oBaj cTa”Hjapj 3axTeBa 0O/, eHTUTeTa JAa OJBOju yrpaheHu AepuBaT 0] CBOT OCHOBHOT
yroBopa, ajlu eHTUTET HUje Y CTamy Ja 0JB0jeHo oJgMepaBa yrpaheHu gepuBat, 6U10 Ha AATyM
CTHULaBkhA WIH Ha Kpajy ciaegeher nepuosa ¢uHaHCHjCKOr U3BellITaBamwa, Taj EHTUTET Tpe6a Aa
Ha3Ha4Y¥ Xu6puAHU (KOMGMHOBAHHU) YrOBOP Y LieJIMHU N0 ¢pep BpeJHOCTH KPO3 CyQUIUT WIH
Aedbunurt. CIMYHO TOMe, aKO eHTHTET HUje y MoryhHocTH Ja oABOjeHO oaMepaBa yrpaheHm
JAepuBaT Koju 6 Tpe6asio Aa GyAy OJABOjeH NPUJIMKOM pexkjacupukanuje Xu6pugHor (KoMmou-
HOBaHOI') yropopa u3 Kareropuje d¢ep BpeAHOCTHM Kpo3 cybunutr uau AedMOUT, TaKBa
pexjiacudukanmja je 3a6pameHa. Y TAKBUM OKOJIHOCTUMAa XMOpPUAHU (KOMOGUHOBaAHU) yroBop
ocTaje K1acupukoBaH no ¢pep BpeAHOCTHU KPO3 CyPUUUT iU JePULUT y eTUHHU.

15. AKO eHTUTeT HHje y CTamwy Ja Noy3AaHo oAMepaBa ¢ep BpeJHOCT yrpaheHor gepuBaTa Ha OCHOBY
ycJIoBa TOT JepuBarta (Ha mMpuMep, 360r Tora IITO je yrpaheHu AepuBaT 3aCHOBAaH HAa MHCTPYMEHTY
KalnuTasa KOju HeMa KOTUPAHY TPXKUIIHY 1leHY), dep BpeJHOCT Tor yrpaheHor AepUBaTa je pasjnka
usmebhy ¢dep BpeAHOCTU XUOPUAHOT (KOMOUHOBAHOI) MHCTPyMeHTa U ¢ep BpPeJHOCTU OCHOBHOT
yroBOpa, aKo Te BpeJHOCTH MOy Jia ce oJMepe IIpeMa 3axTeBHMa OBOT CTaHJap/a. AKO eHTUTEeT HUje
y cTamy ja ojapenu dep BpeJHOCT yrpaheHor JeprBaTa HPUMEHOM OBOI METOJQ, NpHUMembyje ce
naparpa¢ 14 u xubpugHu (KOMOGUHOBaHU) WHCTPYMEHT je Ha3HayeH Mo ¢ep BPeJHOCTH Kpo3
cyGUUUT WK JeULUT.

le/l3HaBal-be H NIpeCTaHAK IPHU3HAaBAba



IloyeTHO NpUu3HaBame

16. EHTHMTeT mpu3Haje PUHAHCHjCKO CpeAcTBO WM (PUHAHCHjCKYy 0GaBe3y y CBOM H3BeNITajy O
dunaHcHjckoj mo3umuju camMo OHAA Kaja OHO NOCTaHe jeJHa OA YroBOPHHUX CTpaHa y
UHCTpyMeHTy. (Bugetn maparpad 40 y morjejy KynoBuHe (PHHAHCHjCKMX CpeAcTaBa Ha
peAoBaH HAa4YMH.)

IIpecraHak npu3HaBamba GUHAHCHjCKOT CPeACTBA

17. Y KoHCOIMJ0BaHUM QUHAHCUjCKUM U3BellTajuMa, naparpadu 18-25 u naparpadu AG49-AG67
[Ipusiora A ce npuMeyjy Ha KOHCOJIM0BaHOM HUBOY. CTOra, eHTUTET NIPBO KOHCOJINyje QUHAHCHjCKe
M3BelITaje CBUX KOHTPOJIMCAHUX eHTUTeTa y ckaaay ca MPC-JC 6 u pesieBaHTHe MehyHapoJHe U
HallMOHa/IHe payyHOBO/CTBEHE CTAHap/ie UM TyMayera Koja ce 6aBe KOHCOIMALN]jOM T0Ce6HUX
eHTHUTEeTa U OHJIa MpUMelbyje maparpade 18-25 u naparpade AG49-AG67 Ilpusiora A Ha pe3yaTyjyhy rpymy.

18. IIpe mpouewmuBama Ja Ji4, U Yy KOjoj MepH, je mpecTaHaK NpU3HaBawa NPHUK/IAJAAH CXOJHO
naparpa¢uma 19-25, eHTutret oapehyje ga ;i1 TH maparpadu Tpe6Ga Aa ce MpUMeHe HA AeO0
dunaHcHjckor cpepcTBa (MM Aeo rpyne CAMYHUX (QUHAHCHUjCKHUX CpejcTaBa) MM Ha
dunaHcHjcko cpeacTBO (MM rpyny CAMYHUX PUHAHCHUjCKMX CpeJicTaBa) y LleJIMHH, Ha caeaehu
Ha4uH:

(a) Naparpadgu 19-25ce npumMenyjy Ha Jeo0 GUHAHCHjCKOT CpeACTBa (WU A€o rpyne CaAUYHUX
duHaHCcHjcKkMX cpejcTaBa) caMo Kaja, Jeo KOjU ce pasMaTpa 3a IpecTaHAaK IpU3HAaBamba,
33/10B0/baBa jeJaH oA ciegeha Tpu yciosa.

(i) Jdeo yksbyuyje camo nmoce6Ho oapeheHe TokoBe roTroBUHE 0/, GUHAHCUjCKOT CpeACcTBa
(unu rpyne cimdyHUX GUHAHCHjCKUX cpejcTaBa). Ha mpuMep, Kajja eHTUTET 3aK/bYy4H
TPOCTPYKY ONLKjy KaMaTHe CTONe NMPUJIMKOM 4Yera Jpyra cTpaHa CTH4Ye NMpaBo Ha
TOKOBE TOTOBMHE [0 OCHOBY KamaTe, aJli He U Ha TOKOBE€ TOTOBHHE IO OCHOBY
rJIaBHUIE AY>KHUYKOT HHCTPpyMeHTa, maparpadpu 19-25 ce mpuMemyjy Ha TOKOBe
rOTOBUHE [0 OCHOBY KaMare.

(ii) Jeo yk/bydyje camMO NOTNYHO NPONOPIUOHAJIHO (mpo para) ydyemhe y TOKOBHUMA
roTOBUHE 0/ PUHAHCHUjCKOT CpeACcTBa (MU rpyne CIUMYHUX PUHAHCHjCKUX CpeACTaBa).
Ha mpumep, Kajja eHTUTET 3aK/by4Yd CIIOPa3yM NPUJIMKOM KOT JApyra crpaHa aoé6uje
npaBa Ha 90% ydyemha y CBUM TOKOBHMMa rOTOBHHE OJ, AY>KHUYKOT MHCTPYMEHTA,
naparpadu 19-25 ce npuMemyjy Ha 90% THUX TOKOBa roTOBHMHE. AKO MOCTOjHU BHUIIe
APYTHX CTpaHa y YroBOpYy, He 3aXTeBa ce /Jia CBaKa YyrOBOpHa CTpaHa UMa NpONopnuo-
HaJIHO y4yemhe y TOKOBUMa rOTOBUHE, 10/} yC/IOBOM Jla €HTUTET KOjH BPIIH NPEHOC UM
NMOTNYHO NPONOPIMOHAJIAH Je0.

(iii) Jeo yk/bydyje caMO0 NOTOYHO MHponmopnuoHasHa (mpo para) ydyemha y moce6HO
oapeheHUM TOKOBMMa roToBHHE 0J (PUHAHCHjCKOT CpeacTBa (WJIH rpyne CAUYHHX
¢uHaHCcHjckux cpeacraBa). Ha mpumep, Kaa eHTUTET 3aK/bY4YH YyTOBOP NPUITUKOM KOT
Apyra crpaHa Ao6uja mpaBa Ha 90% ToKOBa roToBUHe 0], KaMaTe Ha (pUHAHCHU]jCKO
cpepcTBo, naparpadu 19-25 ce npumenyjy Ha 90% THX TOKOBa rOTOBHHE 0/ KaMmare.
Ako mnocToju BuIle JAPYrux CTpaHa y YroBopy, CBaka YroBOpHa CTpaHa MMa
NponopuuoHaNMHO ydemhe y moce6HO oJpeheHOM TOKYy roToBHHEe MOJ YCJIOBOM Ja
€HTHUTET KOjH BPIIY NPEHOC MMa NOTIYHO NPONOPLUOHAIHO yyernhe.

(6) Y cBuM Apyrum ciaydajeBuMa, naparpadgu 19-25 ce npumMemyjy Ha pUHAHCHjCKO CPeCTBO y
LleJIMHY (MJIM Ha rpyny cJIMYHUX GQUHAHCUjCKUX cpeJcTaBa y neauHH). Ha npumep, kaga eHTUTET
BpIIM npeHoc (i) npaBa Ha NPBUX WIH NocaeAnbUX 90% cakyn/beHe roTOBHHE 0/, PMHAHCHUjCKOT
cpeacTBa (MU rpyne MHAHCHjCKUX cpeAcTaBa), uiM (ii) npaBa Ha 90% TOKOBa roTOBHHE OJ, rpyne
NOTpPa>KMBamka, ajiu 06e36ehyje rapaHuujy Kynny Aa he My HaZ0KHagAUTU KpeAUTHe ry6uTKe 10 8% oj,
HM3HOCA IVIaBHUIIE NOTPaXKUBamwa, naparpadu 19-25 ce npumemyjy Ha PUHAHCHJCKO CPeCTBO (MIU
rpyny cIn4HuX GUHAHCU]CKUX CpeACTaBa) y e IUHH.

Y naparpa¢uma 19-28, TepMuH “pUHAHCUjCKO CPEACTBO” ce 0JHOCHU UM HaA Ae0 GUHAHCHjCKOT
cpeAcTBa (MM Jeo rpyne CJIM4YHUX GUHAHCHUjCKUX CpecTaBa) Kao WITO je yTBpheHo noj (a) y
NPETX0AHOM TEKCTY WIH, Y CyIPOTHOM, HA PUHAHCHJCKO CPeCTBO (MJIU rpyny CJIM4YHUX puHaH-
CHjCKHUX CpeJCTaBa) y LieJUHU.



19. EHTHTeT Tpe6a Ja npecTaHe ja NpU3Haje MHAHCHjCKO CPeACTBO caMo Kaja:

(a) yroBopHa IpaBa Ha TOKOBe rOTOBHHE 0/, MHAHCHjCKOT CPeACTBA IPECTAaHy Ja Baxke; NN
(6) OH npeHece PUHAHCHjCKO CPEJCTBO KAKO je M3HeTO y naparpaduma 20 u 21 u Taj npeHoc ce
KBaJIMUKyje 32 NpecTaHAK NpH3HaBawa y CKJaAy ca naparpadpom 22.

(Bugetu naparpad 40 3a npojaje UHAHCHjCKUX CPe/CTaBAa HA peJOBaH HA4HH.)

20. EHTHTET BPILIX NpeHOoC GUHAHCHjCKOT CPeACTBa CaMO KaJa, OH WIH:
(a) IPEeHOCH YyTOBOPHA NMpaBa Ha MPUMale TOKOBA FOTOBHUHE 0 GMHAHCHjCKOT CPeJCTBa; WK
(6) 3aJp:KaBa yroBOpHa npaBa Ha IpMMarbe TOKOBa roTOBHHE 0J, PUHAHCHjCKOT CpeACTBa, aiu

IpeysuMa yropopHy o6agesy Ja uciiahyje TOKOBe roTOBHHE jeAHOM MJIM BHllle IpUMMaJiala npeMa
YroBOpY KOj¥ 3a10BO/baBa ycJa0Be y naparpady 21.

21. Kaja eHTHTET 3aJp KM YTOBOpHA MpaBa /ia NpUMa TOKOBe rOTOBUHE 0/, PUHAHCHjCKOT CpeJCTBa
(“opuruHasTHOr CpeAcTBaA”), a/iM Npey3uMa YroBOpHy o6aBe3y 3a Iulahake THX TOKOBa
TOTOBHMHE jeJHOM WJU BHlle eHTUTeTa (“Kpajlbux mnpuMasjana”’), eHTUTET TpPeTupa Ty
TPAHCAKLUjy Kao NpeHoc (pUHAHCHjCKOT CpeJCTBAa CaMO aKoO Cy 3aJ0BO/b€HA CBA TPH yCJI0Ba
HaBe/leHa Yy Ja/beM TEKCTY.

(a) EnTtuTer Hema o6GaBe3y Ja mjaha uM3HOce KpajlbMM NPHMMaolMMa OCUM aKO He CaKynu
€KBHMBaJIeHTHE U3HOCe 0/ OpPUTHMHAJIHOTI CpeAcTBa. KpaTKOpOYHHU aBaHCH, 3a KOje eHTUTeT
MMa OpaBO Ha NyHU noBpahaj mo3ajM/beHOr HM3HOca IJIyC oGpadyyHaTa KaMmarTa Mo
TP>KUIIHUM CTOIIaMa He KpIlle 0Baj YCJI0B.

(6) IIpema yroBopy o mpeHOCY, EHTUTETY je 3a6pameHo Ja Npojaje Wid 3ajaKe OPUrHHaATHO
CpeACTBO OCHMM Kao o6e36eheme KpajlbuM mpuMaoIlMMa 3a o6aBe3y Ja MM Iiaha TOKOBe
TOTOBHHeE.

() EnTHTET MMa 06aBe3y Ja A03HAYM CBe TOKOBE NOTOBUHE KOje CaKynH y KOPUCT Kpajlbux
npumasana 6e3 Beher oasarama. [lopes Tora, eHTUTEeT HEMa oBJjamhema a peMHBeCTUPA
TaKBe TOKOBe rOTOBHHE, OCUM Ka/ia je ped 0 MHBeCTHUIMjaMa Y TOTOBUHY WJIHU OTOBUHCKE
eKBHBaJIeHTe (Kako je aepunucano y MPC-]JC 2 H3zgewmaju 0 mokoguma 20mo8uHe) TOKOM
KpaTkor Mebhynepuoja oa jgaryma CcTHLAlkha rOTOBUHE A0 JAaTyMa 3axTeBaHe J03HaKe
KpajlbUM NIPUMAoOLMMa, M KaMaTa A06HjeHa 0o/, TAKBMX HHBECTUIMja ce Takobhe nmpeHocH Ha
Kpajime npuMaole.

22. Kaja eHTHTET M3BpIIM NpeHOC PUHAHCHjCKOT cpeAcTBa (BuAeTu naparpad 18), oH Tpe6a aa
NMPOLIeHM CTeMNeH A0 KOT je 3a4p>Kao pUu3UKe U KOPUCTH O/, BJIACHUIITBA HaJ, QUHAHCHjCKUM
CpeACTBOM. Y OBOM CJIy4ajy:

(a) AaKO0 EeHTUTET Y 3Ha4ajHOj MepH NPEeHOCHU CBe PU3UKe U KOPUCTH O/, BJIAaCHUIITBA HaJ,
duHaHCHjCKUM CpeJCTBOM, EHTUTET Tpeba /ia mpecTaHe Ja Npu3Haje UHAHCHjCKO CPeACTBO U Ja
3aceGHO MpHM3Ha KAao CPeJCTBO MJIM 06aBe3e CBa IpaBa M 06aBe3e CTBOPeHe UJIH 3a/JpKaHe NPUIMKOM
npeHoca.

(6) AKO eHTHUTET y 3Ha4ajHOj MepH 3aAP>KU CBe pU3UKe U KOPUCTH O/ BJIaCHUIITBA Ha/J,
¢uHAHCHjCKMM CPEACTBOM, EHTUTET Tpe6Ga Ja HaCTaBH Aa NpU3Haje PUHAHCUjCKO CpeACTBO.

(x) AKO eHTHUTET HUTH U3BPILIY NPEHOC HUTHU Yy 3HAYajHOj MepH 3aJP>KU CBe pU3UKe U KOPUCTH
OA, BJIACHMIITBA Haj (PUHAHCUjCKUM CPeACTBOM, €HTUTeT Tpe6Ga Ja oApeAM Ja JIU je
3aJApKao KOHTPoJ1y HaJ GMHAHCU]CKHM CPeACTBOM. Y OBOM CJIy4ajy:

(i) ako eHTHTeT HMje 3aJp:Kao KOHTpPOJy, OH Tpe6a Ja NpecTaHe ja MNpU3HAje
¢uHaHCHjCKO cpeACTBO U Ja 3ace6HO MPU3HA KAao CpeACTBA M oGaBe3e CBa MpaBa U
o6GaBe3e Koje Cy CTBOpeHe WM 3aJp>KaHe y NPUJIMKOM NpeHoca.

(ii) AKO je eHTUTET 3a/JP>Kao KOHTPOJ1y, OH Tpe6Ga Aa HACTaBM Aa NpH3Haje GUHAHCUjCKO CPEeACTBO
A0 CTelleHa CBOT cTajHor ydyemha y puHaHcHjckoM cpeAcTBy (BuaeTH naparpa¢ 30).
23. [IpeHoc pu3rKa U KOPUCTH (BUAETH Naparpad 22) ce npolewyje nopehemeM U3J10KEHOCTU

€HTHUTEeTa PU3HUKY, IPe U IOoCJIe IPeHO0Ca, ca IpOMeHaMa U3HOCa M BpeMeHa HeTO TOKOBA TOTOBUHE O
IIpeHeTor cpeAcTBa. EHTUTeT je y 3Ha4ajHOj MepH 3a/ip>Kao CBe PU3UKe U KOPUCTHU OJf BJIACHUIITBA Ha/
$UHaHCHjCKUM CpeJiICTBOM aKO Ce HheroBa U3JI0XKeHOCT IIPOMeHaMa cajialllibe BpeAHOCTH 6y Ayhux HeTo
TOKOBA rOTOBHHeE 0/i QHHAHCHjCKOT Cpe/iCTBa He Mela y 3HayajHOj MepH Kao pe3yJiTaT IpeHoca (Ha nmpumep,
3aTO LUTO je eHTUTET NpoJao GUHAHCHjCKO CPeJICTBO Koje he o criopasyMy /ia IOHOBO KYNH 0 QUKCHO]
LleHU WU NPOJajHOj LieHU IJIyC MPUX0/J 3ajMoAaBLa). EHTUTET je y 3HauajHOj Mepu IPEHEO CBE PU3UKE U



KOPHUCTH O/ BJIACHULITBA HaJ, UHAHCHjCKUM CPEJICTBOM, aKO HeroBa U3JI0’KeHOCT TaKBUM IPOMeHaMa
BUIIIEe HUje 3HaYajHa y OJAHOCY Ha YKyIIHe IpOMeHe cafalliibe BpeJHOCTH OyAyhUX HeTO TOKOBA FTOTOBUHE
NOoBe3aHUX ca PUHAHCHjCKUM CPeJICTBOM (Ha MPUMeD, 3aTO LITO je eHTUTEeT Nposiao GUHAHCHjCKO CPeJCTBO,
KOje je caMo NpeAMeT Ollyje 3a IOHOBHY KYNOBUHY M0 ¢pep BpeJHOCTH ¥ BpeMe Te KYIIOBHUHE UJIH je IpeHeo
MOTIYHO MPOMOPIIMOHAIHO y4yellthe y TOKOBMMa rOTOBUHE 3a Behe GUHAHCHUjCKO CPeICTBO HA OCHOBY
yroBoOpa, Kao WTo je noayyenthe y 3ajMy(kpeAUTY), KOjU 3aZ,0B0JbaBa yC/10Be U3 naparpada 21).

24. YecTo he 6UTH ouMTIJe[]HO Ja JIU je eHTUTET MPEeHeo WU 33/]p>Kao Y 3Ha4ajHOj MepU CBe pU3HUKe U
KOPHCTH O/, BJJaCHULITBA U Hehe 6UTH NOTPe6HO Ja ce Bplile 6MJI0 KaKBa U3padyHaBamwa. Y pyTuM
cay4dajeBMMa, 6uhe noTpe6GHO Jja ce U3padyyHa U ynopeau U3J10XKeHOCT eHTUTeTa IpoMeHaMa cajJjalllbe
BpeAHOCTH OyAyhHnx HETO TOKOBA F'OTOBHUHE, IIPE U MOC/Ie MpeHoca. U3paduyHaBame u nopeheme ce BpIIu
KopultheweM oroBapajyhe Tekyhe TpKUIIIHe KaMaTHe CTOIIE Kao JUCKOHTHe cTomne. CBaka pa3yMHO Moryha
poMeHa HETO TOKOBAa F'OTOBHUHE Ce pa3MaTpa, a Beha TeXXHHa ce Jlaje OHUM MCX0/IMMa YHje je 0iUrpaBambe
BepOBaTHHUje.

25. To fa i1 je eHTUTET 33 p>Kao KOHTPOJY (BUAeTH naparpad 22(u)) Haj NpeHeTUM CpeCTBOM
3aBHMCH 0/ MOTYNHOCTH OHOT'a KOME je Cpe/ICTBO IIPEHETO Jja TO CPe/iCTBO NpoJa. AKO JIMlle Ha Koje je
Cpe/iCTBO NMPEHETO UMa PaKTHYHY MOrYRHOCT ia po/ia TO Cpe/ICTBO Y I|eJIMHU HeKoj Tpehoj cTpaHHU Koja
HUje ca OBUM [I0OBE3aHa U aKO MOe Ty MOTYNHOCT /ja CIpoBe/ie jeJHOCTPAHO U 6e3 HaMeTamwa J0AaTHUX
OTrpaHH4YeHa Ha MPEHOC, OH/A EHTUTET HUje 3a/ip>Kao KOHTPOJLY. Y CBUM APYyTHUM CJIy4ajeBUMa, EHTUTET je
3a/]p>Ka0 KOHTPOJIY.

IlpeHocu koju ce keaau@duKyjy 3a npecmaHak npusHasarsd

(sudemu napazpad 22(a) u (y)(i))

26. AKO eHTUTET M3BpIIM NPeHOC PUHAHCHjCKOT CpeACTBa Y OKBUPY NMpeHoca Koju ce KBaJinduKyje
3a mpecTaHaK NpU3HaBamwa y LeJIUHM, a 3aJP>KM NPaBo Aa cepBucupa GMHAHCHjCKO CPeACTBO y3
HaJ0KHaAy, OH Tpe6a Ja NpU3Ha UM CPeJCTBO 10 OCHOBY CepBHCHpama UJIN 06aBe3y CepBUCH-
pama 3a Taj yroBop O Ipy:Kamy yciayra. AKoO ce He oyeKyje Aa Jo0UjeHa HAKHaJa 4YUHU
aJleKBaTHY KOMIIeH3alMjy eHTUTeTy 3a IpyKame ycjayra, o6aBesa cepBUCHpama 3a Npyxkame
yciayra Tpe6a Ja ce npusHaje o ¢ep BpeAHOCTH. AKO ce oyeKyje Aa AoOGUjeHA HaKHajAa Gyae
Beha o ajekBaTHe KoMIleH3alyje 3a MpyXkame YyCJyra, CpeACTBO IO OCHOBY CepBHUCHpamba
Tpeb6a Aa ce MpH3HA 360T NMpaBa Ha cepBUCHpame N0 U3HOCY oJpeheHOM Ha OCHOBY pacnojeJie
KB UT'0BOJACTBeHe BpeAHOCTHU Beher ¢puHaHCHjCKOr cpeAcTBa y CK/aaay ca naparpadom 29.

27. AkKo ce, Kao pe3yJTaT NpeHoca, HeKO (HHAHCHjCKO CPeJCTBO NMpecTaHe Ja ce NMpH3Haje y
LleJIMHM, aJIi MPEeHOC UMa 3a pe3yJTaT Aa €HTUTET Jo6Hje HOBO PUHAHCHjCKO CPeJCTBO WIH
npeysMe HOByY (PpUHAHCHMjCKy o6GaBe3y, WIM 06aBe3y 3a Npy:Kamwe ycJyra, eHTUTeT Tpeba Aa
NpU3Ha HOBO PMHAHCHjCKO CpeACTBO, MHAHCHUjCKY 06aBe3y UJIU 06aBe3y cepBHCHpama no gpep
BpPEeJHOCTH.

28. Ilpu npecraHKy npu3HaBamka PUHAHCHjCKOT CPeACTBA y LleJINHM, pa3jivKa usmeby:

(a) meroBe KBLUroBOACTBEHE BPEJHOCTH U

(6) 36upa (i) AoGujeHe HakHaje (YK/by4dyjyhu UM CBako HOBO J00UjeHO CpeACTBO Mame HOBa
npeysera o6aBe3a) M (ii) cBakor aKkymyJ/iMpaHoOr JOGUTKA WJIM F'yOUTKA, KOjU je MpU3HAT Y
HeTO UMOBUHM /KanuTany (Bugetu naparpad 64(6));

npusHaje ce y cybunurty uim aepuuury.

29. Ako je mpeHeTo cpeAcTBO jAeo Beher ¢uHaHcHjckor cpeacrBa (Ha mpumMep, Kaja eHTHTET
npeHece TOKOBe FTOTOBHHE 0J, KaMaTe KOjH Cy Aeo AY>KHUYKOT MHCTPYMeHTa, BUJAeTH naparpad
18(a)) u Taj npeHeTH Aeo ce KBaJudUKyje 3a NpecTaHAK IpU3HABaWwa y LleJIMHH, PeTX0JHa
KIBbHI0BO/JCTBeHA BpegHOCT Beher ¢puHaHcHjcKOr cpeAcTBa Tpe6a jAa ce pacnogenn usMmebhy
AeJla KOjU HacTaB/ba Ja ce IpPU3HAje U JeJjla KOjU IpecTaje AAa ce IpPU3HAje, HA OCHOBY
pesaTUBHUX (ep BpeJHOCTHU THX JeJI0OBa HA JaH NpeHoca. Y CBPXy OBOra, 3aJp>KaHo CpeJCTBO
110 OCHOBY cepBHCHpama Tpe6a Ja ce TpeTHpa Kao Aeo KOjH HacTaB/ba Ja ce Npu3Haje. Paziuka
usmebhy:

(a) xBUTroOBOJACTBEeHe BpeJHOCTH pacnoje/beHe Ha 1e0 KOju mpecTaje a ce IpU3Haje u
(6) 36upa (i) xoGUjeHe HaKHaJe 3a Ae0 KOjH MmpecTaje Ja ce npu3Haje (YK/by4dyjyhu M cBako
HOBO [J00UjeHO CpeJCTBO yMam€HO 3a CBaKy HOBY mpey3ery o6aBe3y) u (ii) cBakor



30.

AKyMyJIMPaHOT AOGUTKA WM T'yOUTKA a/IOLMPAHOT HA OHAj €0 KOjH je 6MO NPU3HAT y HETO
MMOBUHA/KanuTaa (Bugetu naparpad 64(6))
npusHaje ce y cypunuty win Aepunury. AKyMyJIMpaHU AOGUTAK UM F'yGMTaK KOjU je 6UO
NpU3HAT y HeTO HMMOBHMHM/KanuTajly ce pacnoAaesbyje usMmeby Aena koju HactraB/ba Aa ce
NpHu3Haje U JeJia KOju MpecTaje Aa ce MpH3Haje, HA OCHOBY peJIaTUBHUX (ep BpeJHOCTH THUX
JeJIoBa.

Kaza eHTuTeT pacnojesbyje NpeTX04HY KHUTOBOACTBEHY BpeAHOCT Beher ¢puHaHCHjcKOT cpejAcTBa
u3Meby Jles1a KOju HacTaBJba Jja ce IPU3HAje U Jlesla KOju NpecTaje Ja ce npu3Haje, ep BpegHOCT Aesia
KOju HacTaBJba Jia ce NpU3Haje Tpeba Aa ce oApead. Kaja je eHTUTET y NPOLIJIOCTH IPOJiaBao JieloBe
CJIMYHe JleJly KOjU HacTaBJba [la ce IPU3Haje UM KaZla I0CToje Apyre TPXKUIIHEe TPaHCaKLyje 3a TaKBe
JleJIoBe, TOCJe/ibe IleHe THUX TpaHcakluja o6e36ehyjy Haj6osby mpolieHy mweroBe ¢ep BpeJHOCTHU.
Kaja HeMa KOTUpaHHX lleHa WJM HeJJaBHUX TPXUIUIHUX TpaHCaKLMja Koje 6U moTBpauie dep
BpEeJIHOCT JleJla KOjU HacTaBJ/ba Jia ce NIPU3Haje, Hajoosba NpoLeHa ¢ep BpeAHOCTH je pas3iuka usmehy
¢dep BpenHocTH Beher ¢rHaHCHjCKOT CpeJCTBA y LleJIMHU U HakKHaZle AoOujeHe O JMLA Ha Koje je
MIpeHeTOo CPeJCTBO KOje pecTaje Aa ce NpU3Haje.

IIpeHocu koju ce He keaupuKyjy 3a npecmaHak npusHasarba (eudemu napazpag 22(6))

31.

AKO mpeHOC HeMa 3a pe3y/ITaT NpecTaHAK NpU3HaBaWka 3aTO IITO je €HTUTET 3aJp:Kao y
3HA4YajHOj MepH CcBe pH3UKe U KOPHCTHU OJ BJIACHHIITBA HAaJ NPEHETHM CPeACTBOM, EeHTUTET
Tpe6a JAa HAcTaBU Ja NpPHU3Haje MPEHETO CPeACTBO y LEeJMHU M Ja Npu3Haje PpuHaHCHjCKYy
o6aBe3y 3a IpUM/beHY HaKHaAy. Y HapeJAHUM MEePUOJMMA, EHTUTET TpebGa Ja MpU3HAje CBaKH
MPUXOJ, N0 OCHOBY NMMPEHETOT CPEe/JCTBA U CBAKH PACX0J 10 OCHOBY (puHaHCHjCKe 06aBe3e.

CmasHo yyewhe y npeHemum cpedcmeuma (gudemu napazpag 22(y)(ii))

32.

33.

AKO EeHTUTET HHje NMpeHeo HUTH 3aJAPKao y 3HA4YajHOj MepH CBe PU3UKE M KOPHCTH O],
BJIACHMIITBA HaJ NMPEHETHM CPeACTBOM, a 3aJp)KaBa KOHTPOJIy Haj NPEHETHM CpPEJCTBOM,
€HTHTET Tpe6a Ja HaCTaBH Ja NPU3Haje MPEHETO CPEACTBO A0 OHOT CTeNeHa 0 KOor je 3aJpKao
cBoje yyemhe y memy. CTeneH crajHor ydyemha eHTHTETa Y IPEHETOM CPeJCTBY HMpeAcTaB/ba
OHaj CTemeH J0 KOT je eHTUTET H3JI0)KeH MpoMeHaMa BpPeJHOCTH HpeHeTor cpeactBa. Ha
npumep:

(a) xaga cranHo yyenrthe eHTHTETa OyAe y popMu JaTe rapaHiyje 3a IpeHETO CPeLCTBO CTENEeH
J10 KOT je eHTUTeT 3a/pKao yuyelnhe y npeHeTOM CPe/CTBY jeJHAK je Mamwoj of, cieaehe aBe
HaBeJeHe Beju4YHHe: (i) KHUTOBOACTBEHM HM3HOC U (ii) MakcuMa/sHH HU3HOC J06UjeHe
HaKHaJle y NpeHoCy, KOju ce MOXKe 3axTeBaTH O], eHTHUTeTa Ja ra ucmiata (““3Hoc
rapaHuyje”).

(6) Kapa cranHo yyenrthe eHTUTETa UMa OGJIMK NMpoJaTe WIH KylUbeHe onuyje (WMWiK U jeaHe U
Apyre) Ha NpeHETO CPeACTBO, CTeNeH CTaJHOr ydemha eHTHUTeTa jeJHAaK je H3HOCY
NMPEHEeTOor CPe/CTBA KOjU EHTHUTET MOXKe Ja OTKynu. MehyTum, y ciaydajy npojarte npojajHe
omiyje Ha CpeACTBO Koje ce ogMepaBa mo ¢ep BpPeAHOCTH, CTeleH CTaJHOr ydemha
€HTHUTETA je OrpaHuYeH Ha HMKHU U3HOC OJ: ¢pep BPeJHOCTH MPEHETOr CPeJCTBA U LieHe
U3BplIeka oniyje (Bugetu naparpadp AG63).

(x) Kaga cranHo yyemhe eHTHTeTa MMa 0GJMK ONIMje Koja ce M3MUpPyje Y TOTOBUHHM WU
C/IMYHe oApeJAle 3a MPEHETO CPeACTBO, CTENMEH A0 KOr je eHTHTeT 3ajp»kao ydemhe ce
oJMepaBa Ha MCTM HA4MH Kao U KajJa je pe3y/TaT ONLUja Koje ce He U3MHPYjy Y TOTOBHHHY,
KaKo je U3/10)keHO NMoA (6) y npeTX04HOM TEKCTY.

Kaja eHTUTeT HacTaB/ba Jja NpU3Haje CPeACTBO A0 CTeNeHa CBOT CTaJIHOT yyemha y isemy,

eHTUTeT Takole Tpeba Aa npu3Haje U 06aBe3y Koja je y Be3M ca TUM. YIIPKOC APYyrUuM 3aXTeBUMa
oJMepaBamay oBoM CTaHJapAy, NPeHETO CPeACTBO U Ca bUM OBe3aHa 06aBe3a ce 0AMepaBajy
npeMa OCHOBH, KOja oApa)kaBa IIpaBa M o6aBe3e Koje je eHTHTeT 33 p:kao. [loBe3aHa o6aBe3a ce
oJjMepaBa Ha TaKaB HA4MH /A je HETO KIbUTOBO/ACTBEHA BPeJHOCT MPEHETOT CPpeiCTBA U MOBe3aHe
oGaBe3e jesHaKa:

(a) aMOpPTHU30BaHOj BpeJHOCTH IpaBa U 06aBe3a Koje je eHTUTET 3aJprKao, aKo ce IPeHeTo
CpeACTBO 0JMepaBa 10 aMOPTHU30BaHOj BpeAHOCTH; WM



(6) dep BpeagHOCTH IpaBa U 06aBe3a Koje je eHTUTET 3aAPrKao KaAa ce oAMepaBajy caMoCTalHo,

aKo ce NPEHETO CPe/JiCTBO OAMepaBa 1o ¢pep BpeJHOCTH.

34. EHTHTET Tpe6a Aa HacTaBHU A NPU3Haje CBAaKU NPUXO0J, KOjH ce jaB/ba 0] MPEHETOT CPpeACTBa

/0 HUBOA CBOT CTAJIHOT yyemha y lseMy U Ja NPU3HAje CBe HacTajle pacxoje Mo OCHOBY NOBe3aHUX

oGaBe3a.

35. Y cBpxe HaKHaJHOT OJjMepaBamba, NpU3HaTe NpoMeHe ¢pep BpeAHOCTU NPEHETOr CPeACTBA U ca

UM [I0Be3aHe 06aBe3e ce pa4yHOBO/CTBEHO 06yXBaTajy y CK/JIaAy ca naparpadom 64, 1 He Tpe6a

mehyco6HO Aa ce npeGujajy.

36. AKo eHTHTeET UMa cTa/IHO y4elthe camMo y jeAHOM JeJ1y GMHAHCHUjCKOT CpeAcTBa (Ha npuMep,

KaJa eHTUTET 3aAp>KaBa ONLMjy 3a OTKYI Aesia IPeHeTor CpeACcTBa, UM 3aJpKaBa pe3uAyaaHo

ydemnihe, Koju He BOJAM 3aJp KaBamby 3HAYAjHOT JeJia pU3UKa U KOPUCTH O/, BJIaCHUIITBA U eHTUTET

3a/ip>KaBa KOHTPOJIy), eHTUTET pacnoje/byje NpeTX0AHy KIbHUr0BO/JCTBEHY BpeJHOCT pUHAHCHjCKOT
cpeacTBa u3Meby Aesia Koju HacTaB/ba Aa NPU3Haje Kao cTaJaHo y4yeuthe, U Aejia KOju mpecTaje Aa

NpHU3Haje Ha OCHOBY oJHOca ¢ep BpeAHOCTH THUX JeJI0Ba Ha JaH IpeHoca. Y CBPXY OBOra, IpUMemyjy

ce 3axTeBM naparpada 30. Pasiuka usmeby:

(a) KIbUTO0BO/J CTBEHE BpeJHOCTH KOja je pacnoje/beHa Ha A€e0 KOju pecTaje Aa ce NIpU3Haje; U

(6) 36upa (i) HaKHaAe Jo06UjeHe 3a Je0 Koju npecTaje Ja ce npu3Haje U (ii) cBakor aKkymyJimpaHor

AOGUTKA WM TyGUTKA KOjH je HA Bhera pacnoje/beH U KOjH je 60 NPpU3HAT Y HETO UNMOBHUHA/KanuTaa

(Bupetu naparpad 64(6))

Tpe6a Aa ce npu3Ha y CcyQUUMT Wi JeunuT. AKyMyJIMpaHH A06GUTAK UM T'YOUTAK, KOjH je 610

NpU3HAT Y HETO UMOBHHA/KanuTaJ ce pacnojesbyje usmely fesia Koju HacTaB/ba Aa ce IPU3Haje U

JAeJia KOjH MpecTaje Aa ce NpU3HAaje HA OCHOBY OJHoca ¢pep BpeAHOCTHU THUX JeJ10Ba.

37. Ako ce mpeHeTO CpeiCTBO 0jMepaBa I10 aMOPTHU30BaHOj BPEJHOCTH, MOTYhHOCT KOjy /jaje 0Baj

CTaHJap/ 32 Ha3HavyaBambe GUHAHCHjCKe obaBe3e 1o Gpep BpeJHOCTH KPo3 CyQUIIUT WU AeULIUT, Ce He

MOX€ IPUMEHUTHU Ha Ca bUM [IOBE3aHYy 06aBe3y.

Csu npeHocu

38. AKo npeHeTO CpeACTBO HACTaBJ/ba Aa Ce IPU3Haje, TO CPeCTBO U €A IbUM IOBe3aHa 06aBe3a He

Tpe6a Aa ce npe6ujajy. CIMYHO, EHTUTET He Tpeba Ja BpLIU Npedyujame NPUX04a KOjU Ce MOTY jaBUTH

0/ MPEeHeTOor CpeJCcTBa ca HACTA/IUM PacxoJuMa [0 OCHOBY NoBe3aHUX o6aBe3a (Bugetu MPC-]JC 28

naparpad 47).

39. Ako JiMIe KoOje BpIIM NpeHOC 06e36eAHd HErOTOBHHCKHM KoJiaTepa (Kao IITO Cy AYKHUYKHU
MHCTPYMEHTHU MJIM HHCTPYMEHTH KallMTa/1a) JIMIy KOjeM CpeACTBO NPeHOCH, PAa4YyHOBOACTBEHO
oGyxBaTame KoJlaTepasa O CTpPaHe JIMNA Koje MPeHOCH U Ha Koje ce MPeHOCH 3aBHUCH OJ, TOra
Ja JIM JIMIe Ha Koje ce IPEeHOCH UMa NMpPaBo Aa NPOoAa WIH MOHOBO 3aJI0)KU Taj KOJaTepasl U OA
TOra Ja JIM JiMIle KOje BPIIM NPEeHOC He M3BplIaBa CBoje o6aBese. Jlule Koje BpIIM NPeHOC U
JuIe Ha Koje ce NMPEHOCH CPeACTBO TpeGa Ja pPadyHOBOJACTBEHO OGyxBaTe KoJjaTepaj Ha
ciaeaehy HaunH:

(a) AKo Jinie Ha Koje ce CpeJCTBO MPEHOCH MMa MPABo M0 YroOBOPY WJIM 06MYajuMa Ja npoja uin
NMOHOBO 3aJ10)KU KoJIaTepaJi, 0H/a JIMlie Koje BpIIY NpeHoC Tpe6a Ja pekaacuduKyje To CpeJCTBO y
CBOM H3BellITajy 0 UHAHCHjCKOj NO3UIMjH (Ha MpUMep, Kao N03ajM/beHO CPEACTBO, 3a/10KEHH
WHCTPYMEHTHU KaNMTaJia Uy 3aj10’KeHa NOTPaKNBaka ca IpaBOM Ha OTKYII) 0/5BOjeHO OA JAPYTUX
cpejcrasa.

(6) AKo JiMne KojeM ce BpIIM NPEHOC IPOAa KoJiaTepaJsl KOju My je AaT y 3aJ10T, OHO Tpe6a Aa
NpHU3HA NPUMamka 0, NpoJaje U oAMepaBa o6aBe3y no ¢pep BpeJHOCTH, 10 OCHOBY CBOje oGaBe3e Aa
BpaTH KoJiaTepaJl.

(x) AKo JiMIie Koje BpIIYM IPeHOC He U3BPIIH CBOje 06aBe3e NpeMa yCJI0BUMa yroBopa U BHIIe
HeMa IpaBo Ja Jo6uje Ha3aJ KoJiaTepaJl, OHO Tpe6a Jja mpecTaHe Ja NpH3Haje KoJiaTepaJ, a Juie
KOMe ce BpIIM IpeHoC Tpe6a Aa Npu3Ha KoJlaTepaJsl Kao CBoje cpe/cTBO, Koje he Ha moyeTKy
ogMepaBaTH o ¢pep BpeJHOCTH WIH, aKo je Beh nmpogasio kosiaTepas, Tpe6a ja npecraHe Ja Npu3Haje
o6aBe3y meropor spahama.

(n) OcuM 3a OHO LITO je peyeHO Noj (1), 1Mne Koje BpIIU MPpeHoC Tpeb6a Ja HaCTaBHU Ja
€BHJeHTHPA KoJIaTepaJl Kao CBOje CPeACTBO, a JIMIe KOMe ce BpIIY NPEeHOC He Tpe6a Aa Npu3Haje
KoJIaTepaJ Kao CpeJCcTBO.

PeaoBaH HAYMH KyNOBMHe WIM NIpoJaje GUHAHCHUjCKOT CpeACcTBa



40.

PejgoBaH HauMH KynoBUHE WU Npojaje GUHAHCHjCKOT CPeACTBA Tpe6a Aa ce MpHU3Haje U He
NpHu3Haje, Kako G6yAe NPHMMeH/bUBO, KopuinhelbeM PavyHOBOJCTBEHOr oGyxBaTamwa Ha AAaTyM
npojaje WJIM PadyyHOBOJACTBEHOr oGyxBaTama Ha JaTyM u3Mupemwa (Buaeru IIpuaor A
naparpad¢u AG68-AG71).

[IpecraHak npu3HaBamba pUHAHCHjCKE 06aBe3e

41.

42.

43.

44,

EHTUTEeT Tpeb6a Aa YKJIOHM PUHAHCHjCKY o6GaBe3dy (Wau Jeo PpuUHAHCUjCKe 06aBe3e) M3 CBOT
HU3BellTaja 0 PUHAHCHjCKOj MO3UIUjHU Kaja, U caMoO Kaja, je OHA yrauieHa - TO jecT, Kaja je
yropopoM ozapeheHa o6aBe3a ucnymeHa, 0TKa3aHa, UM je UCTeKJIa.

Pazmena usmel)y mocrojeher 3ajmonpumipa M 3ajMojaBua AYKHUYKMX HHCTPyMeHaTa ca y
3HAa4YajHOj MepHu Pa3/IMYMTUM YCJI0BHMA Tpe6Ga Ja ce padyyHOBO/JCTBEHO 06YXBaTa Kao rameme
NpBOGMTHe (UHAHCUjCKe o06aBe3e U MNpU3HaBake HOBe (QuUHAHCUjcKe o6aBe3e. C/IMYHO,
3HaYajHa M3MeHa ycyoBa nocrojehe ¢uHaHCHjcKe 06aBe3e WM HBEHOT Jesia (GUIo Ja ce Moxe
WU He MOXKe NMpUnMcaTH PUHAHCUjCKOj TelIKohM Ay:KHHUKaA) Tpe6a Ja ce pauyyHOBOJACTBEHO
oGyxBaTa Kao raueme NpBo6MTHe PUHAHCHjCKe O6GaBe3e U NMpH3HaBamke HOBe QUHaAHCHjCKe
oGaBe3e.

Passinka uamelhy KibUTOBOACTBEHEe BpeJHOCTH PUHAHCHjCKe 06GaBe3e (WiH Aesia pUHAHCHjCKe
oGaBe3e) Koja je yralmeHa WM NMpeHeTa APYyroj cTpaHu M miaheHe HagoKHaje, YK/by4yjyhu u
CBa IpeHeTa HErOTOBUHCKA CpeACTBA WIH Npey3eTe o6aBe3e, Tpeba Aa ce NpU3Haje y cypuuury
wi aebunurty. Kaga 3ajmojaBan oTnuile oBaBe3y WM je mpey3me Tpeha crpaHa Kao Aeo
TpaHCaKIyje Koja HYje TpaHCaKlMja pa3MeHe, eHTUTeT npuMemyje MPC-JC 23.

AKo eHTUTeT IOHOBO KyNnH JAeo PUHaAHCHjcke o6aBe3de, Taj eHTUTET Tpeba Ja pacnojesd H3HOC
NpeTXO/iHe KHUTOBOJCTBEHe BpeJHOCTH QUHAHCHjcKe obGaBe3e u3Mehy Jesa Koju HacTaB/ba Ja ce
MpU3Haje U Jlesia KOoju NpecTaje Jla ce MpHU3Haje Ha OCHOBY peJIaTUBHUX pep BpeJHOCTH THX JIeJI0Ba Ha
JlaTyM NOHOBHE KyIMoBUHe. Pazinka usMelhy (a) KibUroBoACTBEHE BPEAHOCTH KOja je pacrnoje/beHa Ha
Jleo KOjH je mpecTao Ja ce npusHaje u (6) nmiaheHe HaZlOKHA/le, YK/bY4Yyjyiu U CBAKO HETOTOBUHCKO
IpeHeTo CPeJCTBO WJM Ipey3eTy obaBe3y, 3a Zleo KOjU je IpecTao Ja ce NpHU3Haje Tpeba Ja ce
MpU3Haje Y CyQUIUTY WU e PULTUTY.

OamepaBame
IloueTHO 0AMepaBame PUHAHCUjCKUX CpeJcTaBa U QUHAHCUjCKUX 06aBe3a

45.

46.

[Ipy moYeTHOM NpHU3HaBaky (PUHAHCHjCKOT CpeAcTBa WM (PHHAHCHjCKe o6GaBe3e, eHTUTET
Tpe6a Aa uX oJgMepaBa o lbHUX0Boj pep BpeaHOCTH yBehaHoj, y cly4ajy ¢pMHAHCHjCKOT CpeJcTBa
win puHaHCHjcKe 06aBe3e KOju ce He ogMepaBajy mo ¢ep BpeAHOCTH ca mpoMeHama dep
BPEJHOCTH KPO3 CYQHUUT WU Je(UIUT, 32 TPOIIKOBE TPaHCAKIHMje KOju ce MOTY JAUPEKTHO
NPUNHCATH CTHIalby WIN EMUTOBaby GHUHAHCHjCKOT CPeCTBa WM pUHAHCHjCKe 0GaBese.

Kajja eHTUTET KOpHUCTH padyyHOBOJACTBEHO OOyXBaTarhe Ha JaTyM M3MHUpea 3a CPeACTBO Koje ce
HaKH3aJHO OJiMepaBa N0 HabGaBHO] BPEJHOCTH WJHM aMOPTHU30BaHO] BPEJHOCTH, TO CPEJCTBO Ce
MOYEeTHO NpH3HAje M0 HeroBoj ¢dep BpeAHOCTH HA AATyM mnpojaje (Bugetu [lpusor A maparpadwu
AG68-AG71).

HakHagHO oaMepaBame GUHAHCHjCKUX CpeAcTaBa

47.

Y cBpxe oiMepaBamba GUHAHCHjCKOT CPeCTBA KOje Ce BPLIM MOCJ/Ie OYETHOT IPU3HABAha, OBAj

cTaHJap kinacudukyje duHaHCHjCKA Cpe/iCTBA y ciefiehe yueTUpH KaTeropuje febrHucade y naparpady 10:

(a)
(6)
()
(1)

¢duHaHCcHjcKa cpeacTBa 1o ¢pep BpeAHOCTHU KPO3 CYGULUT WU e PULIUT;
MHBeCTHIIHje Koje ce Ipxe A0 focneha;

3ajMOBU M NIOTPAXKUBAKA; U

dUHaHCHjcKa cpeicTBA PacnoJIoKUBa 3a IPoJajy.

OBe KaTeropuje ce NpuMemnyjy Ha oiMepaBakbe U IpU3HaBame cyGuLMTa WK AedULuTa IpeMa 0BOM
cTaHzapAy. EHTUTeT Moxe Jla KOPUCTH ApyTe OlNKce 3a OBe KaTeropuje Uiy Apyre KaTeropusanuje kajia
npe3eHTyje HHGopManMje y GHHAHCHjCKUM M3BellTajuMa. EHTUTeT Tpeba fa 06es10jaHU y HalloMeHaMa
nHdopmanuje koje 3axreBa MPC-JC 30.

48.

Iocsie noYeTHOT MPU3HABakha, EHTHTET TPe6a Ja oAMepaBa GUHAHCHjCKa CPeJCTBa,



yK/bydyjyhu u JepuBaTe Koju Cy CpeJCTBa, N0 lbUXOBUM dep BpeJHOCTHUMA, 6e3 oAy3MMamha
TPOLIKOBa TPaHCAKIMje KOjU MOTy HaCTaTH Mo Npo/Jaju uiu Apyrom oryhemwy, ocum 3a ciegeha
duHaHcHjcka cpeacTBa:

(a) 3ajMOBe ¥ NOTPAa*KUBamkha Kako cy geduHucanu y naparpady 10, koju Tpe6a ja ce ogMepaBajy
0 aMOPTU30BaHOj BpeAHOCTH KopulrheweMm MeToa epeKTHBHE KaMaTe;

(6) HHBeCTHIMje Koje ce apKe a0 gocneha kako cy aepunucaHe y naparpady 10, koje Tpe6a ga ce
o/lMepaBajy o aMOpTHU30BaHOj BpeJHOCTH KopuitheweM MeTo1a epeKTUBHEe KaMaTe; U

(x) WHBeCTHIMje Yy MTHCTPYMEeHTe KanuTajia Koje HeMajy KOTUPaHy TP>KUIIHY IleHY Ha aKTUBHOM
TPKMIITY U 4Mja ce ¢pep BpeJHOCT He MOKe N0y3/JaHO 0JMEePUTH U JepUBATHU KOjH Cy MOBe3aHM ca
HBHUMa U MOPajy ce U3MUPHUTH UCIIOPYKOM TaKBUX HEKOTHPAaHUX MHCTPYMEHATa KanuTaJia, Koju Tpe6a
Ja ce oaMepaBajy no Ha6aBHOj BpeAHoCTHU (BuaeTH [Ipusor A naparpa¢pu AG113 u AG114).
duHaHCHjCcKa Cpe/CTBa KOja Cy Ha3HaY€eHa Kao CTaBKe XelIMHra cy NpeAMeT oAMepaBamba no
oJpej6aMa 3a pa4yHOBOACTBO XelJMHra y naparpaduma 99-113. CBa ¢puHaHCHjcKa cpeCTBA OCUM OHa
KoOja ce oaMepaBajy no ¢ep BpeJHOCTH Kpo3 cyGuLUT UM AePUIUT Cy NpeaMeT nperJesa 36or
yMambeHa BpeJHOCTH Yy CKJIaAy ca naparpaduma 67-79 u [Ipuaorom A naparpadu AG117-AG126.
HakHaaHO ogMepaBame PUHAHCHjCKUX 06GaBe3a

49. ITocne noyeTHOr NpU3HaBamWka, EHTUTET Tpe6a Aa ojMepaBa cBe pUHAHCHjCKe 06aBe3e Mo
aMOpPTH30BaHOj BpeAHOCTU Kopuctehu MmeToa epeKkTUBHE KaMaTe, OCHM 3a:
(a) duHaHcHjcKe 06aBe3e no ¢ep BpeAHOCTH Kpo3 cypunut uau gepunut. Take o6aBese,

yK/by4yjyhu u gepuBaTe Koju cy o6aBe3e, Tpe6a Aa ce ogMepaBajy no ¢ep BpeJHOCTH OCUM 3a
AepHUBaTHYy 06aBe3y Ko0ja je moBe3aHa ca U MOpa ce U3MUPHUTH [0 Jociieha HEKOTUPAHOT UHCTPYMeHTa
Kanurasa 4yuja ce ¢pep BpeAHOCT He MOXKe NOY3JaHO OJAMEePHUTH M KOju Tpe6a Ja ce ogMepaBa NpeMa
Ha6aBHOj Bpe JHOCTH.

(6) duHaHcHUjcKe 06aBe3e Koje HACTajy Kaja ce TpaHcpep PMHAHCUjCKOT CpeiCTBA He
KBa/iMuKyje 3a npecTaHak NpU3HaBaka WU KaJla ce NpUMebyje IPUCTYN CTaJaHor ydyemrha.
Ilaparpadu 31 u 33 ce npuMemyjy 3a ogMepaBame TaKBUX GMHAHCH)CKUX 06GaBe3a.

() YroBope o puHaAHCHjCKOj rapaHIMju Koju cy AedpuHrcaHu y naparpady 10. HAKOH NO4YeTHOr
NpU3HaBamka, EMUTEHT TAKBOT yroBopa Tpe6a (0CUM aKo ce He NpuMemyjy naparpad 49(a) uau (6))
JaraojMepaBa npeMa BUIIOj BpeJHOCTH usmeby:

(i) u3Hoca oapehenor y ckiaagy ca MPC-JC 19 u

(ii) HM3HOCA KOjH je NPU3HaBaH HA NOYeTKY (BuAeTH naparpad 45) mame, Kaja je TO NPUKIAJHO,
YKyIIHa aMopTH3alMja npu3HaTa y ckiaay ca MPC-]JC 9.
(n) 0O6aBe3e 06e36ehuBama 3ajMa N0 KAMaTHOj CTONU HUKOj O TpkulliHe. HaKoH moyeTHOr

NnpU3HaBamba, EMUTEHT TaKBe 06aBe3e Tpe6Ga (0CHM aKo ce He MpuMemyje naparpad 49(a)) aaje
oJMepaBa IpeMa BHIIOj BpeJHOCTH usmeby:

@) H3Hoca oapeheHor y ckiaay ca MPC-JC 19; u

(ii) HM3HOCA KOjH je NPU3HaBaH HA NOYeTKY (BuAeTH naparpad 45) mame, Kaja je TO NPUKIAJHO,
YKyIIHa aMopTH3anMja npu3HaTa y ckiaay ca MPC-]JC 9.

duHaHCcHjcKe 06aBe3e Koje Cy Ha3HaueHe KAao CTaBKe Xe[IUHTa Cy NpeJMeT 3aXTeBa pauyyHOBOACTBa
XeyuHra y naparpaduma oz 99 go 113.

Pa3maTpama oaMepaBawa ¢pep BpeJHOCTH

50. IIpu oapebuBamy ¢pep BpegHocTU PUMHAHCHUjCKOT CpeAcTBa Wi GUHAHCUjCKe 06aBe3e y CBpXY
npuMeHe OBor cTanAapaa, MPC-JC 28 uiu MPC-JC 30, eHTUTET Tpe6a Aa npuMemyje naparpade ox
AG101 xo AG115 ITpuaora A.

51. Haj6o/bu joka3 dpep BpeJHOCTH Cy KOTUPAHe LieHe Ha aKTUBHOM TPXKULITY. AKO TP>KULITE 33 HEKU
OUHAHCHUjCKU UHCTPYMEHT HUje aKTUBHO, EHTUTET Tpeba Jja yTBpAU dpep BpeAHOCT KopulllthereM TexXHUKe
nporeHe. llu/mb kopunthewma TEXHUKE MPOLEHE je 1a ce YTBP/AU Koja 6u 61JIa LieHa TpaHCaKIUje Ha 1aH
0/IMepaBama y He3aBUCHOj pa3MeHU MOACTAKHYTOj yOOUYajeHUM OCJOBHUM pa3MaTpamuMa. TeXHUKe
npoleHe 00yxBaTajy HelaBHe AUPEKTHe TPXKUILIHe TpaHcaKLMje u3Mehy o6aBeLITeHNUX, BOJbHUX CTPAHA,
YKOJIMKO je OCTyNHa, pedepeHLly Ha aKTyesHy ¢ep BpeHOCT APYror HUHCTPyMeHTA KOjH je CyIUTHHCKU
WCTH, aHa/IU3y JUCKOHTOBaHUX TOKOBA FOTOBHHE U MoJeJie 3a oApehrBame ieHe onuuja. AKO IOCTOjU
TeXHHKa IPoLeHe KOjy 06UYHO KOPUCTE YYeCHUIM Ha TPXKUIITY 3a ofipehuBambe LieHe UHCTPYMEHTA U aKo ce
[I0Ka3aJIo /la Ta TEXHHUKA Jlaje oy3/jaHe NpolieHe IieHa Koje ce Mory Hahh y CTBApHUM TPXKUIIHUM
TpaHCaKI1jaMa, eHTUTET Tpeba ja KOPUCTU Ty TeXHUKY. OjlabpaHa TeXHHUKA MPOLieHe MaKCHUMaJTHO ce
3acHMBa Ha HHopMalMjaMa ca TPXKHULITA U 0C/Iakba Ce Y HajMamkoj MoTryhoj Mepu Ha HHpoOpMaLHje Koje cy



cnenuduyHe 3a jefiaH eHTUTeT. OHA cnaja cBe paKTope Koje OU YIeCHUIIM Ha TPXKULITY pasMaTpasau
NPUWINKOM ofipehrBama LieHe U y CKJIaZy je ca npuxBaheHUM eKOHOMCKUM MeTOZ0JI0THjaMa 3a oJjpehuBame
1eHa UHAHCHjCKUX UHCTpyMeHaTa. C BpeMeHa Ha BpeMe, EHTUTET IPOBEpaBa TEXHUKY MPOLiEHe U TeCTHpa
Jla JIY je BasbaHa KOpUCTehU 1jeHe U3 OUJIO0 KOje YOU/bHUBe aKTyesIHE TPXKHUILIHE TPaHCAKIMje UCTOT
MHCTpYMeHTa (To jecT, 63 U3MeHa U IOHOBHOT MMaKO0Baka) UM HAa OCHOBY OMJIO KOjUX JOCTYITHUX YOU/bUBUX
noJaTaka ca TPXKULITA.

52. ®ep BpesHOCT QUHAHCHjCKe 06aBe3e ca obesiexjeM NoTpaXkme (Ha NpUMeD, eNo3UT 1o Buhemwy)
HUje Mamba 0Ji U3HOCa KOjH Tpeba Ja ce UCIJIATH N0 OTPaKbH, JUCKOHTOBAH 0J] IPBOT JaTyMa KaJia ce
MOXKe 3aXTeBaTH Jia ce U3HOC IJIATH.

Pexsacudpukanmje

53. EHTHTET:

(@) He Tpe6a Aa pekjJacuuKyje AepuBaT BaH KaTeropuje ¢ep BpeAHOCTH KpPo3 CypUIMT UIU
AedULUT JOK ce OH AP>KU UM eMUTYje;

(6) He Tpe6a Aa pexacuduKyje HUjesaH PUHAHCHjCKU UHCTPYMEHT BaH KaTeropuje no ¢pep
BPEeAHOCTH KP03 CYyQHMIMT WM JePUIUT aKO ra je HAKOH NOYEeTHOT NPU3HABakha eHTUTET Ha3HA4YUO
no ¢ep BpeJHOCTH Kpo3 cyPUIUT UIH AePUIUT; U

() MO2Ke, aKo ce (PUHAHCHjCKO Cpe/CTBO BUIIIE He AP>KHU 3a CBpXe NMPoJaje UM OTKyNa y GJIUCKOj
o6yayhHocTu (6e3 063upa Ha TO LITO je CPeACTBO MOK/a CTe4eHO UJIU IIpey3eTo NPBEHCTBEHO 3a CBpPXe
npojaje WM oTKyna y 6/iMckoj 6yayhHocru), fa pekaacupukyje To PUHAHCHjCKO CPeACTBO U3
KaTeropuje no ¢ep BpeJHOCTH Kpo3 cyGuuuT UM AePUIUT aKO Cy MCIyHeHH 3aXTeBHU naparpada 55
nim 57.

EHTHTET He Tpeba aa pekacupuKyje HUjesaH PUHAHCHjCKU MHCTPYMEHT y KaTeropujy no ¢ep
BpPeJHOCTH KPO3 CyQUIUT WM AePUIUT HAKOH NOYETHOT IPU3HAaBamkha.

54. Cnepehe mpoMeHe OKOJIHOCTH HUCY pekJyiacuUKoBaHe 3a noTpebe naparpada 53:

a) JlepUBaT KOjH je MpeTX0AHO OMO0 Ha3HaueH Kao eprKacaH MHCTPYMEHT 3aIUTHTE O pU3MKa
HOBYAHOTI TOKA UJIM HETO MHBECTHIIMja BUILE ce He KBaJUUKYje TaKo;

6) JlepUBaT [I0CTaje Ha3HAYeH Kao eIMKacaH MHCTPYMEHT 3alITUTe OJf pU3KMKa HOBYAHOT TOKA U
3alUTHUTE OJ] pU3UKA HETO NHBECTHULH]3;

55. ®uHaHCHjCKO CPeSCTBO Ha Koje ce npuMemyje naparpad 53(u) (ocuM duHaHCUjKOT CpefCcTBa TUIA
onuvcaHor y naparpady 57) Moxe Jia ce peksacuduKyje BaH KaTeropwje 1o ¢pep BpeJHOCTH KPO3 CyQUITUT
WY eUIUT CaMO Y PETKHUM OKOJTHOCTUMA.

56. AKo eHTHTET pekJacuprKyje pUHAHCHjCKO CPeICTBO BaH KaTeropuje 1o ¢pep BpeJHOCTH KPO3
cyduuuT wiu eduLUT y cKIaAy ca naparpadpom 55, uHaHCHjCKO CpeACTBO Tpeba Aa ce pekjacupukyje 1mo
cB0joj dep BpeIHOCTH Ha AaTyM pekyacudukanyje. Hujeran fo6uTak uid rybuTak Beh npusHaT y cypuLUUT
uiau fedUnuT He Tpeba Aa ce ctopHupa. Pep BpeAHOCT PUHAHCH]CKOT CpeICTBA HA AATYM pekJjJacupuKanuje
M0CTaje HheroBa HOBa HabaBHA BPEAHOCT UJIM aMOPTH30BaHa BPEJHOCT, KaKo je IPUMeHJ/bUBO.

57. duHaHCHjCKO CPeJICTBO Ha Koje ce mpuMemyje naparpad 53(11) koje 61 3a/J0BO/bUIIO AeDUHULIH]Y
3ajMOBa M OTPaXKHMBama (J1a ce HUje 3aXTeBaJIo Jia ce GUHAHCH]jCKO CPEJICTBO KIacupHKyje Kao OHO Koje ce
JPKU paJiv TProBama MPUJIMKOM II0YETHOT IPU3HaBakha) MOXKe Jia ce peKkaacuduKyje BaH KaTeropuje mno
dep BpeJHOCTH Kpo3 cyQUIIUT UM AePUIUT aKO EHTUTET UMa HaMePY UJIU CIOCOBHOCT J1a IPKHU TO
dUHaHCHjCKO CpeACTBO y JoryaejHoj 6yayhHocTH uau o focneha.

58. ®UHAHCHjCKO CPeJCTBO KJIacUPUKOBAHO Kao PACIOJIOKUBO 3a TPOAAjy Koje 61 3a/J0BOJbIIIO
JebrHUIM]y 3ajMOBa M IOTPaXKMBaka (Zia HHYje Ha3HauYeHOo Kao PacloJ/IokKUBO 3a IPOoajy) Moxe Ja ce
peksiacu$rKyje BaH KaTeropuje pacrosoUB 3a IPoAajy Y KaTeropujy 3ajMOBH U OTPaXKMBakba ako
eHTUTET UMa HaMepy ¥ CIOCOGHOCT Jia IP>KK TO GUHAHCHjCKO CPeJICTBO y AoraeHoj 6y fyhHOCTH UK 10
Jocneha.

59. Axo eHTUTET pekacudprKyje PUHAHCHjCKO CPeICTBO BaH KaTeropuje mno ¢pep BpeJHOCTU KPO3
cyduuuT wiu gepuLUT v cKIaay ca naparpadom 57 UK BaH KaTeropuje pacioJioKHUBO 3a NPoJajy y CKIaay
ca naparpadom 58, Tpeba Aa peksacupukyje To QUHAHCH]CKO CPeACTBO o Gpep BpeJHOCTHU Ha AATYM
peksacuurkanyje. 3a UHaHCHjCKO CpeSiCTBO pekaciPUKOBAHO Y CKJIaAy ca naparpadom 57, HujesaH
JloOMTaK WK ryouTak Beh npusHaT y cyduuuTy uim AepUuTy He Tpeba a ce cTopHUpa. Pep BpegHOCT
dHHaHCHjCKOT CpeJICTBa Ha JAaTyM pekjacHdUKalMje MocTaje HOBA Ha6aBHA UM aMOPTU30BaHa BPEJHOCT,
KaKo je MPUMeHJbUBO. 32 GUHAHCHjCKO CPECTBO peKJACUPUKOBAHO BaH KATETOPHje PACIIOIONKUBO 32
npoAajy y ckiafy ca maparpadpom 58, cBaku MpeTXOAHU JOOUTAK UM I'YOUTAK 0J] TOT CPe/ICTBA KOjH je



MPU3HAT Y HETO UMOBHHA/KalmUTaJ y CKJIay ca naparpadom 64(6) Tpe6a payyHOBO/CTBEHO Jla ce 00yxBaTa
y CKJIaZy ca naparpadom 63.

60. AKo, K20 pe3yJITaT NpoMeHe HaMepe WIN CIOCOGHOCTH, BUIIe HUje NPUK/IAAHO
KJ1acupMKOBATH HUHBECTHIMjy Kao OHY Koja ce Ap>u A0 gocneha, oHa Tpe6a Aa ce pekyiacupuKyje Kao
pacnoJioKuBa 3a Npo/ajy U NOHOBO oJMepeHa o ¢pep BpeJHOCTH, M pa3/inka usmehy kmuroso/c-
TBeHe BpeAHOCTH M ¢ep BpeAHOCTHU Tpeba Aa ce payyHOBOACTBEHO 06yXBaTa y CK/JIaAy ca naparpadpom
64(6).

61. Kap roa npojaje uau pekjacupukanyje BUlle Hero 6e3HavyajHor jejia MHBeCTULMja Koje ce
Apxe A0 gocneha He 3a40Bo/baBajy 6UJI0 KOjU 04, yc/i0Ba y naparpady 10, cBaka npeoctaja
HHBeCTHIMja Koja ce Ap>u a0 aocneha Tpe6a Aa ce pexknacudukyje kao oHa Koja je pacnoJioKuBa 3a
npozaajy. [locie TakBe pekaacudpukanmje, pasinka usmehy KibMroBoCcTBeHe BpeJHOCTU U dpep
BpeJHOCTH Tpe6a Ja ce padYyHOBOJACTBEHO 00yXBaTa y CKJ1aAy ca naparpadom 64(6).

62, AKo noysjaHo oAMepaBame NOCTaHe AOCTYNHO 3a MHAHCHjCKO CpeACcTBO WIM GUHAHCHjCKY
o6aBe3y 3a Koje TaKBO oAMepaBame NIPeTX0 HO HUje GUI0 JOCTYIHO, M 3aXTeBa ce Aa ce CpeJCTBO UIU
o6GaBe3a oaMepaBajy no ¢ep BpeJHOCTH aKo je Moryhe noy3gaHo ogMmepaBame (BUAeTH naparpade
438(11) u 49), oBO cpeACTBO UM 06aBe3a Tpeba Ja ce MOHOBO 0AMepaBajy no ¢ep BpeAHOCTH, U
pasiuka usMel)y KbUTOBOJCTBEeHe BpeAHOCTH M ¢pep BpeAHOCTH Tpeba Ja ce pa4yyHOBOJCTBEHO
o6yxBaTa y CKJaAy ca naparpadgom 64.

63. AKo, Kao pe3y/iTaT NpoMeHe HaMepe WM CHOCOGHOCTH WJIM Y PeTKHMM cy4yajeBUMa Kaja
NMoy3JaHo oaMepaBame pep BpegHocTH HUje Bulle Mmoryhe (Bugetu naparpade 48(1) u 49) nim 3ato
LITO Cy “ABe NpeTXoAHe pUHAHCHjCKe roAUHe” MOMeHyTe y naparpady 10 npouie, nocraje
NPUKJIAAHO NPpeHOCUTU GUHAHCHU)CKO CpeCTBO UM PUHAHCHjCKY 06aBe3y N0 HA6aBHOj BpeAHOCTU
WJIM 110 aMOPTHU30BaHOj BPeAHOCTH, a He o ¢ep BpeAaHOCTH, Gpep BPeAHOCT KIbUTOBOACTBEHE
BpeJHOCTH GMHAHCUjCKOT CpeACcTBa NIU PUHAHCHjCKe 06aBe3e Ha Taj AaTyM NOCTaje lbUX0Ba HOBA
Ha6GaBHa BpeJHOCT WJIM aMOPTHU30BaHa BPeAHOCT, KaKO je IpMMeH/bUBO. CBaKM MPETXO0JHU J06GUTAK
WJIM TYGUTAK 0J] TOT CPeACTBA KOjU je IPU3HAT Y HETO MMOBUHY/KaNUTaJa y CKJIaAy ca naparpadpom
64(06) Tpe6Ga Aa ce pauyHOBOACTBEHO 00yXBaTa Ha cjejehu HaYuH:

() Y cnyyajy ¢puHaHcHjcKor cpeacTBa ca UKCHUM AocneheM, Z0GUTAK WIK ryGUTaAK Tpe6Ga Aa ce
aMopTu3yjy y cyGunuTy uiam AepUIUTyY TOKOM NPEOCTAJIOT TPpajarba HHBECTUIIMje KOja ce JPKH A0
Aocneha kopumhewem MeToJa epekTrBHe KamaTe. CBaka pa3/inka u3mehy HoBe amopTu3oBaHe
BpeJHOCTH M M3HOCA Ha Aocnehy Tpe6a fa ce Takolhe aMmopTHU3yje TOKOM MPeOCTaO0T TPajamka
duHaHcHjckor cpejcTBa KopumhewmeM MeToJa epeKTHBHE KaMaTe, CIMYHO aMOPTH3aLMju IpeMHje
WU AUCKOHTA. YKOJIMKO Aole 50 HAKHAJHOT yMamheha BpeAHOCTH PUHAHCHjCKOT CPeACTBA, CBAKU
AOOGHUTAK WIH I'yOUTaK KOjH je IPU3HABaH y HETO MMOBUHY/KaNUTaJI ce peKjIacupuKyje U3 HETO
MMOBHUHE/KanuTaaa y cyGuuuT wiu geunuT y cKjaajy ca naparpadom 76.

(6) Y cayyajy puHaHCHjCKOT cpeAcTBa Koje HeMa PUKCHO aocnehe, 706U TaK WM ryGUTAK ce
NpuU3Haje y cypuuuTy uiM aepuuuTty Kaja ce uHaHCUjCKO CpeCTBO Npoja uiu otyhu Ha Apyru
Ha4YMH. YKOJIUKO Aohe A0 HAKHAJHOT yMamhemha Bpe JHOCTU PMHAHCHjCKOT CPeJCTBA, CBAKH
NpPeTXO0AHM JOGHTAK WM I'yGUTAaK KOjU je NpU3HABaH Y HETO MMOBUHHU/KaNUTaJly ce pekjacupukyje
M3 HETO MMOBUHeE /KanuTaja y cypUIUT uiu AepUIMT y CKIaAy ca naparpagpom 76.

Jo6unu u ry6unu

64. Jo6uTak uim ry6uTaK Koju ce jaB/ba ycjie/ npomMeHe ¢pep BpeAHOCTH PUHAHCH]jCKOT CpeCTBa
niM pUHAHCHjCKe 06aBe3e Koja HUje Aeo 0AHOcaA XellMHra (BuaeTH naparpade 99-113), Tpe6a ga ce
npu3Haje Ha ciaegehu HaUMH:

(a) Jlo6UTaK UM Ty6HUTaK 01 QUHAHCHjCKOT CpeicTBa UM GUHAHCHjCKe 00aBe3e KaacuPpUKOBaHUX MO
dep BpeITHOCTH Kpo3 CyQUITUT UM AePUIUT ycrexa Tpeba Aa ce NprU3Haje y CyQUIUTY UId JePULUTY.
(6) Jo6uTak uim ryouTtak oj GMHAHCHjCKOT CpeCcTBa pacnoJIoKMBOT 3a IPoAajy Tpe6a Aa ce

NpU3Haje JUPEKTHO Y HETO UMOBUHM /KanMTa/Iy Kpo3 U3BeIITaj 0 NpOMeHaMa HAa HETO UMOBUHM /Ka-
nutaay(Bugetu MPC-]JC 1, (ocuM 3a TPOLIKOBe 0 yMambelha BpeJHOCTH (BuAeTH naparpade 76-79) u
JAeBHU3HE A06HTKe U ryouTKe (Bugetu [Ipuaor A maparpa¢g AG116), 10K PHMHAHCHjCKO CPEJCTBO He
npecraHe ja ce npusHaje. Taga he akymyaupaHu J06UTaK WIM 'YyGUTAK NPETXOAHO MPU3HAT Y HETO
MMOBUHM /KAaNMUTaly GUTH ONpU3HAT y cybunuty uwiM aAepunurty. Mehytum, kamara uspadyHarta Ko-
pumhemeM MeTOAA epeKTUBHE KaMaTe (BuAeTH naparpa¢ 10) ce npusHaje y cypunuty uimn
Aebunuty. JuBuaeHe U CJIMYHE pacnojesie o4 UHCTPYMeHTa KalluTa/la Pacino/I0>KUBOT 3a PoJajy ce
NPHU3HAjy y cyPUIUTY UK AePUIUTY KaJa ce yCTAHOBH IPAaBO eHTUTETA AAa NpUMa yniiaTte (BUAETH



MPC-]JC 9).

65. 3a oHa puHaAHCHjCKa cpeACcTBA M QUHAHCHUjCKe 06aBe3e Koja ce KibHXKe [0 aMOPTH30BaHOj
BpeAHOCTU (BuAeTH naparpade 48 u 49), 406UTaK WM TYOGUTAK Ce IPU3HAje y CyQUIUTY WU
AepUIMTY KajJia ce MPeCTajIo ca NpU3HaBamkbeM TOT PUHAHCHjCKOT CpeJCTBA WU 06aBe3e Wiu My je
BpeAHOCTH yMalkh€eHa, Kao M Kpo3 nponec amoptusanuyje. Melhytum, 3a puHaHCcHjCKa cpeAcTBa WK
duHaHCHjCcKe 06aBe3e Koje Cy cTaBKe XelMHTra (BuaeTH naparpadge 87-94 u lipusior A naparpapu
AG131-AG141) pauyHOBOACTBEHO OGyXBaTame J00UTaKa WM I'yGUTaKa Tpeb6a Ja Gyje y CKJIaay ca
naparpad¢uma 99-113.

66. AKO HeKM eHTUTET NpH3Haje PUHAHCHUjCKA CpeJcTBAa KopulihemheM pa4yHOBOACTBEHUX
nojaraka Ha JaTyM usMupemna (Bugetu naparpa¢ 40 u lipusor A naparpade AG68 u AG71), cBaka
npoMeHa ¢ep BpeJHOCTHU TOT CPe/CTBA Koja Tpe6a Aa ce Ao6Hje TOKOM nepuoja usmehy garyma
npojaje U JaTyMa U3MHUpema ce He IPU3Haje 3a CpeACTBA NPpeHeTa N0 HA6aBHOj BpeAHOCTH UJIH MO
aMOpPTHU30BaHOj BpeJHOCTH (OCHM ry6uTaKa 360r yMamemha BpeJHOCTH). 3a CpeACcTBA Koja ce KibHKe
no ¢ep BpeagHoctH, MehyTim, npomeHa ¢pep BpeAHOCTH Tpeba Ja ce NpU3Haje y CyGUIUTY UIU
AedULMTY, UK Yy HETO UMOBUHM /KanMTa/ly, KaKo je IpUKJIaAHO o naparpady 64.

YMameme BpeJHOCTH U HEHAIIATUBOCT GPUHAHCHjCKUX CpeAcTaBa

67. EHTHUTET Tpe6a Aa npouemyje Ha Kpajy CBaKOr U3BELITAjHOT NEPUO/A A JIU IOCTOjU HEKHU
06jeKTHBaH J0Ka3 Aa je J0IIJI0 [0 YyMamkbemha BpeJHOCTH PUHAHCHjCKOT CpeACTBa WU rpyne
duHaHCHjcKuX cpeacTaBa. AKO IIOCTOjHU TaKaB A0Ka3, Taj eHTUTET Tpeb6a Aa npuMemyje naparpad 72
(3a puHaHCHjCcKa cpeACcTBa KOja ce KIbMKe 0 aMOpPTH30BaHOj BpeAHOCTH), maparpad 75 (3a
duHaHCHjCKa cpeACTBa KOja ce KIbMKe 10 Ha6aBHOj BpeJHOCTH) UM naparpad 76 (3a ¢uHaHcHjcka
CpeACTBa KOja Cy pacnoJioKuBa 3a NpoAajy) Aa 6M ce oApe o U3HOC CBAKOT I'yGUTKa ycjae[ yMambemha
BpeJHOCTH.

68. duHaHCHjCKO CpesiCTBO UJIM Ipyna GUHAHCH]CKUX CPEJICTABA je YMabeHe BPeJHOCTH, UJIU Cy
NpeTpI/beHHU TyOUIM 360T YMamkemha BpeJHOCTH aKo, M CAMO aKo, TIOCTOjH 00jEKTUBHU 0Ka3 yMabemha
BpeAHOCTU Kao pe3yJTaT gorabaja Koju ce oaurpao nocJje npBo6GUTHOT IpU3HaBama CpefCcTBa (“HacTaHak
rybuTka”) ¥ Taj HaCTaHaK ryouTKa (MM HacTaHLM r'yOUTKA) UMa yTUlaja Ha IpoleeHe 6yayhe TokoBe
roTOBUHeE 0/ PUHAHCUjCKOT CpeJiCTBA UJIU rpyne GUHAHCUjCKUX CPeICTaBa KOjU ce MOTY N0y3/1aHO
npoueHUuTH. Moxe ce 1oroJuTH Aa HUje Moryhe YTBpAUTH jefiaH, 3acebaH gorabaj koju je npoy3pokoBao
yMamemwe BpeHocTH. Yenrhe je yMamberwe BpeIHOCTH NPOY3POKOBAHO KOMOGUHOBAHUM ePeKTOM HEKOJIMKO
norabaja. [y6uiy ouekuBaHM Kao pe3yJsTat 6yayhux gorabaja, 6e3 063upa KOJIMKO BEPOBATHH, Ce He
npu3Hajy. O6jeKTHBHH Z0Ka3 /ia je OLLJIO0 /10 yMakbeha BpeJHOCTH GUHAHCHjCKOT CPEeJICTBA UJIH IpyIie
dUHAHCHjCKUX CpeJicTaBa 00yXBaTa yOu/bHBe NOAATKE KOje BJACHUK CPe/ICTBAa MOXe Jja IPUMETH 0 HaCTaHKY

ryouTKa:

(a) 3Ha4ajHOj GUHAHCHUjCKO] TEIIKONY eMUTEHTA WU AYKHUKA;

(6) KplIemy yroBopa, Kao IITO je HeUCNyhere o6aBe3e UM 3aKacHesle UCIJIaTe KaMaTe WIH IVIaBHULLE;
() rapaHiyju o CTpaHe 3ajMo/jaBalia 3ajMONPUMILY, 360T eKOHOMCKUX WJIM IPaBHUX pa3J/ioray Besu ca

$UHaHCHjCKOM TelIKOhoM 3ajMONPUMILA, TOBJIACTHULE KOjy 3ajMo/jaBall He 61 y3UMao y 063Up Y HEKUM
JPYyTUM OKOJIHOCTHMa;
(m) BUCOKOj BepoBaTHONU GaHKpPOTa UM Apyre GUHAHCHjCKE peopraHU3alyje 3ajMO/IaB1Ia;
(e) HeCTaHKY aKTUBHOT TPXKHUIITA 32 TO GUHAHCU)CKO CPeiCTBO 360T GUHAHCHjCKUX TelllKoha; uiu
(¢) yousuBuM mojanuma Koju Iokasyjy Jia NOCTOjU Mep/bUBO CMakbemwe 6y1yhux TOKOBa FOTOBHHE
o/ rpymie GUHAHCHjCKUX CpeJiCTaBa HAKOH NMOYeTHOr PU3HaBame TUX CPe/ICTaBa, Majia CMakbekme
He MO2Ke jolll yBeK Jja ce yTBP/ U 3a NojeuHaYHA QUHAHCHjCKA CPeICTBA Y IPYIH, YKbYy4yjyhu u:
)] HITeTHe MPOMeHe IJIaTeXXHe MONHU 3ajMolnpuMIla y Ipynu (Ha mpuMep, noBehaH 6poj o//10KeHUX
ucniaTa uiav nosehas 6poj 3ajMonpuMIa ca KpeAUTHUM KapTHLaMa KOjH Cy JJOCTUIJIM CBOja OrpaHUyeha
KpeAHTa U Uciliahyjy MUHUMa/HU MeCeYHHU U3HOC); WU
(i) HaI[MOHAHU WUJIU JIOKAJIHU EKOHOMCKH YCJIOBU KOjU Cy y BE€3U ca U3MUPUBakeM 06aBe3a 3a
cpeAcTBa y rpynu (Ha npruMep, nosehame cTeneHa He3amnoc/JAeHOCTH 3ajMONIPUMILA Y TOj reorpadCckoj
06J1acTH, CMamembe lleHa HeKpeTHUHA 33 XUMIIOTEKe ¥ pesleBaHTHOj 06/1aCTH, CMakbebe LieHa HadTe 3a
CpeZCTBa 3ajMa npor3BohayrMa HadTe, UM IITETHE IPOMEHEe HHAYCTPHjCKUX YCJI0Ba KOjU YTUYY Ha
3ajMoOIpUMLE y IPYNH).
69. HecTaHak aKkTMBHOT TP>KMILTA 3aTO IITO Ce GUHAHCUjCKUM MHCTPYMEHTHMa O/ipeheHor eHTUTeTa
BHlle He Tpryje jaBHO, HUje J0Ka3 yMamwewa BpeJHOCTH. [1af KpeJUTHOT pejTUHIa eHTUTEeTA HUje, CaM 110
ceby, J0Ka3 yMamwera BpeJHOCTH, Ma/ia MOXKe OUTH ZI0Ka3 yMatberba BpeJHOCTH KaJia ce y3My ¥ 063Up U



Jpyre noctynHe uHopmanuyje. [lag dep BpegHOCTH GHMHAHCHjCKOT CpeJICTBA UCNIOJ HabaBHe WU
aMOpPTHU30BaHe BPeJHOCTH HUje HEONX0HO J0Ka3 yMametha BpeJHOCTH (Ha npuMep, naj ¢ep BpeAHOCTH
MHBECTULIHje V AYKHUUYKU HHCTPYMEHT KOjU je pe3yJiTaT nosehama KaMaTHUX CTONA 0CJI060heHnx pu3uKa).

70.

71.

[lopen Bpcra gmorabaja onucanux y naparpady 68, 06jeKTHBHH [l0Ka3u O yMamemy BpeJHOCTU
WHBECTHUIIMje Y HHCTPYMEHT KamnuTaja o6yxBaTajy MHopMallMje O 3HaAYajHUM IIpoMeHaMa ca
IITETHUM YTHIAjeM Koje Cy Ce OJUrpaJsie y TEXHOJIOIIKOM, TPXKUIIHOM, EKOHOMCKOM WJIM IIPaBHOM OK-
pyKemy Y KOM eMUTEHT MOCJyje, 1 03HAa4YaBa Jja ce TPOLIKOBU UHBECTHLMje Y UHCTPYMEHT KaluTala
He MOTYy MOBPaTUTH. 3HA4ajaH WM AyroTpajaH naJj ¢ep BpeJHOCTH WHBECTHIUje Y UHCTPYMEHT
KanuTaja ucnoJ, HabaBHe BPeAHOCTH je Takohe 3Ha4yajaH [J0Ka3 yMambeha BPEeJHOCTH.

Y HeKkUM cJjy4yajeBUMa ce MOXe JOTOJUTH Jia Cy yO4/bMBH J0Ka3u NOTPeGHU 3a NpOlieHy M3HOoca
ryouTKa 360r yMamema BpeJHOCTH (UHAHCHjCKOI CpejACTBa OTPaHUYEHHW WJM BHIIE HUCY Y
NOTIYHOCTHU peJIeBaHTHHU 3a aKTyeJHe OKoJIHOCTH. Ha mpumep, oBo Moxe Ja 6yje ciay4aj kaja je
3ajMojiaBan, y GUHAHCUjCKUM TellkohamMa M KaJla MOCTOjU HEJJ0BO/bHO AOCTYMHUX MOJAaTaka M3
MPOLJIOCTH KOjU Ce OJHOCe Ha CJWYHE 3ajMoJaBLe. Y TaKBUM C/y4yajeBUMa, EHTUTET KOPUCTU CBOje
HCKYCTBO U pacyhuBame Jja KOpuryje yous/buBe NoJaTKe 3a rpyny GpuUHaHCUjCKUX CpeJicTaBa Jla 6M OHU
OIpa3uJId aKTyeJiHe OKOJIHOCTU (BuaeTu maparpad AG122). Kopumhemwe pasyMHUX NpolieHa je
K/bYYHH Jle0 cacTaB/bamba PUHAHCHjCKUX U3BeIlTaja U He CMakbyje BhHUX0BY 0Y3JaHOCT.

PuHaHcujcka cpedcmea Koja ce Krbudice No amMopmu308aHoj eapedHocmu

72.

73.

74.

AKo mocToju 06jeKTHBHH A0Ka3 Ja je HACTA0 ryGUTaK 360r yMamema BPeJHOCTH O, 3ajMOBa
WIH NOoTpaKuBawka WJIM HWHBeCcTHLHja Koje ce ApxKe A0 jocneha Kkoje ce KibMake NO
aMOpPTH30BaHOj BpeAHOCTH, U3HOC TYOUTKA ce 0AMepaBa Kao pa3/iMka usMebhy KibUroBoacrpeHe
BPeAHOCTH CpejACTBa M cCajalllbe BPeJHOCTH IpounemeHUx Oyayhux TOKOBa TrOTOBHMHE
(uckspyuyjyhu 6yayhe kpeauTHe ryGUTKe KOjU HMCY HACTa/JIUu) AUCKOHTOBAHUX MO NPBOGUTHO]j
epeKTUBHOj KaMaTHOj cTonu ¢UHAHCHjCKOT cpeAcTBa (TO jecT, epeKTUBHOj KaMaTHOj CTOMU
U3padyyHaToj NPUJIMKOM NPBOGUTHOr NpHU3HABama). KbUroBoACTBeHa BpPeAHOCT CpejCTBa
Tpe6a Aa ce cCMambM WIM JUPEKTHO WM KopuimihewmeM padyyHa 3a HaJoKHaje. U3Hoc ry6uTKa
Tpeba Aa ce NpU3Ha y CyQUIMTY WK AePULUTY.

EHTUTET NpBO mpolemyje Ja JU 00jeKTUBHH [I0Ka3 yMamemha BPeJHOCTU MOCTOjU MOjeIMHAYHO 3a
Cpe/iCTBA Koja Cy MOjeJMHAYHO 3HA4ajHa, MojeJUHAYHO WU 3ajeJHUYKH 3a QUHAHCHjCKa CpeACcTBa
KOja HHCy NOjeAMHA4yHO 3Ha4dajHa (BuAeTd mnaparpad 68). AKO eHTUTET oJjpeJid Aa He IOCTOjU
00jeKTUBHHU [J0Ka3 yMakbeka BPeJHOCTH 3a PUHAHCHjCKO CPEJICTBO Koje ce NojeJUHAYHO NPOLEembYje,
6110 Ja je 3HA4ajHO UJIM He, OH YK/by4yje TO CpeJiCTBO y rpyny GUHAHCHUjCKUX CpeJiCTaBa ca CINYHUM
KapaKTepUCTHKaMa KpeAUTHOI pU3MKa U 3ajeJHUYKHU HX MNpOIeryje 360r yMamema BpPEJHOCTH.
CpeacTBa Koja ce MojeHHAYHO MpPOILEHYjy 360T yMamema BpPeJHOCTH M 3a Koja je TYOUTAK Of
yMakmema BpeJHOCTU IPU3HAT UJIM HaCTaBJ/ba Ja Ce NIPU3HAje, ce He YK/bY4yjy Y 3ajeJHUYKY IpOLeHy
360T yMaHemba BpeJHOCTH.

AKoO ce, y HApeJHOM NepPHUOJY, U3HOC yMamkheha BPeJHOCTH CMabH U aK0 Ce TO CMameme MoXKe
06jeKTMBHO J0BeCTH y Be3dy ca jgorabajeM Koju ce oaurpao mocje npu3HaBama yMambemba
BpPeJHOCTH (Kao IITO je No6o/blIamke JY>KHUKOBOT KPeJUTHOT PejTHHra), MPETX0AHO NPU3HATH
ryoUTaK 360r yMamema BpPeJHOCTH Tpeba Ja ce CTOPHUPA WIHM JUPEKTHO WM KOPHUTOBamheM
padyHa 3a HaJoKHaJe. CTOpHHpame He Tpe6a Ja UMa 3a pe3yJ/ITaT KIbUT'OBO/CTBEHY BPEeJHOCT
¢duHaHCcHjCcKOT cpeACTBa Koja npeJia3u OHO ITO 6M GMJIa aMOPTHU30BaHA BPeAHOCT, Y CIy4ajy Aa
yMam€eHe BPeJHOCTH HHje GUJI0 MPU3HATO, Ha AAaTyM Ka/ia je U3BPLIEHO CTOPHHpPambe yMambemha
BpegHocTH. U3HOC cTOpHUPaKa Tpe6a Aa ce NpU3Ha y cyGUIUTY WU AePULIHTY.

DuHaHcujcka cpedcmea Koja ce Krbudice no HabasHoj epedHocmu

75.

AKO mNOCTOjU 06jeKTMBHH JO0Ka3 Ja je Ty6uTak 360r ymamerma BpPeJHOCTHM HacTao 3a
HEKOTHUPaHHU MHCTPYMEHT KalHUTajla KOju ce He KILIKHU Mo ¢ep BpeJHOCTH 3aTo ITo ce dep
BPEJHOCT He MOXe MOYy3JaHO OAMEPHUTH, WIH 3a JEePUBATHO CPEJCTBO KOje je MoBe3aHo ca U
MOpa 6UTH U3MHPEHO UCIOPYKOM TAKBOT HEKOTHPAHOT MHCTPYMEHTa KanuTasia, i3HOC yMambe-
ba BPEeAHOCTH Ce oJMepaBa Kao pa3jiukKa uamehy KibHUroBoJcTeeHe BpeAHOCTH (PHHAHCHjCKOT
CpeJCcTBa U Cajalllibe BPeAHOCTH NPOUemheHuX 6yayhux TOKoBa roTOBMHE JMCKOHTOBAHMX I10



TPEHYTHOj TP>KUIIHOj CTOMU NMPHUHOCA 32 CJIUYHO PUHAHCHjCKO cpeacTBO (BuAeTH maparpad
48(1) u Mpunor A naparpade AG113 u AG114). TakBU ry6unu 360r ymamemha BpeJHOCTH He
Tpe6a Ja ce CTOpHHUPA]jy.

DduHaHcujcka cpedcmea pacnoaoxcusa 3a npodajy

76.

77.

78.

79.

Kaga ce mag ¢pep BpeaHoCTH PMHAHCHjCKOT CPEACTBA PaCIO/IOKUBOT 3a PO/Jajy NPU3HA Y HETO
HMOBHHY/KalKUTaI M KaJa MOCTOjU 06jEeKTUBHHU J0Ka3 yMambemha BPeAHOCTH CpeACTBa (BUAETH
naparpad 68), akyMmyJIMpaHU T'y6UTaK KOjH je MPpU3HAT JUPEKTHO Y HETO MMOBHHM /KanUTay
Tpe6a Aa ce YKJIOHH M3 HETO MMOBHMHE/KanMTa/la U NPU3HA Kao CyQUIUT WK AePULHUT, HAKO
npusHaBame QUHAHCHjCKOT CPeJCTBA HUje G110 mpecTalio.

H3HOC akyMy/iMpaHOr ryGMTKa KOjH je YKJIOHb€H M3 HETO MMOBHHe/KamuTajJa M NpHU3HAT y
cybunury uiu gepunuty npema maparpady 76 tpe6a ga 6yae pasauka usmel)y TpomkoBa
cTulamkba (HeTo 0J, CBake HCIUIaTe IJIaBHULle U aMmopTtusanuje) u tekyhe dep BpeaHocTh,
yMamkeHa 3a CBaKM IyGMTaK 360r yMmMamema BPeAHOCTH TOr CpejACTBa KOjU je NMpPeTXOAHO
NpU3HAT KPO3 CyPULMUT UIU AePUIHT.

T'y6unm 360r ymamemha BPpeJHOCTH NPU3HATH Y CYQUIUTY WM AePUIUTY 32 UHBECTULUjY Y
HHCTPYMEHT KamuTajJa KjJacupUKoBaH Kao pacmoJIoKMB 3a HpoJajy He Tpe6a Ja Gyae
CTOPHUPAH KPo3 cypuuuT wiu aepunur.

AKo ce, y HapegHOM nepuoay, dep BpeJHOCT AY>KHUYKOT MHCTPYMeHTa KJacuPUKOBAHOT Kao
OHAj KOjHU je pacmo/ioKMB 3a npoaajy nosBeha u ako ce To noBehame 6yae Morjio 06jeKTUBHO
JAOBECTHU y Be3y ca jorahajeM koju ce 0AUrpao HAKOH LITO je r'yGUTaK 360T yMamhemha Bpe JHOCTH
NpHU3HaT y cypunuTty uim Aepuuury, ry6utak 360r ymamema BpeAHOCTH Tpe6a Ja ce CTOPHUPA,
A U3HOC CTOPHUPakhA NPU3HA y CyQUUIMTY WM JePULUTY.

XeyuHr

80.

Ako HOCTOiPl Ha3HA4Y€HU OAHOC XeIIUHra nsmel')y WHCTPYMEHTA XEIIUHI'a U Ca B’bUM IIOBE€3aHe

CTaBKe Ko0ja je IpeAMeT Xe[JMHTa Kao LITO je onvcaHo y naparpadpuma 95-98 u IlIpuiory A
naparpad¢uma AG142-AG144, pauyyHOBOJCTBEHO OGYXBaTame A06GMTAaKa WJIH FyGUTAKa Of,
MHCTPYMEHTAa XeJMHIa U CTaBKe Xe[IUHra Tpeba aa 6yJe y ckjajy ca naparpadpuma 99-113.
HWHCTpYMEHTH XeMHTa

Hucmpymenmu koju ce keaau@ukyjy

81.

OBaj cTaHjap/i He OrpaHUYaBa OKOJTHOCTH Y KOjUMa JIepUBAT MOXKe OUTH Ha3HauYeH Kao UHCTPYMEHT

XEIIMHT3, aKO Ce 33/I0BOJbe YCI0BHY U3 naparpada 98, usyses 3a opeheHe npojare onuuje (Bugetu [Ipusor A
naparpad AG127). MehyTum, HeslepuBaTHO GUHAHCHjCKO CPEJCTBO WM HeJlepuBaTHA QUHAHCHUjCKa 06aBe3a
MOTY GMTH Ha3HaYeHH Kao MHCTPYMEHTH XeIMHIa, CAMO 32 XeIUHT 0/ IeBUSHUX PU3HKa.

82.

Y cBpXe pauyHOBO/CTBA XEIUHIa, CAMO UHCTPYMEHTH KOjH YKJbYUYjy CIOJbHY CTPAHY ¥ OJHOCY Ha

E€HTHUTET KOju U3BelLITaBa (To jecT, CIOJ/bHY 3a TPyNy WM N0jeJUHAaYHU eHTUTET 0 KOM Ce U3BelllTaBa) MOTy
Jla 6yaly Ha3Ha4YeHH Kao MHCTPYMEHTH XelIuHra. Mazia noje JUHa4YHU eHTUTETH YHyTap KOHCOIUJ0BaHe
rpyne WM ofie/betba yHyTap eHTUTeTa MOTy yhH y XeJMHT TpPaHCaKIUje ca APYTUM eHTUTeTUMa yHyTap
rpyIe UM ofie/bebrMa YHyTap eHTUTEeTa, CBe TPaHCaKLiyje YHyTap rpyle ce eJIMMUHUILY IPUIUKOM
KoHcosimanuje. CTora, TakBe XeIMHT TPaHCaKIlMje ce He MOT'y KBaJHPHUKOBATH 3a pauyHOBO/CTBO XeIIMHTa
y NojeAMHaYHUM UM 3aCeO0HUM QHUHAHCHjCKUM M3BEIITajHMa 0jeAJMHAYHUX EHTUTETA YHYTap IPyIe MoJ,
yCJI0BOM Jia Cy OHH CIIOJbHH 33 II0jeJUHAaYHU €HTUTET O KOM Ce U3BellTaBa.

Hasnavasaroe uHCmMpymeHma xeyuHaa

83. O6MYHO NOCTOjY jeAMHCTBEHO 0MepaBambe pep BpeJHOCTH 32 MHCTPYMEHT XelJMHIa y [leJINHY, U
daKTopH Koju y3poKyjy npoMeHe dep BpeJHOCTU cy Mehyco6HO 3aBUCHU. Ha Taj HAaUMH, eHTUTET UMeHYje
OJJHOC X€lIMHIa 3a UHCTPYMEHT XelIMHIa Y LeJIMHU. [eJUHU J03BO/bEHU U3Y3eLH CY:

(a) 0/\Bajame yHyTpallllhe BpeJHOCTH U BpeMeHCKe BpeJJHOCTH YrOBOpa O ONLMjU U Ha3HAYaBabhe Kao
MHCTPYMEHTA Xe|IMHIa CaMo IIpOMeHe yHyTpallllkhe BpeJHOCTH OILHje U UCK/bYYUBake IIPOMeHe BpeMeHCKe
BpeJHOCTHY; U

(6) o/lBajambe eJleMeHTa KaMaTe U IPOMIITHe LieHe ¢opBap/ yroBopa.

OBH M3y3elLly Cy J03BOJbEHH 3aTO IITO YHYTpallka BpeAHOCT ONLMje U TpeMHuja GpopBap/, yroBopa Mory
06HMYHO J1a ce oAMepaBajy 3acebHo. /IlMHaMUYHA CTpaTeryja XellMHra Koja npoLemyje U YHY Tpall by
BPEJHOCT M BPEMEHCKY BpPeZHOCT YrOBOpa O OMIHjHU MOXKe Jia ce KBaJHMUKyje 3a pauyHOBO/CTBO XELIMHTA.



84. Jleo YU TaBOT MHCTPYMEHTA XelIMHIa, Kao WTo je 50% HOMUHA/IHOT U3HOCA, MOXKe 6UTH Ha3HA4eHO
Kao MHCTPYMEHT XelIMHIa ¥ 04HOCY XelMHra. MehyTuM, ogHOC XellMHTa He Mopa Jia ce Ha3Ha4yM caMo 3a J1eo
BpeMEHCKOT Nepuo/ia TOKOM KOT MHCTPYMEHT XelIMHIa 0CTaje HEU3MHUPEH.

85. JenaH MHCTPYMEHT XelJMHTa Ce MO>Ke Ha3HAUYMTH Kao XelJUHT BUILIe 0/ je/iHe BPCTe pU3UKa O]
YCJI0BOM Jia ce (a) pU3UIM KOjU Cy peAMET Xe[IMHTa MOTY jaCHO YTBPAUTY; (6) edeKTUBHOCT XeIIMHTa MOXe
npukasarty; u (1) Moryhe o6e36eAUTH /1a TOCTOjHU NOCEOHO HA3HAYaBae 32 UHCTPYMEHT XelJMHIa U
pas3/M4uTe NO3UIMje pU3HKa.

86. JlBa WM BUIlle lepHUBaTa, UM BbUXOBHU JeJI0BY (MJIY, y C/Iy4ajy Xel[JMHIa BaJlyTHOT PU3HKA, ABa UJIH
BHUIIE HeJlepyBaTa, UM BbUXO0BHU JieJI0BY, UM KOMOUHAlMja lepuBaTa U HeJlepuBaTa UM BbUXOBUX JIeJI0Ba),
ce MOTy ocMaTpaTH Y KOMOMHALUjU UM 3ajeJHUYKM Ha3HauYeHU Kao MHCTPYMEHT xelluHra. Mehytum, oma
WJIM TOpHba IPaHUIla KaMaTHe CTOIle WU APYTH epUBaTHU HHCTPYMEHT KOjuU KOMOUHYyje MpoJaTy ONLHUjy U
KYIlJbEHY ONIYjy ce He KBaJIMPHUKYyje Kao MHCTPYMEHT XelIMHIa aKo je OH, Y CTBapH, HETO NpojaTa onuuja (3a
KOjy je f,o6ujeHa HeTo npeMuja). CIMYHO, /iBa UJIM BUILle MHCTPYMeHTa (MM BbUXOBH JieJIOBU) MOTY OUTH
Ha3HauyeHHU Kao MHCTPYMEHT XelJMHIa CaMo aKo HUjeJlaH 0l ’bUX HUje IpoJaTa oNliuja UJIU HeTO pojaTa
onuuja.

CTaBKe XejMHTra

Cmaske Koje ce keaaugpukyjy

87. CTaBKa Xe[IMHIa MOXXe OUTH MMPU3HATO CPEACTBO UK 00aBe3a, Hepru3HaTa yTBpheHa o6aBe3a, BPJIo
BepoBaTHa NpejBubheHa 6yayha TpaHcaklyja, UM HETO MHBECTHLIMja Y MHOCTPAHO noc/oBame. CTaBka
XelIMHIa MOoXe 6UTH (a) jefHO cpeACTBO, 06aBe3a, yTBpheHa 06aBe3a, NpeABrUheHa TpaHcaKLUja, HETO
MHBeCTHIIMja Y UHOCTPaHO MOCJ0Bake WiH (6) rpyna cpeAcTtaBa, 06aBe3a, yTBpheHUXx o6aBe3a, BpJIO
BepOBaTHUX NpeABUD)eHUX TpaHCaKIMja UM HETO UHBECTHUIM]ja Y MHOCTPAHO MT0C/I0Babe ca CAMYHUM
KapaKTepHUCTHKaMa pu3uKa wid (1) camo y nopTdesby XellMHra pu3rKa KaMaTHHUX CTOMA, Zieo nopTdesba
duHaAHCHjCKUX cpeAcTaBa UM QUHAHCHjCKUX 00aBe3a Koje JieJie PU3HUK KOjH je peJMeT XelIMHTa.

88. 3a pasJIMKy 0/1 3ajMOBa U NOTPaXKHMBakba, UHBECTHUIH]ja Koja ce ApkHU Ao Aaocneha He Moxe Ja 6yje
CTaBKa XelJMHra y NorJiely pu3vKa KaMaTHe CTOIle WM PU3HMKa o/, IJ1ahawa yHalpes 3aTo LITO
Ha3HayaBakbe HeKe MHBeCTHIIMje Kao UHBeCTHLHje Koja ce APXKHU 0 Aocneha 3axTeBa HaMepy Jia ce UH-
BeCcTHULMja APHU A0 Aocneha 6e3 063vpa Ha NpoMeHe pep BpeHOCTH UJIU TOKOBA TOTOBHHE TaKBe
VHBeCTHIYje Koje ce MOT'y IPUIIMCcAaTH IpoMeHaMa KaMaTHHUX cTona. MehyTuM, MHBecTHIIUja KOja ce JPXKH 10
Jocrneha Moxke GUTH CTaBKa XeIMHTa y MOTJIeZly pU3HKa 0/ IPOMeEHaA eBU3HUX KypCceBa U KPeJUTHOT
pHU3HUKa.

89. Y cBpXe pauyHOBO/JCTBA XEIMHTIa, CAMO CPEJICTBA, 06aBe3e, yTBpheHe o6aBe3e U BpJio BEPOBATHE
npe/BUbheHe TpaHCaKlyje Koje 00yxBaTajy CTPaHy Koja je clioJballllba 32 eHTUTET MOTY Jia Ce Ha3Hauye Kao
cTaBKe XelnHra. Ciein ja pauyHOBO/CTBO Xe[IMHTa MOXe /la Ce TPUMeHHU Ha TpaHcaKLyje usMmehy eHTUTeTa
WJIM CeTMeHTe ¥ UCTOj IPYyNH caMo y NojeJHHaYHUM UM 3ace6HUM GUHAHCHjCKUM U3BelITajuMa THUX
E€HTHUTETA, a He Y KOHCOJIM/J0BaHMM pUHAHCHU]CKMM U3BellTajuMa rpymne. Kao usyserak, JeBUSHU PU3UK
MOHEeTapHe CTaBKe YHyTap rpyne (Ha mpyuMep, [yroBame/MOTpaKUBabe U3Mehy J1Ba KOHTPOJIMCaHA
E€HTHUTETa) MOXe /1a ce KBaTU(HKYje Kao CTaBKa XeIMHIa y KOHCOJIM/I0BaHUM GUHAHCHjCKUM M3BeIITajuMa
aKo MMa 3a pe3yJITaT U3JI0KEHOCT A06HULIMMa WM I'y6HIIMMa O] IeBU3HUX KypceBa KOju HUCY Y NOTIYHOCTH
eJIUMUHUCAHU NocJie KoHcouanuje y ckiaaay ca MPC-JC 4 ,EdekTu npoMeHa JieBU3HUX KypceBa“. Y ckiagy
ca MPC-]C 4, no6uny u ry6uLM 07y MOHETAPHUX CTABKH YHYTap rpyIe ce He eJIMMUHUILY Y TOTIIYHOCTH MocJie
KOHCOJIM/I0Baka Ka/la ce MOHeTapHa CTaBKa YHyTap Ipyne npeHocy usaMelhy /iBa eHTUTeTa U3 I'pylle Koja
MMajy pasanduTe QyHKIMOHANHe BaayTe. [lopes Tora, eBU3HU PU3HK BeOMa BepoBaTHe U NpeJBUANBe
TpaHcaklyje yHyTap rpyle Moe Jia ce KBaJUpHUKyje Kao CTaBKa XeLJMHra y KOHCOJIHUJ0BaHUM
dYHaHCHjCKUM M3BelITajuMa [0/ YCJI0BOM /ia je TpaHCaKLiMja Ha3HaueHa Y BaJlyTH Koja HUje PyHKIMOHAIHA
BaJIyTa EHTHUTETA KOjU YYeCTBYje y TOj TpaHCAKLIUjU U IeBU3HU PU3UK he YTULIATH HAa KOHCOJIMI0BAHU
cyduuuT winu aedunur.

HasHnauasarbe pUuHaHCUjCKUX cmasKu Kao cmasKu XeyuHaa

90. AKo je cTaBKa xe[lMHra GUHAHCHjCKO CPeAICTBO UK pUHAHCHjCKa 00aBe3a, 0Ha MOXKe Jla Oy/ie CTaBKa
XelJMHra y NorJje/ly pu3rKa oBe3aHHX caMo ca JleJIOM HberoBUX TOKOBa FOTOBHHE WX dpep BpeJHOCTH (Kao
ITO je jefjlaH UJIM BUIlle 0JaOpaHUX yTOBOPHUX TOKOBA FOTOBHUHE UJIM BbUXOBUX Jle/10Ba UJIM IPOLeHTa
HBUX0Be ¢pep BpeJHOCTH), IO/ YCI0BOM Jja epeKTUBHOCT MOXe Jia ce oaMepH. Ha npuMep, f1eo U3J103KeHOCTH
KaMaTHe CTolle Cpe/ICTBA MM o6aBe3e KOju Hoce KaMaTy, KOju ce MOKe YTBPJUTH U 0/JBOjEHO OZJMEPHUTH,
MO’Ke /la ce Ha3HA4YM Kao PU3UK KOjH je MpeJMeT XxelMHra (Kao LITOo je KaMaTHA CToma ocjJoboheHa pu3uka



WJIM KOMIIOHeHTa 6eHuUMapk (pedepeHTHe) KaMaTHe CTOIle 0] YKYIIHEe U3/I0)KeHOCTH KaMaTHe CTolle
$HHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA KOjH je IpeMeT XelIMHra).

91. Y xeyuHry dep BpeJHOCTH 0/, M3JI0KEHOCTH KaMaTHe cTole nopTdesba, PUHAHCHjCKUX Cpe/icTaBa
Wi GUHAHCHjCKUX 06aBe3a (M caMo y TAKBOM Xe[IUHTIY), 1e0 KOjU je OM0 NMpeaMeT XelIMHTIa MOXe OUTH
oapeheH moMohy n3HOca BasiyTe (Ha mpUMep, U3HOCA ¥ [0J1apyuMa, eBpUMa, pyHTaMa UM paHAUMa) yMeCcTo
Kao NojeAMHa4YHO cpeACcTBO (MM 06aBe3a). Mako nopTdesb MoxKe, 3a CBpXe yIIpaB/bathba PU3UKOM, YKBYUHUTH
cpeJcTBa M 06aBe3e, HA3HAYEHU U3HOC je U3HOC CpeJiCTaBa WM U3HOC o6aBe3a. HasHayaBamwe HeTO H3HOCA
obyxBaTameM Cpe/icTaBa U 06aBe3a 3aje/JHO HHUje 03B0/beHO. EHTUTET MO>Ke U3BPIUUTHU XE[JUHT JieJia
pH3MKa KaMaTHe CTOIle Be3aHOTr 3a Ha3HaYeHU u3Hoc. Ha npumep, y ciiy4ajy xeHra noprtéesba Koju
Ca/ipKH CpesiCTBa Koja ce miahajy yHanpes, EHTUTET MOXKe Jja U3BPLIY XeLIMHT TpoMeHe ¢pep BPeJHOCTH Koja
ce MOXe NMPUIMCATH IPOMEHH KaMaTHe CTOIIe Koja je 61Jia MpeMeT XeIMHIa Ha OCHOBY OUYeKHBaHUX, a He
YrOBOPHMUX, AaTyMa [TIOHOBHOT oJpehuBama 1jeHa. Kajia ce fieo Koju je mpeJMeT XelIMHra 3aCHMUBA Ha
OYeKMBaHUM JaTyMHUMa NOHOBHOT opehuBarba 1ieHa, edpekaT KOju Te IpoMeHe KaMaTHe CTOIle, Koja je 6uJia
npeAMeT XelIMHTa, UMajy Ha Te OYeKHBaHe JaTyMe, Tpeba Aa ce YK/bYy4YH IPUJINKOM oApehrBarma npoMeHe
dep BpeiHOCTH cTaBKe XelJuHra. CXoZlHO TOMe, aKo je mopTdesb, KOjU CaZip>Ku CTaBKe Koje ce Iiahajy
yHanpeJ, npeJiMeT XellMHra lepUBaTOM KOjU ce He IIaha yHamnpeJ, j0/1a34 A0 HeepeKTUBHOCTH aKoO ce
M3MeHe JJaTyMU KaJia ce o4eKyje nahamwe yHanpes CTaBKU y HopTdesby KOjU je IpeAMeET XEMHTa, UJIH aKo
ce CTBAapHU JaTyMHu Is1ahama yHanpe pa3J/ivKyjy 0/i OYeKHBaHUX JjaTyMa.

Hasnavasare HepuHAHCUjCKUX cmABKU KA0 CMABKU XeyuHad

92. AKO je cTaBKa xejlUHra He(pMHAHCHMjCKO CpeJCTBO WU HepMHaAHCUjCKAa o6aBe3a, OHA Tpe6a Aa
OyAe Ha3HayeHa Kao CTaBKa XelIMHra wiMm (a) 3a AeBU3He pH3UKe WIM (6) y IleJIMHU 3a CBe
pM3HKe, 360T Te)XKMHe pa3/iBajalba U OJMepaBama ojropapajyher aesa TOKOBa FOTOBHHE WJIH
npoMeHa ¢ep BpeIHOCTH KoOje ce MOTy MPUIMCATH MOCEGHUM PU3UIUMA, KOjU HUCY JeBHU3HHU
pU3HIH.

Hasnauasarse 2pyne cmasku kao cmasku xeyuHaa

93. CvyHa cpeJicTBa WJIM CIMYHe 06aBe3e Tpeba Ja ce IPyHHILY U Jia ce BPIIU XeIMHT TpyIie, CaMo aKo
nojeJMHAaYHa Cpe/CTBA WU NojeJUHAaYHe 06aBe3e y TOj IPyNH UMajy UCTY U3JI0KEHOCT pU3ULIUMA 32 KOjy Cy
Ha3Ha4yeHHU Jia UX XeWHT WTUTH. llITa BuIle, ouekuBahe ce ja npoMeHa pep BpeJHOCTH Koja ce MOXKe
NPUINUCATH PU3UKY O, XEIMHIA 3a CBAKY I10jeJUHAYHY CTABKY Y IPyIH 6yie NpUGJIMKHO IPONOPLHUOHATHA
YKYIHOj IpoMeHH $ep BpeJHOCTH Koja ce MOXKe MPUITUCATH XeIMHTY PU3UKa IpyIe CTaBKH.

94. 360r TOra IITO EHTUTET NPOoLEenYje eGEeKTHUBHOCT XelHTa nopeheweM npomeHa gpep BpeJHOCTH
WJIY IPOMeHa TOKa FOTOBUHE HHCTPYMEHTA Xe[IMHTa (MJIM IpyIe CIMYHUX MHCTPYMeHaTa XellMHra) U CTaBKe
XelIMHTa (WM Irpyne CIMYHUX CTAaBKU XelIMHTa), nopehere HHCTPYMEeHTA XeIMHIa ca YKYITHOM HEeTO
NO3ULHjoM (Ha MpHUMep, HETO CBUX CpeJicTaBa ca PUKCHOM CTOIOM U CBUX 06aBe3a ca GUKCHOM CTOIOM ca
c1nyHUM focnehrMa), a He ca HIOCeGHOM CTaBKOM Xe[IMHTa, Ce He KBaIMUKYje Kao padyyHOBO/CTBO XeIUHTa.
PayyHOBOACTBO XelIUHTa

95. PauyHoBo/CcTBO XeguHTa NpU3sHaje edpekTe npebujama Ha CyGULUUT UK fedUUT npoMeHa dep
BPEJHOCTH HHCTPYMEHTA XeIMHTa U CTABKe XelIUHTa.

96. IlocToje Tpu BpcTe 04HOCA XEelIMHra:

(a) XeJUHT (pep BpeJHOCTHU: XEI[IUHT U3/10)KEHOCTH NpoMeHaMa ¢ep BpeAHOCTH IPU3HATOT

cpeJcTBa WK 06aBe3e, WK Henpu3HaTe yTBpheHe o6aBe3e, Win uAeHTUPUKOBAHM €0 TAKBOT
cpe/cTBa, 06aBe3e, WM yTBpheHe o6aBe3e KOjHu ce MoXKe MPUNUcaTu ogpeheHoM pU3UKY U KOju MOxKe
YTULATH HA CyPUIUT WU AePUIHT.

(6) XEeIMHT TOKOBA FOTOBHHE: XEIMHT U3J/10)KeHOCTH BapHUjaGU/IHOCTH TOKOBA rOTOBHHeE KojH (i)
ce MOXKe IpUNUCATH opeheHOM pU3MKY y Be3U ca NPU3HATUM Cpe/JICTBOM U/ 06aBe30M (Kao LITO Cy
CBe WK HeKe Gyayhe ucmiaTe kamare Mo OCHOBY Ayra ca BapujaGUJIHOM CTONOM) WJIM ca BPJIO
BEpOBATHOM npejBuleHOM TpaHcaKuujoM M Koju (ii) 61 Mmorao Aa yrude Ha CyQUIUT WU AePUIHT.

() XeMHT HETO NHBECTHUIHje Y MIHOCTPAaHO NOCJA0Bame Kao WTo je Aepunucano y MPC-JC 4.

97. XellMHT leBU3HOT pHU3UKa yTBpheHe o6aBe3e MoxKe /la ce payyHOBOJCTBEHO 06yXBaTa Ka0 XeIMHT
dep BpeIHOCTH UJIN XEIUHT TOKOBA TOTOBUHE.

98. OaHOC XellMHra ce KBaJlu(pUKyje 3a pa4yHOBOACTBO XEIIMHIa KaKoO je U3JI0KEeHO Y
naparpaduma 99-113 ako, ¥ caMo aKo, ce 3a0B0oJbe CBU caegehu yciaoBu:

(@) AKO0 HA MOYEeTKY Xel[JMHra NocToju popMaTHO Ha3HAYaBamhe U JOKYMEeHTanHja 0 OAHOCY

XELIMHIra 1 b 3a yipaB/bdlb€ PU3UIIMMA HEKOI' ECHTUTETA, Ka0 U CTpaTernja 34 BpHI€hE XECIITUHra. Ta



JAOKyMeHTanuyja Tpe6a Aa yK/by4Hd UAeHTUPHUKALMjy MHCTPYMEHTa XelJUHTa, CTaBKe Xel[IuHra Wi
TpaHCaKIyje y Be3M ca lbHM, IPUPOAY PU3UKa KOjH je MpeJMeT Xe[IUHTa, Kao U To Kako he eHTUTET
NPOIEHUTHU ePEKTUBHOCT MHCTPYMEHTA Xe[IUHTA MPU/JIMKOM NpeGHjama U3JI0’KeHOCTH MPpoMeHaMa
dep BpesgHOCTH cCTaBKe Xe[IMHTA WM IPOMEHAMa TOKOBA rOTOBUHE TPAaHCAKIMje Koja je mpeAMeT Xe-
IIMHTA, 2 KOjU Ce MO>Ke MPUMUCATU PU3UKY KOjH je mpeJMeT Xe[IMHra;

(6) o4eKyje ce Aa XelIUHT Gye BeoMa epeKkTHBaH (Bugetu Ilpuiior A naparpade AG105-AG113)
NPUIHKOM Npe6GUujama npoMeHa ¢pep BpeJHOCTH UM TOKOBA FOTOBUHE NPUNUCUBHUX PU3UKY KOjH je
npeAMeT Xe[IMHra, y CKJIaAy ca IPBOGUTHO JOKYMEHTOBAHOM CTPaTervjoM ynpas/baba PU3UKOM 32
Taj oapebeHun ogHOC XeIMHTa;

(x) 3a Xe[IUHTe TOKOBA rOTOBUHE, MpeABul)eHa TpaHCAKIHja Koje je mpegMeT Xe[IMHra Mopa GMTH
BeoMa BepOBaTHA U MOPA NPeACTaB/baTH U3JI0’KEHOCT MPOMeHaMa TOKOBAa rOTOBHMHE KOjU GU Ha Kpajy
MOTJIM A YTUYY Ha cCypUIUT Wiu JePUunmT.

(m) e(PeKTUBHOCT XelIUHTa Ce MOKe NOoy34aH0 0JAMEePUTH, TO jecT, pep BpeJHOCT UM TOKOBHU
rOTOBUHE CTaBKe XelIMHra NPUNMCUBU PU3UKY KOjH je MpeJMeT XellMHra U ¢pep Bpe JHOCTH
MHCTPYMEHTa XeJMHra ce MOry noysjaHo oaMepuTH (Bugetu naparpade 48 u 49 u lipusior A
naparpade AG113 u AG 114 3a ynyTcTBO 0 oApehuBamy pep BpeagHoCTH).

(e) XeMHT ce CTa/IHO npouemyje u ogpelyje ce aa je ctrBapHo 610 BeoMa ePpeKTUBAH TOKOM
nepuoja GMHAHCHjCKOT U3BELITaBakha 3a KOje je XellMHT 610 Ha3Ha4YeH.

Xeyune ¢pep epedHocmu

99, Axko xeyuHr ¢pep BpeJHOCTH 3a40B0/bAaBA YCJI0Be U3 naparpada 98 Tokom nepuojga
duHaHCHjCcKOT U3BelITaBalka, OH Tpe6a Aa ce paYyyHOBOACTBEHO 06yxBaTa Ha cjiejehu HayuH:
(a) AO0OUTAK WIH F'yOUTaK 0 NOHOBHOT OAMepaBakba UHCTPYMEHTA XelJMHra no ¢pep BpeAHOCTH

(3a ;epyBaTHU MHCTPYMEHT XEIIMHTIa) WU JleBU3He KOMIIOHEHTE heroBe KIbUTOBOACTBEHE
BpeJHOCTH oAMepeHe y ckjaay ca MPC-JC 4 (3a HeiepuBaTHU MHCTPYMEHT XelIMHra) Tpe6a Aa ce
npusHaje y cypuuury wiu gepunuTy; u

(6) AOOHUTAK WIH I'yOUTaK O CTAaBKe XelIMHIa KOjH ce MO>Ke NPUNUCATH PU3UKY KOjH je mpegMeT
XelJUHra Tpe6a Jja ce Kopuryje npeMa KibUrOBOACTBEHOj BpeJHOCTHU CTaBKe Xe[IMHTa U Jla ce MPU3Ha y
cybunury uiu gepunurty. OBo ce IpuMemyje YaK 4 Ka/ja je CTaBKa Xe[MHIa UHaYe ogMepeHa o
Ha6aBHOj BpeAHOCTU. [[pu3HaBame JOGUTKA WIH IyGUTKA NPUNUCUBOT PU3UKY KOjH je IpegMeT
XelJUHTa ce NpUMemYyje aKo je cTaBKa XelJMHra ¢UHaHCHjCKO CpeJCTBO PAacloJI0KMBO 3a MPoAajy.

100.  3axeyuHr ¢ep BPeLHOCTH U3JI0KEHOCTH KaMaTHe CToIIe JieJia TopTdesba GUHAHCHjCKUX CpefcTaBa
Wi GUHAHCHjCKUX 006aBe3a (M caMo y TaKBOM Xe[IMHTY), 3aXTeB ¥ naparpacdy 99(6) Moxke 6UTH UCTyHbeH
Npe3eHTOBakbEM JOOUTKA UJIM TyOUTKA MPUIUCUBOT CTaBKU XEIMHTA UJIU:

(a) y 3ace0HOj JIMHUjCKOj CTABKU ¥ OKBUPY CPE/ICTABAa, 32 OHE BpeMeHCKe epHo/ie TOHOBHOT
ospehuBama 1leHa 3a Koje je CTaBKa Xe[IMHTa CPeJICTBO; WU
(6) y 3ace6GHO]j JIMHHUjCKOj CTAaBKH Y OKBUPY 06aBe3a, 3a 0He BpeMeHCKe Neprojie MOHOBHOT oApehrBatba

IleHa 3a Koje je cTaBKa XelJMHra o6aBe3a.

3ace6He JIMHU]jCKe cTaBKe U3 (a) U (6) Tpeba npe3eHTOBATH Y3 GHUHAHCHjCKA CpeICTBA WK GUHAHCH]CKe
o6aBe3e. 3Hoce 06yxBahieHe OBUM JIMHUjCKUM CTaBKaMa Tpeba YKJIOHUTH U3 U3BelITaja 0 PUHAHCH]jCKO]
MO3UIIMjU KaJla Cpe/iCTBa UM 06aBe3e Ha Koje Cce 0Be CTaBKe 0JIHOCe PECTaHy /1 Ce MPU3HA]y.

101. AKo cy npeiMeT Xe[IMHTa caMo oJipeheHu pU3ULU KOjU Ce MOTY IPUNUCATHU CTAaBKU XEIIMHTA,
Nnpu3HaTe npoMeHe pep BpeJHOCTH CTAaBKE XEIIMHTa KOje HUCY Y BE3U Ca PU3UKOM KOjH je IpeJMeT XejluHra
ce MPHU3HAjy Kao IITO je U3JI0XKEeHO Y naparpady 64.

102. EHTHTeT Tpe6a Aa NPOCHEKTHBHO NpecTaHe /ja NpH3Haje pauyHOBOACTBO XelluHra oapeheHo
naparpadom 99 ako:

(a) WHCTPYMEHT XE[IUHTa NCTEKHE WJIM Ce MPO0/a, 3aK/byYH UM U3BPIIH (Y OBY CBPXY 3aMeHa WU
npojayxeme Aocneha MHCTPYMEHT Xe[IMHTa ca JPYruM HHCTPYMEHTOM XEIMHra ce He CMaTpa NCTEKOM
WY 3aK/byYMBAEM AKO je TAaKBa 3aMeHa WIN NPoAYKemwe aocieha 1eo JOKyMeHTOBaHe cTpaTeruje
XelJUHTa TOT eHTUTEeTa);

(6) XelIMHT BMIIe He 3a/40B0/baBa KpUTEpPHjyMe 3a pa4yHOBO/CTBO XelIMHra 13 naparpada 98;
I

() €HTHUTEeT ON030Be Ha3HaYaBame.

103. Ha ocHoBy nmaparpada 99(6), cBako KOpuroBamwe KlbMroBoJCTBeHe Bpe JHOCTH PUHAHCUjCKOT

HHCTPYMEHTA KOjH je mMpeJMeT XeIMHra 32 KOjH ce KOPUCTU MeTo/, epeKTUBHe Kamare (y cay4ajy
noprdesba Xe[JUHra pUu3rKa KaMaTHe CToIe, y 3aceGHOj IMHUjCKOj CTaBKH U3BelITaja 0 GUHAHCH]jCKOj



NMo3uIMju onucaHoj y naparpady 100) Tpe6a ga ce aMopTHU3yje y CyQUIUTY WU JePUILHUTY.
AMopTu3anuja MoXKe NOYeTH YUM Aole 0 KOpUroBamka U He CMe NI0YeTH KacHHje HO KaJla CTaBKa
XelJMHra NpecTaje Aa ce Kopuryje 360or npoMeHa ¢ep BpeJHOCTH NPUINIUCUBUM PU3UKY KOjH je
npeaMet xepnHra. KopuroBame ce 3acHIBaA Ha peKa/IKyJIalldju KaMaTHe CTONE Ha JaTyM Mo4YeTKa
amopTHu3anyje. Unak, ako, y ciy4ajy xeHra ¢gpep BpeJHOCTH U3/I0)KEHOCTH KaMaTHOj CTONMH
noptdesba PUHAHCHjCKOT CpeCcTBa Wi PUHAHCUjCKUX 06aBe3a (M caMO y TAKBOM Xe[IUHTY),
amMopTH3anMja KopumhemeM peKaaKy/1McaHe KAMaTHe CTolle HUje U3BO//bUBa, KOpUTroBame Tpe6a Aa
ce amopTu3yje kopumhemeM npaBo/IMHUjcKOT MeTOAa. KopuroBame Tpe6a Ja ce NOTIYHO aMOpPTH3yje
Ao pocneha puHaHCHjCKOT HHCTPYMEHTA WM, Y C/Iy4ajy XellUHra noptdeba pu3nKa KaMaTHe CToIle,
N0 UCTEKY peJIEBAHTHOT BPEMEHCKOT NepPHo/ja MOHOBHOT oipehuBama neHa.
104. Kajyia ce HempusHaTa yTBpheHa o6aBe3a Ha3HAUM KAao CTAaBKa XEIIMHTa, HAKHA/[HE KyMyJIaTUBHE
npoMeHe ¢ep BpeJHOCTH yTBpheHe o6aBe3e Koje ce MOTY IPUIIMCATH PU3UKY KOjH je MpeaMeET XeUHTa Cce
NpU3Hajy Kao CPeCTBO UK 006aBe3a ca 0AroBapajyhum Jo6UTKOM UM TyOUTKOM KOjU Ce NpU3Haje y
cybuuuty unu gebunuty (Bugetu naparpad 99(6)). [ipomene dep BpeHOCTU HHCTPYMEHTA XelIMHTa ce
Takohe NpuUsHajy y cyGUUUTY UK AeDULUTY.
105. Kasia eHTHUTET 3aK/bY4YH YTBPhEHY 00aBe3y 3a CTHUIIAE CPeJICTBA UM Npey3uMamke 06aBese Koja je
CTaBKa XelIMHTa y XeUHTy ¢pep BpeJHOCTH, TI0YeTHA KIbUTOBOLCTBEHA BPEAHOCT CPe/iCTBA UK 06aBe3e Koja
je pe3yJiTaT Tora IITO EHTUTET UCNyHaBa yTBPheHy o6aBe3y ce Kopuryje Aia 61 ce 06yxBaTHIa YKyITHA
npoMeHa ¢ep BpeJHOCTH yTBpheHe o6aBe3e Koja ce MOoXKe PUIMCATH PU3UKY KOjU je MpeMeT XeIHIa KOju
je IpU3HAT y U3BeILTajy 0 GUHAHCHjCKOj MO3ULIUjH.
XeyuHz mokosa 20moguHe
106. AKO XeIMHI TOKOBa TrOTOBUHHE 3aJ0B0/baBa ycJoBe maparpada 98 TOKOM JaTor mepmoja,
Pa4yHOBO/JCTBEHO ce 00yXBaTa Ha cjeAehy HAYUH:

(a) JAeo A06HUTKa WU T'YyGUTKA 0] UHCTPYMEHTA XeJMHra Koju ce oApehyje kao epeKTHBHU XeIMHT
(BugeTu naparpad 98) npusHaje ce y JUPEKTHO Y HETO HMOBUHY/KaNlUTaJI, KPO3 U3BELITAj O IPO-
MeHaMa Ha HeTO UMOBHMHM /KanuTajly; U

(6) HeedeKTHBHHU Je0 J00UTKA UM I'YOUTKA 0/, MHCTPYMEHTA XeIMHra ce Npu3Haje y cypuuur
Wi gepunur.

107.  Jow oxpebeHuje, XelIUHT TOKOBA TOTOBHHE Ce PAYyHOBOJCTBEHO 00yXBaTa Ha cJefehu HayuH:

(a) 3ace0Ha KOMIIOHEHTA HETO UMOBHHE/KaNuTaJ/la I0Be3aHa ca CTABKOM XE[IMHTa Ce KOPUTyje mpeMa
MameM of caefeher (y ancosyTHUM U3HOCHMA):

(1) YKYIHOM JJOGUTKY WUJIM IYOGUTKY O] HHCTPYMEHTA XeIMHTa 0] TOYeTKa Xe[IMHTa; 1

(i) YKYIIHOj NpoMeHU dep BpeAHOCTH (cajalimba BpeJHOCT) OUeKMBaHUX OyAyhuX TOKOBa FTOTOBUHE
CTaBKe Xe[IMHTa 0J] I0YeTKa XEeIIMHTa;

(6) CBaKH IPEOCTaNU AOOUTAK UK I'YBUTAK 0y MHCTPYMEHTA Xe[IMHTa WIH FeroBe Ha3HaueHe
KOMIIOHEeHTe (TO HUje epeKTHBAH XEIIUHT) ce TPHU3Haje Y CYyQUIUTY WU AePULUTY; U

() aKo je JIOKyMeHTOBaHa CTpaTeruja eHTUTeTa 3a yIpaB/babe PU3UKOM 3a o/ipeheHH 0JHOC XelIUHTa

WCKJbY4YMBakbe U3 NpoleHe eGpeKTUBHOCTH XeIMHra o/ipel)eHe KOMIIOHEHTe J06UTKA UK I'YOUTKA UIIH
TOKOBA FOTOBUHE Ca lbMMa y Be3U 0/ UHCTPyMeHTa XelluHra (BugeTu naparpade 83, 84 u 98(a)), Ta
HCK/by4YeHa KOMIIOHEHTa JoOUTKa UK I'YOUTKA Cce PU3Haje y CKaAy ca naparpadpom 64.

108. Ako xeyuHr npejpuheHe TpaHcaKnuje HAKHAaAHO MMa 3a pe3yJ/TaT IPU3HaBame CpeCTBA Wi
o6aBes3e, J06UIY WU I'yGUIY Y BE3U ca lbMMA KOjH Cy GUJIM NPU3HABAHU JUPEKTHO Yy HETO

MMOBHUHM /KaNMTaJy y cKJaAy ca naparpadpom 106 Tpeba ga ce peKIacuPUKYjy Yy CYPUIMT WU
AepuUnUT y HCTOM NepHOAY WIN NepHoJMMa TOKOM KOjUX XelJUHT npeABH)eHUX TOKOBa TOOBHHE
yTh4Ye HAa CyQUIMT WM AePunuT (Kao y nepuoAuMa Kaja ce NpU3Haje NPUXOA /I PAcXo/, 10 OCHOBY
Kamare). MehyTuM, ako eHTUTET OUYeKyje Ja caB WU Ae0 ryGUTKA KOjH je MPU3HAT AUPEKTHO Y Y HETO
MMOBUHM /KanuTajy He GyAe noBpaheH y ToKy jesHor wiu Buie 6yayhux nepuoja, oH Tpe6a ga
pekacuduKyje U3HOC KOju HHUje 04eKHBao Aa 6yae noBpaheH y cypunut uin gepunur.

109. Ako xeyMHr npeABubeHe TpaHcaKIyje HAKHaAHO MMa 3a pe3yJITaT IPU3HaBambe
He(pHHaAHCHjCKOT cpe/JcTBa WM HepUHAHCHjCKe 06aBe3e, MM NpejBul)eHa TpaHCAKIMja 3a
He(pHMHAHCHjCKO CpeACTBO Wi HePUHAHCUjCKY 06aBe3y nocTaje yrBpheHa o6aBe3a Ha Kojy ce
npuMemyje pauyyHOBOACTBO XelIMHTa ¢ep BpeAHOCTH, OHJJa eHTUTET Tpe6a Aa ycBaju wiu (a) uau (6)
U3 Ja/ber TEKCTA:

(a) OH pekJacupuKyje J0GUTKe U TYGUTKE KOjH CY Y Be3U ca TUM KOjU Cy GU/IU NPU3HATHU



JAMPEKTHO y HETO MMOBHUHHU/KaNUTaJdy y cKjaaay ca naparpagom 106 y cyunut uiu AeGuumT y NICTOM
NepUoOAYy WM NepUOAUMa TOKOM KOT'/KOjUX CTe4eHO CPeACTBO WU IIpey3eTa o6aBe3a yTU4y Ha
cyGunuT Wi AepunuT (Kao ITO Cy NepruoAHU y KOjUMa ce NPpH3Hajy TPOLIKOBHY aMOpTH3alHje UIN
TPOLIKOBHM IIpoAaje). MehyTuM, ako eHTUTET 04eKyje Aa CBU UJIH Je0 I'yOMTKA NPU3HATOT AUPEKTHO Y
HEeTO UMOBUHM /KanuTajay He 6yAe noBpaheH y TOKy jeaHor wiu Buile 6yayhux nepuoja, oH Tpe6a ga
pekacupuKyje H3HOC 3a KOjU He o4eKyje Ja 6yAe noBpaheH U3 HeTO MMOBUHe /KanuTaJja y cypuIUT
WIH Aepuuur.

(6) OH YKJ/Ialha AO0OUTKE U TYOUTKe KOjH Cy C TUM y B€34 M KOjHU CYy OMJIM IPU3HATHU AUPEKTHO Y
HeTO MMOBMHH /KaNUTaJly y CKJIaAy ca naparpagpom 106, ¥ yk/bydyje UX y NOYETHY LieHY UJIH JPYTy
KIbUT'OBO/JCTBEHY BpeAHOCT CPeACTBa NN o6aBese.

110. EHTHMTeT Tpe6a Aa ycBoju uau (a) uiu (6) us naparpada 109 kao pauyHOBOACTBEHY NOJTUTHKY
U IIpUMemYyje je Aoc/IeJHO Ha CBe XeJMHTe Ha Koje ce ogHOocH naparpad 109.

111. 3acBe XelMHIre TOKOBAa rOTOBHUHE KOju HUCY 00yxBahenu naparpadpuma 108 u 109, usHocu
KOjM Cy GMJIM IPU3HATH JUPEKTHO Yy HeTO MMOBMHH /KallMTa/ly NPU3Hajy ce y CYQUIUTY WIH
AedULMTY y UCTOM IEPUOAY WIH NepUOJMMA TOKOM KOr/KOjUX cy npeABUh)eHH TOKOBU rOTOBUHE KOJU
Cy IpeAMeT XelJMHIa YTULLA/IM Ha CyQUIUT WM AePULUT (Ha NpuMep, Kaja ce npejgBuheHa
TpaHCaKIyja 3aucTa JOoroiu).

112. Y cBuM ciegehuM 0KoJTHOCTMMA eHTUTET Tpe6a Aa NPOCHEeKTUBHO NPEeKUHE Pa4yHOBOJACTBO
xelquHra oapeheno naparpapuma 106-111:

(a) HWHCTpyMEeHT XelIMHIa MCTeKHe WJIM ce IPo/a, 3aK/by4H UM U3BpIIH (y OBY CBPXY, 3aMeHa
MHCTPYMEHTA XelMHra JpyruM UHCTPYMEHTOM XeJMHTa UK NpoAyxKemwe gocneha ce He cmaTpa
HCTHIakbeM WM 3aK/byYeheM aKo je TaKBa 3aMeHa WM NpoAyxKeme aocneha feo AOKyMeHTOBaHe
CcTpaTeruje XellMHra TOT eHTUTeTA). Y 0BOM CJIy4ajy, yKylIHU J06MTaK U/ TyOUTAK O MHCTPYMeHTa
XelJUHTa KOjH je NPU3HAT JMPEKTHO Y HETO UMOBHHM /KAaNlUTAJIy O Nepro/ja Kaja je XellTUHT 610
edpexTuBaH (Bugetu naparpad 106(a)) trpe6a ga ocTaHe 3aCe6HO Yy KAaIUTAJy AOK Ce He LOroAu
npeaBubhena TpaHcaknuja. Kaga ce Ta TpaHcaknyja goroam, npumMenyjy ce naparpadu 108, 109 niu
111.

(6) XelIMHT BHlIe He 33/,0B0/baBa KPUTEPHUjyMe 3a paYYHOBOACTBO XelIMHra u3 naparpadga 98.Y
OBOM CJ/1y4ajy, YKyNIHHM JOOHUTAK WM IyOMTaK 0J, HHCTPYMEHTAa XellMHIa KOjH je NpM3HaT JUPEKTHO y
HeTO UMOBHUHM /KanMTaJy 0J Neproja Kaja je XxellUHT 610 epekTuBaH (BugeTu naparpad 106(a))
Tpeb6a Ja ocTaHe 3ace6GHO Y KAIUTAJIY AOK ce He Joroau npeasubena Tpancaknuja. Kaga ce Ta TpaHc-
aKnuja Aoroam, npuMemnyjy ce naparpagu 108, 109 nau 111.

(x) Buie ce He oueKyje ce aa he ce npeasul)eHa TpaHcaKuuja JOTOJUTH, Y KOM C/Iy4ajy CBaKHU
YKYIHU JOGMTAK UM TyOUTAK ca TUM Y Be3M KOjH je NPpU3HAT AMPEKTHO Y HETO MMOBMHH /KalUTAJ1y
oJ nepuoja Kaja je xeguHr 6uo epekTrBaH (Buaetu naparpad 106(a)) npusHaje ce y cypuumuTy Uim
aepunuty. [Ipeasubhena TpaHcakiMja Koja HHje BUIlIe BpJIO BepoBaTHa (BuaeTH naparpa¢ 88(1)) ce
joi1 yBeK Moxke JeCUTH.

() EHTUTeT On0o3MBa Ha3Ha4yaBame. 32 XelJMHre npe/jBul)eHe TpaHCcaKIMje, YKyIHH JOGUTAK UIH
ryoGUTaK 0/ MHCTPYMEHTA XeIMHIa KOjH je IPU3HAT AUPEKTHO Y HETO HIMOBUHHU /KaNMTAaJIy O/,
nepuoja Kaja je xeguHr 6uo epeKkTuBaH (Buaetu naparpad 106(a)) ocraje 3ace6HO NpU3HAT y HETO
MMOBHWHM /KaNuTaldy, AOK ce He A0oroAu npeasulheHa TpaHcaknuja Wiu AOK He IpecTaHe Aa ce oYeKyje
mbeHo gorahame. Kaga ce TpaHcaknuja goroam, npuMmemyje ce naparpag 108, 109 uiau 111. Ako ce
BHUIIE He o4YeKyje Aa ce TPaHCAKIMja A0roAH, yKyNHH JO0GUTAK UM I'yGHTAaK KOjH je 610 NpU3HaBaH
JAMPEKTHO y HETO MMOBHMHH/KaNUTaly, pU3Haje ce y cypUIUTY WM JePunury.

XeyuHz Hemo uHeecmuyuje

113. XeIIMHr HETO UHBECTUIUje Y HHOCTPAHO NOC/I0Bawke, YK/by4yjyhiu U Xe[IUHI MOHeTapHe CTaBKe
KOjU Cce padyyHOBOJCTBEHO O0OyxXBaTa Kao Jeo HeTo HHBectunuje (Buaeru MPC-JC 4),
pPavYyHOBO/CTBEHO ce 06yXBaTa CJ/INYHO XEe[IUHTY TOKOBA FOTOBUHE:

(a) JAeo J06GUTKA WIM T'yGUTKA 0 MHCTPYMEHTa XellUHTra KOjH je oapeheH aa 6yae epeKTUBHUA
XelIUHT (BuAeTH naparpa¢ 98) npusHaje ce JMPEKTHO y HETO MMOBHHH /KanuTa/1y KP0o3 U3BELITaj O
npoMeHaMa Ha HeTO MMOBUHHU /KaNUTaNy; U

(6) Hee(eKTHBaH A€o0 ce Npu3Haje y cyQuuuTy uim gePUimry.

Jo6uTaK WM ry6uTaKk o, MTHCTPyMEHTa XeI[IMHra KOjH ce 0JHOCH Ha e()€KTUBAH €0 XeI[IMHra KojH je
NPU3HAT AUPEKTHO Y HETO UMOBUHH /KaNlUTAJTy IPU3HAje ce y CyPUIUTY WM AePULUTY, y CKIaAy ca



naparpaduma 56-57 MPC-]JC 4 nocyie oryhewa HiIu NEepUOSUYHOT OTyherba MHOCTPAHOT NOC/I0Bakba.

IIpes1a3Hu nepuoj,

114. Osgaj cTa”HAapA ce NpUMemYyje peTPOCHEeKTUBHO OCUM Yy C/Iy4YajeBMMa HaBeJeHUM y
naparpad¢uma 115-123. [loyeTHU GU/IaHC YKYNHOT cygunuTa WiH AePUIMTA 32 HAjpaHHju NPETXO0JHHU
npe3eHTOBAaHU IIEPUOJ U CBe Jpyre ynopejaHe NepuoAe Tpe6a Aa ce KOpPHUryje Kao /a ce 0Baj CTaHAApA,
O0AyBeK NPUMemhUBA0 0CUM aKO 6 IpelipaB/balbe HHPOpManyja 610 HeM3BOA/bUBO. AKO je
npenpas/balke HHPOpManyja HeM3BOA/bUBO, EHTUTET TPe6a Ja 06e/104aHH OBY YHILEHUIY U HA3HAYHU
06MM y KOM cy HHpopManyje npenpas/baHe.

115. Kapa ce oBaj craHjapA npuMemyje 0 NPBU NYT, EHTUTETY je J03BO/bEHO A Ha3HAYU
duHaHCHjCcKo cpecTBO, YK/bY4yjyhH M OHe KOjy Cy MOXK/AA IPETX0AHO IPU3HATH, KA0 Pacno0K1BO 3a
npoAajy. 3a cBaKo TaKBO GMHAHCUjCKO CPEeACTBO, EHTUTET IPU3HAje cBe KyMyJ/laTUBHe IIpoMeHe ¢ep
BPeJHOCTH y 3aCeOHY KOMIIOHEHTY HETO MMOBMHe /KalluTa/la A0 HAKHaJHOT IpecTaHKa NIpU3HaBamba
W/ yMamemha BPeJHOCTH, Ka/la eHTUTEeT Tpe6a NPEeHOCH Taj YKYIIHU AOOUTAK HUJIU I'YOUTAK y CyPUIUT
Wi Aedunut. 3a prMHAHCHjCKaA CpeACTBA Koja Cy MpeTX0JHO IPU3HATA, eHTUTeT Takobhe:

(@) npenpas/ba $UHAHCHUjCKO CpeACcTBO KopucTehu HOBo HazHavYaBame y ynopeJHUM
duHaHCHjckuM M3BemITajuMa; U
(6) oGesiogamyje ¢pep BpeAHOCT PMHAHCUjCKHUX CPeACTaBa Ha JaTyM Ha3HaYaBamha U lbUXOBY

KJ1acupUKanujy 1 KlbUTOBOACTBEHY BPEeJHOCTH Y NPETX0AHUM (PUHAHCUjCKUM U3BelITajuMa.

116. Kapa ce oBaj cTaHAapA NpuMemyje N0 NPBU NyT, EHTUTETY je J03B0O/bEHO A Ha3HAYHU
duHaHCHjCKO cpeCcTBO UM GUHAHCUjCKY 06aBe3y, YK/by4yjyhH U OHe KOjy Cy MOKAA NPETXOAHO
NPU3HATH, 110 pep BpeAHOCTH KpPo3 cyGUIUT UM JePUIUT y CKIAAY ca KpUTEepHjyMHUMa 3a
Ha3HayaBame HaBeJeHuM y naparpad¢uma 10, 13, 14, 15, 51, AG7-AG16, AG47 u AG48. YKoIHUKO je
€HTUTEeT NPeTX0/HO NPo3Hao pUHAHCHjCKa cpeACcTBa M PUHAHCHjCKe 06aBe3e, NpuMemyje ce caepehe:
(@) Be3 063upa Ha naparpa¢ 111, ceakoM pUHAHCHjCKOM CpeACTBY WIM PUHAHCHUjCKOj 06aBe3U
Ha3Ha4YeHOoM 1o ¢pep BpeAHOCTU KPo3 cyuuMT Wiu JepUIUTy CKJIaAy ca OBUM noamnaparpadom Koju
Cy IPeTX0AHO OM/IM Ha3HAYeHH Kao CTAaBKa XelIMHIra y pa4yyHOBOJCTBEHUM OAHOCHMA XellMHra dpep
BpeJHOCTH Tpeba Jja npecTaHe Ha3HaYaBamwe U3 THX 0JHOCA y HCTO BpeMe Ka/Jia ce Ha3Ha4e 1o ¢ep
BpeJHOCTH KpP03 CyGHUMT WK AePULUT.

(6) Tpe6a Aa o6e104aHH ¢pep BpeAHOCT CBAKOT PMHAHCHJCKOT CpeCcTBa WM QUHAHCUjCKe
oGaBe3e Ha3HAYEHOT Y CKJIaAy ca moanaparpadom (a) Ha JaTyM Ha3HaYaBamba, Kao U lbUX0Ba
KJ1acupUKanujy 1 KlbUTOBOACTBEHA BPEeAHOCT U3 NpeTX0JHUX GMHAHCUjCKHUX U3BeLITaja.

(x) Tpe6a Aa npecTaHe Aa HAa3HA4YaBa CBaKo GMHAHCH]CKO CpeCTBO UM PUHAHCUjCKY 06aBe3y
KOjHU Cy NpeTX0AHO0 GU/IM Ha3HaYeHH 1o ¢ep BpeJHOCTH Kpo3 cyGHIUT WM AePUIMTAKO Ce He
KBa/MuKyje 3a TAKBO Ha3Ha4YaBame y CKJIaAy ca THM HOBUM U U3MelbheHMM naparpaduma. Kaaa ce
duHaHCHjcKO cpecTBO WM QUHAHCUjCKA 06aBe3a oJMepe N0 aMOPTHU30BaHOj BpeJHOCTH HAKOH
npecTaHKa Ha3HayaBawa, JaTyM NpecTaHKa Ha3HavyaBamwa ce CMaTpa JaTyMOM HeroBor N04YeTHOr
NpU3HaBama.

(n) Tpe6a Aa o6eno0aaHu ¢pep BpeJHOCT CBAKOT GMHAHCHUJCKOT CpecTBa WiH QUHAHCUjCKe
oGaBe3e 4dje je HA3HAYaBawe NPECTAJIO y CKIaAy ca nognaparpadom (1) Ha AaTyM NpecTaHKa
Ha3HavaBama, Kao U bUX0Be HOBe KJacupukanmje.

117. EHTHTeT mpemnpas/ba CBOje ynopeAHe pUHaHCUjCKe M3BellTaje KopucTehy HOBa Ha3HaYaBamba
u3 naparpada 116 noa ycji0BoM Aa, y ciay4dajy pUHaHCHjCKOT cpeACcTBa, pUHAHCHjCKe 06aBe3e U
rpyne GMHaHCHjCKMX cpe/icTaBa, UHAHCUjCKUX 06aBe3a UM 060je, HAa3HaYeHHUX Mo ¢pep BpeJHOCTH
Kpo3 cypuuut uiu AepUIMT, OBe CTaBKe MWJIH rpyne 3a0B0/baBajy KpUTepUjyMe y nmaparpagpuma
10(6)(i), 10(6)(ii) niu 13 Ha NOYETKY yNOpeAHOT NePHOAA UIH, AaKO Cy CTeYEeHU HAKOH MoYeTKa
ynopeJHOr Iepuoja, Ja 3aJ0B0o/baBajy Kputepujyme y naparpagpuma 10(6)(i), 10(6)(ii) wiu 13 Ha
AAaTyM NOYEeTHOT NpU3HaBamwba.

118. OcuM Kako je 703Bo/beHO y naparpady 119, eHTuTteT Tpe6a Aa NpuMembyje 3axTeBe 3a
npecraHak Npu3HaBama U3 naparpadga 17-39 u Illpusiora A naparpadu AG51-AG67 y aorjieAHO
BpeMe. AKO je eHTUTET IIpecTao Aa Npu3Haje puHaHCHUjCKa cpeJCcTBA MO APYTroj pa4yHOBOACTBEHO]
OCHOBM Kao pe3yJ/ITaT TPAaHCaKIUje Koja ce AecHJia IIpe yCBajamka OBOT CTaHAApP/JAa M aKo Ta CpeACTBa
He 6M 6MJ1a IPU3HATA 10 OBOM CTaHAAP/AY, OH He IPpU3Haje OBa CPeACTBaA.

119. Be3 063upa Ha naparpad 118, eHTUTET MOKe IPUMEHUTH 3aXTeBe 3a NpecTaHaK NpU3HaBamba
u3 naparpadga 17-39 u Ilipuiiora A naparpadpu AG51-AG67 peTpOCHEKTUBHO O AaTyMa KOju ojabepe
€HTHUTeT, IO yCJIOBOM Ja cy MHpopManuje NoTpeGHe Aa ce IpMMeHHU oBaj CTaH apA Ha cpeJCcTBa U



o6aBe3e Koje npecTajy Aa ce NpU3Hajy Kao pe3y/JaTaT NPOLLJIMX TPaHCAKLMja Ipu6GaB/beHe Y BpeMe
NPBOGUTHOT Pa4YyHOBO/JCTBEHO 0GyXBaTamha OBHX TPAHCAKIHja.

120. bBe3 o63upa Ha naparpa¢ 114, eHTHUTET MOXKe IPUMEHUTH 3aXTEBeE JaTe Y N0CJA€eH0j
pedyenunnu naparpadga AG108 u naparpada AG109, Ha jegaH oa cieaehux HauMHa:

(@) NPOCNEKTUBHO HA TPaHCAaKIMje 3ano4yeTe HAKOH yCBajawka 0Bor CTaHAapAa; Ui

(6) peTpoCneKTUBHO OA JaTyMa KojH ojabepe eHTUTeT, IOA yC/JI0BOM ja cy uHpopManmje
NOTpeOHe 3a NpyMMeHy oBor CTaHJap/Aa Ha MMOBHHY U 06aBe3e HacTaJle Kao pe3yJTaT NpOoLIIUX
TpaHCaKIyja, NPpUKyI/beHe y BpeMe N0YeTHOTr pa4YyHOBOACTBEHOTr 00yXBaTamka THX TPaHCaKLyja.
121. EHTHUTET He KOpUTYje KFbUTOBOACTBEHY BPeAHOCT HepUHAHCHjCKHMX CpeJicTaBa U
HedUHAHCHJCKUX 06aBe3a Ja 6M MCK/bYYHO JOOUTKE M ryOUTKe KOjH Cy Y Be3U ca XejJHHI'OM TOKOBa
rOTOBHHE KOjH je 6M0 YK/by4eH y KIbITOBO/CTBEHY BpeJHOCT Npe noyeTKa GuHaHCHjCKe TrOAUHE Y
K0joj je oBaj cTaHAapA NPBU NYT NpuMemeH. Ha noyeTKy pUHaAHCHjCKOT IepHOJa y KOM je 0Baj
CTaHAAp/ NPBU NyT NpHMMeHeH, CBAKH U3HOC IIPU3HAT AUPEKTHO Yy HeTO MMOBUHHU /KanMTaJly 3a
XelJMHT YTBpheHe o6aBe3e Koja ce mpeMa 0OBOM CTaHJapAy pPa4YyHOBOACTBEHO 00yXBaTa Kao XelIMHT
dep BpegHOCTH Tpeba Aa ce pekyacuduKyje Kao cpeACTBO WIH 06aBe3a, 0CUM 32 XeJIUHT JeBHU3HOT
PH3HKa KOjH HacTaBJ/ba Ja ce TpeTHpa Kao XeJIUHI TOKOBAa rOTOBUHE.

122. AKO eHTUTET Ha3HAa4HU CTABKY X€IIMHIra Kao eKCTepHy npeaBul)eHy TpaHCaKIUjy Koja:

(@) je Ha3HaYeHa Y QYHKIMOHA/IHOj BaJIyTH eHTUTETA KOjU y4eCcTBYyje Y TpPaHCaKIHjH,

(6) y3pOKyje U3/10:keHOCT Koja he uMaTu epekTa Ha KOHCOIMA0BAHM CYyQUIUT WK AePUunuT (To
jecT, Ha3Ha4YeHa je y BaJyTH KOja HHje BajiyTa 3a Ipe3eHTalujy eKOHOMCKOT eHTUTEeTa), U

() 64 ce kBaIMPUKOBaJIa 32 pa4YyHOBO/JCTBO XEeIUHra Ja HUje Ha3HaueHa y QyHKIIMOHATHOj

BaJIyTH €EHTUTETA KOjU Y H0j yUecTByje,

OH MOKe Ja IpUMeYyje pa4YyHOBOACTBO Xel[IMHIa Ha KOHCOJIN/0BaHe PUHAHCHjCKe U3BellTaje y
nepuoAy/uMa npe AaTyMma npBe NpuMeHe NocjaeAme pedyeHnIe naparpadga 89, kao u naparpaga
AG9133.

123. EHTHUTeT He Tpeba Ja npuMenyjy naparpad AG134 Ha ynopeaHe uHdpopmanuje

KOje ce 0AHOCe Ha epHoje Mpe AaTyMa IPUMeHe noc/iejmbe peyeHule naparpada 89 u naparpada
AG133.

JlaTym npuMeHe
124. EHTUTeT IpUMemYje 0Baj CTaHAAP/ 3a rogMime GUHAHCHjCKe U3BELITaje KOjH ce 0JHOCe Ha
nepyvoje KOju NoYumby Ha AaH 1. janyapa 2013. roauHe Wiy KacHuje. PaHuja npuMeHa ce moacTuye.
AKO eHTUTET IpUMemYyje 0Baj CTaHAap/, 3a HEKU epUuo/, Koju nouume npe 1. janyapa 2013. roauHe,
OH 0GeJioAamyje TY YN EeHUIY.
125. EHTHMTET He NpUMemYyje OBaj craHaap/ npe 1. janyapa 2013. roguHe 0CUM aKO He IpUMemyje 1
MPC-JC 28 u MPC-]C 30.
125A. Iaparpad 2 je usmemeH o6jaB/buBameM IPSAS 32, Y2080pu 0 KOHYecuju 3a npyxycare ycayaa:
aeaaa okTo6py 2011. roagydHe. EHTUTET NpyMemYje OBY M3MEHY 3a roguiimkhe GUHAHCHjCKE
H3BellTaje KOju 06YyXBaTajy nepuoje Koju noyumy 1. janyapa 2014. roguHe Wi KacHuje. PaHuja
IpyMeHa ce NoACTUYe. AKO eHTUTET NpUMeHyje OBe U3MeHe 3a nepuoje npe 1. janyapa 2014. roguHe,
Tpe6a Aa 06eJ0JaHH TY YHIbeHHILY U 1a UICTOBPEMeHOo puMemyje IPSAS 32, u3ameHe naparpada 6 u
42A IPSAS 5, nu3mene naparpadga 25-27 u 855 IPSAS 13, usmene naparpaga 5,7 u 10711 IPSAS 17
n3MeHe naparpada 6 u 132A IPSAS 31.

126. Kaja eHTUTET YCBOjU 00PAaYYHCKY OCHOBY pauyHOBOJCTBA, Kao uito aebpunuiry MPC-]JC, 3a cBpxe
¢dUHaHCHjCKOT U3BelITaBakba, 10C/e OBOT JaTyMa CTyIlakha Ha CHary, 0Baj CTaHJap/, ce IpUMebyje Ha
roaulimbe GUHAHCHjCKe U3BeLITaje eHTUTeTa KOju ce 0iHOCe Ha Nepuo/ie KOjU IOYMbY Ha JaTyM yCBajamba
WJIY TI0CJIe Ihera.



YnyTcTBO 3a NpUMEHY

Osaj npusoz yuHu cacmasHu deo ogoz cmaxdapda.
Jenokpyr (maparpadu 2 - 8)
AG1l. Osaj cTanjapn He Mema 3aXTeBe KOjU Ce OJHOCe Ha IIJIaHOBE 0 IpUMamkUMa 3all0C/IeHUX Y CKIay ca
peJsieBaHTHUM MehyHapoJHUM WM HallMOHAJHUM CTaHAApAMMa PauyyHOBO/CTBA U U3BEIITaBakba O
MJIAHOBUMaA NEeH3UjCKUX TPHMakba U TAaHTHjeMaMa Koje ce 3aCHUBAjy Ha 00MMY po/iaje UId IPUX0/a Of,
yCJIyTra Koju ce pa4yyHOBOJCTBEHO 06yxBaTajy mpema MPC-JC 9.
HHeecmuyuje y koHmpoucase eHmumeme,
npudpysceHe enmumeme u 3ajedHuyke nodyxeame
AG2. TloHekaj, eHTUTET YMHU OHO LITO CMATpPa “CTPATELIKOM UHBECTUI[MjOM” ¥ UHCTPYMEHTE KanKTaaa
KOje eMUTYyje APYTU eHTUTET, CA HAaMepPOM /I YCIIOCTABU WJIH OJIPXKU AYTOPOYHU MOCTOBHH OJTHOC Ca
eHTUTETOM y KOju je UHBecTUpaHo. EHTUTeT uHBecTUTOp Kopuctu MPC-JC 7 3a oapehuBame fa i je
pPayyHOBO/ICTBEHHU MEeTO/, yeJsa NPUKJIaZJaH 3a TakBy MUHBeCTULHjY. CINYHO, EHTUTET UHBECTUTOP KOPUCTHU
MPC-]JC 8 3a oapehuBame a i1 Cy 3a TaKBY MHBECTULIUjY IPUKJIaAHA MEeTO/, IPONOPLIUOHATIHE
KOHCOJIMJALiuje UK MeTOo/, yAea. AKO HUCY IPUKJIAJHU HU MeTO/, IPONOPLIMOHATHE KOHCOJIMAALMje HU
METOJ y/eJa, eHTUTET IPUMebYje 0Baj CTaHAAp/J Ha Ty CTpPaTeLIKy UHBECTULH]Y.
Yaoeo0pu o ocuzyparey
AG3. Osgaj cTaHjap/ ce npuMemnyje Ha UHaAHCUjCKa CpefcTBa U GUHAHCUjCKe 06aBe3e ocUryparesba, Koje
HUCY NpaBa U 06aBe3e Koje ce u3balyjy npema naparpady 2(e) 3aTo LITO OHEe HACTajy IpeMa yroBOp1MMa o
ocurypamwy. MehyTum, eHTUTET IpUMemYje 0Baj CTaHAap/, Ha:

. yroBope o GMHaAHCHjCKOM OCHUTypamby, OCUM OHUX KOje eMUTEHT caM ofabepe Jja TpeTupa Kao
yroBope o ocurypamy y ckiaagy ca MPC-JC 28;
. yrpabeHe fepuBaTe yK/by4eHe ¥ yTOBOPE O OCUTYPAbY.

EHTHTET MOXe, aiu ce Off Hera He 3arTeBa Jla IpUMembyHe 0Baj CTaHAAp/ Ha Apyre YTOBOpe 0 OCUTYPaby
KOjU YKJbY4yjy NIPeHOCT GUHAHCHjCKOT pU3HKa.

AG4. Yrosopu 0 PUMHAHCHjCKHMM rapaHijdjaMa MOTY UMaTH pa3JIMUUTE [PaBHe 06JIMKe, Kao LITO Cy
rapaHLija, HeK1 06JIMIIU aKpeJUTHBA, yTOBOP O HEHUCIY ey 0O0aBe3e OTIJIaTe KpeJUTa UJIU YyTOBOP O
ocurypamy. lbuxoB pauyHOBO/ICTBEHU NOCTYIIAK HE 3aBUCH OJ] bUXOBOT MTPaBHOT 06JinKa. OBO LITO cJIesu cy
npuMepu oAroapajyher nocrynka (Buzgetu naparpad 2(e)):

(a) Mapza yroBop o puHaHCHjCKOj rapaHLidju 3a/{0BO/baBa JePpUHUIHjYy yTOBOPa O OCUTYPaby aKo je
NpeHeTH PU3UK 3Ha4yajaH, eMUTEHT NIpUMemyje 0Baj cTaHJap/. Mnak, noJj ofpeheHUM OKOJIHOCTHMA
eMUTEHT MOXe 04,abpaTH Jia TpeTUpa yropope o ¢MHAHCUjCKOj FrapaHLUjU Kao YTOBOPE O OCUTYpakby
duHaHCcHjckux HHCTpyMeHaTa npuMeHoM MPC-JC 28 ako je eMUTEHT NPETXOAHO YCBOjUO pauyHOBOACTBEHY
NOJIMTHUKY Koja TpeTupa yroBope o GHHaHCHjCKOj rapaHLIUju Kao yTOBOPE 0 OCUTYpamy U IpUMemyje
PayyHOBO/ICTBO MPUMELHBO HA YTOBOPE 0 OCUTYpay, EMUTEHT MOXKe 0/jabpaTH Jja IpUMemyje 6110 0Baj
CTaH/ap/ 6WJI0 pesieBaHTaH MehyHapoHU MJIM HAl[MOHAJIHU PAYyYHOBO/ICTBEHH CTaHAAP/ O yTOBOPHMA O
OCHUTypamy Ha TaKBe YyroBope o GMHAHCHjCKOj rapaHLMju. AKO ce IpUMembyje 0Baj cTaHAapA, naparpad 45
3axTeBa 0/l eMUTEHTA Jja IPU3HA YyTOBOP 0 PUHAHCHjCKOj rapaHI[UjU Ha MOYeTKY 10 ¢pep BpeJHOCTH. AKO je
yroBop o GUHAHCHUjCKOj rapaHLIUju EMUTOBAH HellOBe3aHOj CTPAHHU Y U30/I0BaHOj HE3aBUCHOj TPAaHCAKIHjY,
berosa ¢ep BpeJHOCT Ha [M0YeTKy he BEpOBaTHO BUTH jefiHAKa J0OMjeHOj IPEMUjH, OCUM aKO He MOCTOjU
Jl0Ka3 3a cynpoTHO. HakoH Tora, ocuM ako yroBop o GUHaHCHjCKOj FrapaHIUjU HUje Ha IOYeTKY Ha3HaueH 10
dep BpeAHOCTH KpO3 cyGULUT UK AePULUT UJIU OCUM aKO Ce He IpUMembyjy naparpadu ox 31 1o 39 uof
AG62 1o AG67 (xaja ce mpeHOC GUHAHCHUjCKOT Cpe/icTBa He KBaJuUKYyje 3a IpecTaHaK NpHU3HaBamba WU
Ka/la ce IpUMembyje IPUCTYI CTaNHOT y4eliha), eMUTEHT ra oiMepaBa IipeMa BUIlleM U3HOoCy u3Meby:

)] n3Hoca oapeheHor y ckiaay ca MPC-JC 19; u

(ii) H3Hoca Koju je NpHU3HAT Ha IOYETKY yMakeH, KaJja je TO NPUKJIALHO, 3a YKYIIHY aMOPTHU3aL U]y
npusHaTy y ckiaaay ca MPC-JC 9 (Buzetu naparpad 49(u)).

(6) Heke rapanuuje y Be3u ca KpeZJUTOM He 3aXTeBajy, Kao Npe/yCcoB 3a UCILIATY, ja je UMaJal

W3JI0KEH, UJIU J1a je IpeTpIeo ry6MTaK 3aTO LITO AY>KHUK HUje Ha BpeMe U3BPIINO UCIJIATy CpesCcTBa Koje ce
rapaHTyje. [[puMep TakBe rapaHiiyje je rapaHiiyja Koja 3axTeBa UCIJIaTe Kao 0ATOBOP Ha IPOMeHe
oapeheHor KpeJUTHOT pejTUHTa UK KPeJUTHOT UHAeKca. TakBe rapaHLyje HUCY YTOBOPHU 0 GHUHAHCH]CKO]
rapaHiyjy, Koje nedpUHUILe 0BAj CTAHJ AP/, U HUCY YTOBOPU O OCUTYpamy, Koju cy aeduHucanu y IFRS 4.
TakBe rapaHLuje Cy lepuBaTU U EMUTEHT Ha BbUX IPUMEYje 0Baj CTaHAAPA.

(1) Axo je yroBop o GUHAHCHjCKOj TapaHllMju eMUTOBAH Y Be3U ca IpoJiajoM pobe, eEMUTEHT IpUMeERYje
MPC-]JC 9 npunukoM ofpehuBama Jja /1M NprM3Haje NpUX0/e 0f rapaHLikje U oJ IpoJaje pobe.



AG4. Hekwu yrosopu 3axTeBajy Njiahame Ha OCHOBY KJIMMATCKHUX, T€0JIOMIKUX WK APYTUX GU3UIKUX
Bapuja6.u. (OHM Ha OCHOBY KJIMMATCKUX BapujabJy ce NOHEKa/| HA3UBajy ,BpeMeHCKUM JiepuBaTHMa“). Ako
TH YTOBOPH HUCY YTOBOPU O OCUTYpaky, OHU CY y [leJIOKPYTY OBOT CTaHAap/a.

Ilpasa u o6ase3se koje npoucmuyy uz mpaHcakyuja Koje 2eHepuwny npuxod a HUCy mpaHcakyuje pasmeHe

AG4. TIlpaBau o6aBe3e (MMOBHUHE U 06aBe3a) MOTy npoucTehu U3 TpaHCaKLHja KOje TeHepUIlLy PUX0/[ a
HHUCY TPaHCaKLiMje pa3MeHe, Ha IPUMeD, eHTUTET MOKe /ia IPUMU FOTOBHUHY O/ MyJ/ITU/IaTepaiHe areHIyje
3a o6aBJbamse ofipeheHe fenaTHocTU. Kaza je 06aB/batbe TUX aKTUBHOCTH NT0BE3aHO Ca UCTIYHeHheM
oApeheHux ycnoBa, UMOBHHA U 06aBe3e ce HCTOBpPeMeHO NpU3Hajy. Kaza je cpescTBo druHAHCH]jCKO
CpeJCTBe, OHO ce Ipu3Haje y ckiany ca MPC-]JC 23, a noyeTHO oaMepaBame ce Bpud y ckaaay ca MPC-JC 23 u
OBUM cTaHjAapAoM. 06aBesa Koja je MHUIMjaJIHO IPU3HATA Kao pe3yJITaT yc/J0Ba I0BE3aHUX ca YIIOTpe6oM
cpe/icTBa je BaH Jesiokpyra oBor CtaHapaa u oopahena je y MPC-]JC 23. HakoH nmo4yeTHOT NpU3HaBamka, aKo
OKOJIHOCTH YKa3yjy Aa npu3HaBame 06aBe3e y ckiaaay ca MPC-JC 23 Bulile HUje NPUKIAJHO, EHTUTET
pasmarpa Jia 11 QUHaHCHjcKa o6aBe3a Tpeba Aa Oy/ie NpU3HaTa y CKJIaZly ca OBUM cTaHJap oM. OcTane
ob6aBe3e Koje MOI'y HACTATH U3 TPaHCaKIUja Koje reHepHUIlly TPUXO/, a HUCY TpaHCaKIMje pa3sMeHe ce
NPU3HAjy ¥ 0J]MepaBajy y CKJaJy ca OBUM CTaHAAP/J0M YKOJIUKO UCTTyHaBajy AebUHULIHjy GUHAHCHjCKe
o6aBe3e u3 MPC-JC 28.

Aedunnnuje (maparpadu 9 u 10)

HasHauasarse no ¢pep 8pedHocmu kpo3 cydpuyum uau depuyum

AG7. Tlaparpa¢ 10 oBor cTaHzAapAa A03BO/baBa EHTUTETY Jja HA3HAYM GUHAHCHjCKO CPEZCTBO,
duHaHCcHjcKy 06aBe3y UM Ipyny GUHAHCHjCKUX HHCTpyMeHaTa (puHaHcHjcKa cpefcTBa, UHAHCHjCKe
o6aBe3e uJK 060je) no pep BpeAHOCTU Kpo3 CyPULUT uau fePULUT N0 ycaoBoM Aa he To uMaTH 3a
pe3yJTaT peJieBaHTHHje UHOpMallHje.

AG8. Opnyka eHTHTETa Jja HA3HAYM PUHAHCHjCKO CPeACTBO UIU QUHAHCHjCKY 06aBe3y 1o ¢pep BpeHOCTH
Kpo3 cyGuuuT uiu fePUIUT je CIMIHA U360py pauyHOBO/CTBEHE MOJUTHKE (Ma/a Ce, 32 pa3JiMKy o u3bopa
pPayyHOBO/ICTBEHE MOJUTHKE, He 3aXTEBA Ja Ce A0CIeJHO IPUMEYje Ha CBe CIMYHe TpaHcakuuje). Kaga
eHTUTEeT UMa TakaB u36op, naparpad 17(6) MPC-JC 3PayyHosodcmeeHe nosumuke, npomeHe
pavyHoso0cmeeHUX NpoyeHa U 2peulke 3aXTeBa Ja oflabpaHa NoJMTHKa UMa 3a pe3yJiTaT pUHAHCHjCKe
M3BellITaje Koju 06e36ehyjy nmoysaHe u pejieBaHTHUje MHPopManuje o ebeKTUMa TpaHCaKLUja, APyTUM
Jorabajuma U cTamby PUHaAHCHUjCKe NO3ULIMje eHTUTeTa, QUHAHCHjCKUM NeppopMaHcaMa UM TOKOBUMA
rOTOBHHE. Y CJIy4yajy Ha3HavYaBama 1o ¢pep BpeJHOCTH KPo3 CyPUIUT UM fedUunuT, maparpad 10 uzHocu
JIBE BPCTE OKOJIHOCTH Kaza he 3axTeB 3a pesieBaHTHUjUM MHPOpManujama 6UTH 3a0BO/bEH. Y CKJIaZY ca
THM, a 60U 0jabpao Ha3HavYaBame y CKiIaay ca naparpadom 10, eHTUTET Tpeba Jja MoKaxe Jia Cnaja y jejHy
(11 06€) BpCTY OKOJTHOCTH.

Ilaparpad 9(6)(i): Ha3aHayaBamwe eJTMMHUHMIIE UM 3HAYAjHO CMakbyje HeJA0CJAeJHOCT Y OAMepaBamby
WM IpU3HaBawky Koja 64 ce MHa4Ye jaBuia

AG9. TIIpema MPC-]JC 29, omMepaBame GUHAHCHjCKOT CpeCTBa UM GUHAHCHjCKe 00aBe3e U
Ks1acuprKaLMja NpU3HATUX IPOMeHa BpeJHOCTH ce o/pehyjy npeMa ki1acuduKanuju CTaBKe U IpeMa ToMe
Jla JI je CTaBKa /1e0 Ha3Ha4yeHor oJlHoca xeluHra. OBY 3aXTeBU MOTY CTBOPUTH HeJJOCTAeLHOCT Y
oZiMepaBaky WM MPU3HaBamwy (IUTO ce MOHEKa/l Ha3uBa “pauyyHOBO/ICTBEHO Heclaramwe”) Kajia 6u ce, Ha
NpUMep, Y HeI0CTAaTKy Ha3HauyaBamwa o ¢pep BpeJHOCTH KPo3 cyPULUT uau AePuuuT, PUHAHCHjCKO
CpeACcTBO KJIacuUKOBAJIO Ka0 PACIoJIOKUBO 3a MPoAajy (ca BehnHoM npoMeHa ¢pep BpeJHOCTH NPU3HATUM
y HETO UMOBHUHH /KaNlUTaJy) U KaJla 6u ce 06aBe3a Kojy eHTUTET cMaTpa I0Be3aHOM ca OBUM OJIMepaBaJia o
aMOpPTHU30BaHOj BpeAHOCTH (ca mpoMeHaMa ¢pep BpeJHOCTH Koje HUCY IPU3HATe). Y TAKBUM OKOJIHOCTUMA,
eHTUTET MOXe Jia 3aK/by4H Jia 61 leroBYU GUHAHCHjCKU U3BEIITAjU NpYyKalu pejeBaHTHUje HHOpManyje
Jla Cy U CpeJiCTBO U 06aBe3a Kjaacu$HUKOBaHU 10 pep BpeJHOCTH KPo3 CYyPUIUT WK JeULUT.

AG10. Cnepehu npuMepH NpUKasyjy Kaja 0Baj 3aXTeB MOXe GUTH 33/0BOJbEH. Y CBUM C/1y4yajeBUMa,
EeHTHUTET MOXe Jla KOPUCTU 0Baj YC/I0B 32 Ha3HayaBake PUHAHCHjCKOT cpeJicTBa UM pUHAHCHjCKe 06aBe3e
o ¢pep BpeAHOCTH KPOo3 CyPUIUT UK AePUIUT caMo aKo 33/j0B0JbaBajy npuHnun y naparpady 10(6)(i).
(@ EHTHTeT NMa o06aBe3e YMju TOKOBU FOTOBHHE Ce IpeMa yroBopy 3aCHUBajy Ha neppopMaHcaMa
cpeAcTaBa Koja 6U ce MHave KJacupUKoBaJjia Kao paclo/ioKKBa 3a NpoAajy. Ha mpumMep, ocurypaTtesb Moxe
Jla MMa obaBe3e Koje caZp:xe obesiexxje AUCKpellMOHOT y4yelnha Koje vcnuahyje J0OUTH Ha OCHOBY
peasM30BaHUX U/WUJIN Hepea/lM30BaHUX IPUX0/ia OJi MHBECTHLIHUje oJpeleHe rpyne cpe/icTaBa OcCUrypaTe/ba.
Ako oMepaBame 0BUX 06aBe3a o/jpaxkaBa aKTyeJIHe TPXKUILHE LieHe, KJacudukaluja cpescrasa no pep
BPEAHOCTH KpOo3 CyGULIUT UM fePHUIIUT 3HAYH /A ce TpoMeHe ¢ep BpeAHOCTH GUHAHCHjCKOT CpeJiCTBa
NpPU3HAjy ¥ cyGULUTY WK AedULUTY ¥ UCTOM IepHOo/y Kao U oJroBapajyhe npoMeHe BpeJHOCTH 06aBe3a.



(6) EHTUTET UMa 06aBe3e npeMa yroBOpUMa 0 OCUTypamy YHje ogMepaBalbe KOMOUHYje aKTyesHe
nHdopManuje U puHaHCHUjCKa CpeACcTBa Koja cMaTpa II0Be3aHUM Koja 61 ce MHauye KjaacudHUKoBaja Kao
pacIioIoKMBa 3a IPoJajy UM Koja ce oAMepaBajy 10 aMOpPTHU30BaHOj BPEeLHOCTH.

() ExTUTeT UMa dUHAHCHjCKa cpe/icTBa, pUHAHCHjCKe 06aBe3e UM 060je KOju MMajy 3aje JHUIKHU
PH3UK, Kao ILITO je pU3UK 0] KAMAaTHE CTOIIE, KOjU Y3POKYje CyIpoTHe poMeHe ¢ep BPeJHOCTU Koje UMajy
TeHAeHLIU]y fa ce Mehycob6HO npebujajy. MehyTum, camo 61 ce HEKU 0L UHCTpyMeHaTa oJjMepaBasy 1o pep
BpPEJJHOCTH KPO3 CyGULUT U JebULHUT (TO jecT, Cy AepUBaTH, UM CY KJAaCUPUKOBAHHU KAao OHU KOjH ce
Jip’Ke paJiy Tpropama). Takohe Moxke GUTH CIy4aj Jja 3aXTeBU payyHOBO/ACTBA XeIMHTa HUCY 3a/J0BOJbEHHY,
Ha IpUMep 3aTO LITO HUCY 33/J0BO/beHU 3aXTeBU epeKTUBHOCTH y naparpady 98.

(m) EnTuTeT NMa duHAHCHjCKa cpe/icTBa, pUHAHCHjCKe 06aBe3e UM 060je KOju UMajy 3aje JTHUIKU
PU3HK, Ka0 IITO je pU3UK 0/ KAMATHE CTOIle, KOjU y3POKYje CyIpOTHE MpoMeHe ¢pep BPpeJHOCTHU Koje UMajy
TeH/J|eHIH]y Jia ce Mehyco6HO npebujajy U eHTUTET ce He KBaJH}HUKyje 3a pauyHOBO/CTBO XELIMHTa 3aTO LITO
HHUje/laH o/l UHCTpYMeHaTa HHUje AepuBart. lllTaBulle, y HeJ0CTaTKy pauyHOBOACTBA XeIUHTa IOCTOjH
3HavajHa HeJl0C/eJHOCT ¥ TPU3HaBawy J00UTaKa U rybuTaka. Ha npumep:

)] eHTUTeT PUHAHCHUpa NOPTdesb cpejicTaBa ca PUKCHOM CTOIIOM Koja 6U ce MHave KiaacudpukoBaJsa
Kao pacroJioxK1Ba 3a Npo/ajy ca Ay KHUIKOM XapTHjoM 0/ BpeJHOCTH Koja ce oTmiahyje y uKCcHUM paTaMa
yuje npoMeHe ¢ep BpeJHOCTH UMajy TEHJeHIIUjY Aa ce Mehyco6HO mpebujajy. U3BermTaBamwe U cpeJicTaBa U
JYKHUUYKHX XapTHja 0fi BPeAHOCTH 1o pep BpeAHOCTH KPo3 CyQUIUT UM JePULUT UCIIpaB/ba
HeJl0C/IeJHOCT Koja 61 MHaYe HacTajla KoJ, OfiMepaBama cpescTaBa o ¢ep BpeJHOCTH ca IpOMeHaMa Koje ce
NPU3HAjy Y HETO UMOBHUHM /KaNUTaly U Ly>KHUYKHUM XapTHjaMa oJi BpeJHOCTH 10 aMOPTHU30BaHOj
BPEJHOCTH.

(ii) eHTUTeT PUHAHCUPa oApeheHy rpyny 3ajMoBa eMUTOBambeM NPEHOCMBUX 00BE3HUIIA YMje IPOMeHe
dep BpeHOCTH MMajy TeHAEHLH]Y fia ce MehycobHO npebujajy. Ako, mopes Tora, EHTUTET PELOBHO Kymyje U
npo/iaje 06Be3HHUILE, /M PETKO, aKO UKa/Qa, KyNyje U Ipo/iaje 3ajMOBe, U3BeIITaBake U 3ajMOBa U 06BE3HULA
1o ¢ep BPeJHOCTH KPO3 CYPULUT UK JeDUIUT eJTMMUHUILIE HEZ0CIEJHOCT y BpEMEHY ITpU3HaBamba
JlobUTaKa ¥ rybrTaka Koju 61 MHa4ye OUJIM pe3y/ITaT OfiMepaBama 10 aMOPTU30BaHOj BPeAHOCTH U
NpU3HaBaka JOOUTKA UM Ir'yOUTKa CBaKOTI IIyTa KaJa ce 060Be3HUIA OTKYIIH.

AG11. Y csiydajeBHMMa Kao IITO Cy OHU ONMCAHU y IPETX0AHOM Naparpady, HazHayaBambe, IPUIUKOM
MOYeTHOT IPU3HaBaka, PUHAHCUjCKUX Cpe/icTaBa M PUHAHCUjCKMX 06aBe3a Koje NHa4e HUCY TaKo
osMepaBaHe 1o ¢pep BpeAHOCTH KPO3 CYQUIIUT MUK AeULUT MOXKe J1a eJIMMUHUILIE VIV 3HAYajHO J1a CMabU
HeJI0C/IeAHOCT PHY OJIMepaBamby WJIM IPU3HABay U 1a 06e36e1u pesieBaHTHUje HHpopManuje. U3
NpaKTUYHHX pas3Jiora, EHTUTET He MOpa Jja yHece CBa CpeJCcTBa U 06aBe3e Koje y3poKyjy HeJl0CIAeSHOCT IPU
o/iMepaBamy WJIM IPU3HABakby y NOTIYHO UCTO BpeMe. /l03BOJ/bEHO je ONpaBAaHo ofj1arame MoJ yCJI0BOM Ja
je cBaka TpaHcakKl¥ja Ha3HayeHa 1o ¢ep BpeJHOCTHU KpPo3 CyGULUT UIU JePULUT NPUIUKOM NTOYETHOT
NpU3HaBaka U Ja ce, y TO BpeMe, 04eKyje Jia ce JoTo/ie CBe IpeocTasle TPaHCaKLHje.

AG12. He 6u 6110 NTPpUXBAT/FMBO HA3HAYUTH CaMO HeKa QUHAHCHjCKa CpeicTBa U GUHAHCHjCKe 06aBe3e,
IITO 6M Y3pPOKOBAJIO HEIOCJAEHOCT, 10 Gpep BPeJHOCTH KPo3 CYGUIUT MU AePUIUTAKO TO HE 6GU
eJIMMHUHHKCAJI0 WX 3Ha4ajHO CMambUJI0 HeJ0C/AeJHOCT U aKO CTora He 6M MMaJIo 3a pe3yJ/ITaT pesieBaHTHUje
nHpopManuje. MehyTum, 6110 6 TPUXBAT/HUBO HA3HAYUTHU caMo oJijpeheHu 6poj cIUYHUX PUHAHCHU]CKUX
cpe/icTaBa UM CIMYHUX QUHAHCHjCKUX 06aBe3a aKo OU ce TUMe MOCTUTJIO 3HAa4ajHO CMambere (M BepOBaTHO
Behe cMameme Hero KoJi Apyrux 03B0/beHUX Ha3HayaBamwa) HeJocaeAHocTH. Ha nmpumep, npeTnoctaBuMo
Jla eHTUTET uMa oZipeheHu 6poj CIMYHUX GUHAHCHjCKUX 06aBe3a y yKynHoM usHocy of 100 H.j- u oapeheHun
0poj cIMYHUX PUHAHCHjCKUX CpeJiCTaBa y YKYMHOM U3HOCY o/ 50 H.j., aJIu ce OHe oAMepaBajy 1o pa3JuiUuTOM
OCHOBY. EHTUTeT MO>e 3Ha4yajHO Jla CMawbU HeJloCTeJHOCT IPY OJMepaBaky THMe LITO he NpUIUKOM
NOYEeTHOT 0/iMepaBama Jia Ha3Ha4yM CBa CPe/iCTBa, aJlh caMo HeKe o6aBe3e (Ha NpUMep, NojeJMHa4YHe 06aBe3e
y VKYITHOM 36Upy 0J1 45 H.j.) Mo ¢dep BpeJHOCTH KPo3 CYQUIUT UM AedUIuT. Mehytum, 3ato mro
Ha3HavaBame N0 ¢pep BpeJHOCTH Kpo3 CyQULUT UM JePUIUTMOXKe Jla ce IPUMEHH CaMo Ha L[e0
$UHaAHCHjCKU HHCTPYMEHT, EHTUTEeT Y OBOM IIpMMepy Mopa /ia Ha3HauH je/JHy UM BUllle 06aBe3a y LieJINHHU.
OH He MOXe /1a Ha3HAYU OGUJI0 KOMIIOHEHTY 06aBe3e (Ha mpuMep, IpoMeHe BPeJHOCTH KOje ce MOTY IIPUIIH-
CaTH caMo je/THOM PU3UKY, Kao LITO je MpoMeHa 6eHUYMapK (pedepeHTHe) KaMaTHE CTOIE) UJIH Aeo (To jecT,
mpoleHar) obaBese.

Ilaparpad 10(6)(ii): I'pynom puHaHCHjCKUX cpecTaBa, PUHAHCHjCKUX 06aBe3a UK 060Ma ce
ynpags/ba M lbMX0Be nnepdopmaHce ce npouewyje Ha OCHOBY ¢ep BpeJHOCTH, Y CKIaAy ca
JAOKYMEHTOBAaHOM CTpaTerujoM ynpas/bamha pM3vKa WIM MHBeCTUpamba

AG13. EHTUTeT MOXe Ja ynpaBJ/ba U Ipoliewyje nepdopMaHce rpyne GUHAHCUjCKUX CPeCTaBa,



drHaHCHjcKUX 06aBe3a WM 060je Ha TaKaB HAaYMH /la 0JjMepaBabe Te rpy1e no ¢ep BpeJHOCTH Kpo3
cybuuuT wiu febrLMTHMA 3a pe3yJITaT peJieBaHTHHUje HH$opMaldje. lleHTpasiHa Tauka y OBOM IpUMepy je
HauyMH Ha KOju eHTUTET YIpaBJba U Npolieyje nepdopMaHce, a He NIPpUPO/Jia HeroBUX GUHAHCHjCKUX
WHCTpyMeHarTa.

AG14. Cnepehu npuMepH nokasyjy KaZja oBaj ycJOB MOXe GUTH 3aJ0BOJbEH. Y CBUM CJIyyajeBUMa, EHTUTET
MOXe Jla KOPUCTH 0Baj YC/I0B 3a HAaMMeHOBame PUHAHCHjCKUX cpeJicTaBa UM GHHAHCHjCKUX 06aBe3a 1o ¢ep
BPEHOCTH Kp03 CYGUITUT UM AePUITUT CaMo KaJia 3aJ0Bo/baBa NpUHLMN y maparpady 10(6)(ii).

(@ EHTHTET je KOMNIaHUja ca PUSUYHUM KallUTAJIOM, 3ajeJHUYKH QOHJ, TPYCT 32 UHBECTHUPalbe Y
aKlyje WM CJIM4YaH eHTUTEeT YHjH je I0Cao MUHBeCTHpame y QUHAHCHjCKa CpeiCTBa ca epCleKTUBHOM Ipo-
duTHpama oJ, ’bUX0BOT YKYITHOT IPUHOCA ¥ 06JIMKY KaMaTe WJIH AUBUJEH U U TpoMeHa pep BpeJHOCTH.
MPC-]JC 7 u MPC-]C 8 f03B0/baBajy Jja ce TaKBE UHBECTULHjE UCK/bYUYe U3 BbUXOBOT JieJIOKPYTa M0/ YCJI0BOM
Jla ce ofiMepaBajy 1o ¢pep BpeAHOCTH Kpo3 CyGULIUT UM AePUuLUT. EHTUTET MOXKe Jja IpUMeYje UCTY
pPayyHOBO/CTBEHY OJMTUKY Ha Jpyre UHBECTHUIH]je KOjUMa Ce yIpaBJ/ba 10 OCHOBYU YKYIHOT IPHUHOCA, Tk
HaJi KOjuMa je ’keroB yTUIaj HeJloBOJ/baH Ja 6Uu oHe 6use noj Aesokpyrom MPC-]JC 7 uau MPC-JC 8.

(6) EnTHUTeT UMa dUHaHCHjCKa cpelicTBa U GUHAHCHUjCKe 06aBe3e Koje UMajy jeJlaH UJIU BUIlIe
3ajeJHUUKHX PU3UKa U TUM PU3UIIMMA Ce YIIpaB/ba U OHU Ce MPOIieyjy Ha OCHOBY dep BpeJHOCTH y CKIAAY
ca JJOKyMEeHTOBAHOM ITOJIUTHKOM yIpaB/bakka CPeCTBUMA U 06aBe3aMa. [I[pumep 61 Morao jja 6y/ie eHTUTET
KOjH je eMUTOBAO “CTPYKTYHPaHe POX3Bo/ie” KOjU CaZipKe BUILIECTPYKe yrpaheHe JeprBaTe U KOjU
ynpasJba pe3yaTyjyhuM pusvnrMa Ha OCHOBY dep BpeJHOCTH KopucTehn MellaBUHY lepUBaTHUX U
HeJlepUBaTHUX GUHAHCHUjCKUX HHCTpyMeHaTa. C/iMyaH npuMep 61 Morao Aa 6y/ie U eHTUTET KOjHU Jaje
3ajMoBe ca QUKCHOM KaMaTHOM CTOIIOM M yNIpaBJba pe3yaTyjyhuM pu3rukoM pedpepeHTHe KaMaTHe CToIe
kopuuheweM MelllaBUHe JlepUBaTHUX U HeJlepUBaTHUX QUHAHCHjCKUX UHCTPYMeHaTa.

(m) EHTHTET je ocurypaTesb Koju Ap>KU nopTdesb GUHAHCHjCKUX CPEACTABA, yIpaB/ba TUM NopTdesbeM
TaKO /la MaKCMMaJIu3yje CBOj yKyIHU NPUHOC (TO jeCcT, KaMaTe UM JUBHUJIeH/e U TpoMeHe Gpep BpeJHOCTH) U
npouemyje cBoje neppopmance no ToMm ocHOBy. [lopTdhesb Moxke Jja ce JpKU Kao NOAPIIKA ogpeheHnM
ob6aBe3aMa, KallMUTaJly UK o60oMa. Ako ce mopTdesb JpKU Kao NoApIlIKa ogpeheHUM 06aBe3aMa, yCJI0B U3
naparpada 10(6)(ii) moxe na ce 3a/;0BoJ/bM 3a cpe/icTBa 6e3 063Upa Aa JIU OCUrypaTesb Takohe ynpasJba U
npolemyje o6aBe3e Ha OCHOBY dep BpeJHOCTH. YciioB U3 naparpacda 10(6)(ii) moxe 6UTH 3a10BOJbEH U KaJja
je IuJb ocurypaTeJsba ia MaKCHMasu3yje yKyIIHU IPUHOC O/ Cpe/icTaBa TOKOM Jy»er Ilepro/ia YaK 1 ako
M3HOCH HcIylaheHH BJaCHULIMMa yroBOpa 3aBHCe O/ APYTruX GpakTopa Kao LITO je U3HOC Ao6UTaKa
peasn30BaHUX TOKOM KpaTKOT nepuoza (Ha mpuMep, je/lHe roJUHE) UJIH CY TPeAMET AUCKPEMOHOT TpaBa
ocuryparesba.

AG15. Kao o je npuMeheHO y IpeTX04HOM TEKCTY, 0Baj yCJIOB Ce 0C/1atba Ha HAYUH Ha KOjU eHTUTET
ylnpasJba U Ipoliembyje nepdopMaHce rpyne GUHAHCHjCKUX MUHCTPYMeHaTa 0 KojuMa je ped. Y CKJIaZy ca TUM,
(kao npeaMeT 3axTeBa Ha3HayaBakba IPUJINKOM NOYETHOT IPU3HaBawka) eHTUTET KOjU Ha3HAYHU
¢dUHAHCHjCKe HHCTPYMEHTE 110 ¢pep BPeAHOCTH KPO3 CYQUIUT MU AedULIUT HAa OCHOBY OBOT YCJI0Ba Tpeba
Takobe /la Ha3HAaYU CBe NPUXBAaT/bUBe GHHAHCHjCKe HHCTPYMEHTE KOjiMa Ce 3ajeZjHO YIpaBJba U KOjH ce
3ajeJHO IPOLEY]Y.

AG16. /[lokyMeHTalja 0 CTpaTeTrUjyu EHTUTETA He MOpa Jia Oy/ie ONMUIKMPHA, aJId Tpeba Aa 6ye L0BoJbHA Ja
npukaxe yckiaheHocT ca naparpadom 10(6)(ii). TakBa foKyMeHTanuja HUje MOTpeOHA 3a CBAKy
NojeAMHAYHY CTaBKYy, aJIu MOXke Jja 6y/ie Ha ocHOBY nopTdesba. Ha npumep, ako cucteM ynpabamba
nepdopMaHcaMa 3a jeIHO 0/le/bere — KaKo 0/j06pe K/by4HH PyKOBOUJIAL, eHTUTETA — jeCHO NoKa3yje Ja ce
werose nepdopMaHce Npolewyjy Ha OCHOBY YKYITHOT IIPUHOCA, HUje ToTpe6HA HUKAaKBa Ja/ba
JIOKyMeHTallkja 1a 61 ce mpuKa3asa yckiaheHocT ca maparpadpom 9(6)(ii).

E¢exmusna kamamHa cmona

AG17. Y HekuM ciy4yajeBuMMa, GUHAHCHjCKa CPeJCTBA Ce CTUYY Y3 BeJIMKU MONYCT KOjU oJjpaxkaBa
npeTpl/beHe KpeJUTHe TyOuTKe. EHTUTETH 00yxBaTajy TakBe NpeTpIl/beHe KpeJUTHe TyOUTKe y
NpolLlelkheHUM TOKOBUMA FOTOBUHE Ka/la M3payyHaBajy epeKTHBHY KaMaTHY CTOILY.

AG18. Kaga npuMemnyje MeTon epeKTUBHE KaMaTe, EHTUTET 06UYHO aMOPTHU3Yje CBaKy HaJlOKHaLY,
ucnaheHe uiu fo6MjeHe CTaBKe, TPOIIKOBEe TPaHCAKIMje WU ApyTe IpeMUje UJIH JUCKOHTeE KOjHU Cy
YK/by4eHHU y U3padyHaBame eQeKTHBHE KaMaTHe CTOIe TOKOM 04eKUBAaHOT Tpajalkha UHCTPYMEHTA.
MebyTuM, KOpUCcTH ce Kpahu ITepHo/| aKO je 0BO NepHO/, Ha KOjU Ce 0JJHOCe HAJIOKHA/le, UCIllaheHe WU
JlobujeHe cTaBKe, TPOLIKOBU TPaHCaKIUje WU JpyTe NpeMuje Uau AUcKOHTHU. OBo he 6UTH ciy4aj oHJ|Aa Kaja
ce BapujabJ/iu Ha Kojy ce oJJHOCe Ha/l0KHa/le, McnyiaheHe Uid fob6UjeHe CTaBKe, TPOIIKOBU TPAHCAKLMja UIH
JlpyTe npeMuje UK AUCKOHTH NOHOBHO oJipehyje nieHa npeMa TP>KUIIHUM CTOllaMa Ipe 04eKUBaHOT



Jocneha HHCTpyMeHTa. Y TaKBOM CJIy4ajy, OAroBapajyhu nepuos amopTusanuje je Ao ciaejeher TakBor
JlaTyMa NOHOBHOT ofipehuBama LieHe. Ha nprMep, ako IpeMuja UM AUCKOHT OJf MHCTPYMEHTaA ca
daykTyupajyhoMm cTornom ofpakaBa KaMaTy Koja je mpucIesa oJf MHCTpYMEHTA o1 JaTyMa yiahawa
nocae/ e KamaTe, oH he 6UTH aMopTU30BaH Zo caefeher faTyma kazga ce ¢uykTyrpajyha kaMmaTa yCcKJIaau
npema TpKULIHUM cTonaMa. OBo he 6UTH 360T Tora LITO Ce MPeMUja UM JUCKOHT OJHOCE Ha EPUO/, 10
JatyMa ciejeher yckiahuBamwa KkamMaTe 3aTO LITO Ce, HA Taj AATyM, BapujabJia Ha Kojy ce oJJHOCe TpeMHUja
WJIM JUCKOHT (TO jecT KaMaTHe cTolle) yck/aabhyje npeMa TPKUILIHKUM cTollaMa. AKo cy, MehyTHM, npeMuja
WJIA AUCKOHT pe3yJTaT IpOMeHe y KpeJJUTHOM paclnoHy TOKOM ¢uiyKTyupajyhe ctone oapehene y
WHCTPYMEHTY, WK y IpYTUM Bapujab/iaMa Koje HUCY ycKJIaheHe npeMa TpXKUIIHUM CTONaMa, OHe ce
aMOpPTU3Yjy TOKOM OYEKHWBAHOTI Tpajarba UHCTPYMEHTA.

AG19. 3a puHaHcHjcKa cpeacTBa U pUHAHCHjCKe 06aBe3e ca GIYKTyHpajyhoM CTOIOM, IEPUOJUIHA
NIOHOBHA MpolieHa TOKOBA 'OTOBHHE Jia 6U ce oJjpa3uJia KpeTamwa y TPXKULUIHKUM CTollaMa KaMaTa Merba
edeKTUBHY KaMaTHY cTony. AKo ce GUHAHCHjCKO Cpe/iCTBO UM GUHAHCHUjcKa ob6aBe3a ca ayKTyupajyhom
CTOTNOM IPU3HAjy Ha OYETKY y U3HOCY KOjH je jeiHAK MOTPaXKMBay WJIH AyT0oBakby 110 OCHOBY I'JIaBHULLE
NPUJIMKOM Jocneha, NIOHOBHA NpoleHa 6y yhux TOkoBa TOTOBUHE OOMYHO HEMa 3Ha4ajHOT epeKTa Ha
KHHUTOBO/CTBEHY BPeIHOCT CPeZiCTBA UM 06aBe3e.

AG20. AKO eHTHTET U3MEHH CBOje MPOIeHe Be3aHe 3a UCIJIaTe WM NPUMakha, EHTUTET Tpeba Jja Kopuryje
KHUTOBOJCTBEHY BpeJHOCT GQUHAHCHjCKOT CpeicTBa UK GUHAHCHjCKe 06aBe3e (MK rpyne QUHAHCHjCKUX
MHCTpyMeHaTa) Aa 6Y MpUKa3ao CTBapHE U U3MekheHe NPolleHe TOKOBe rOTOBUHE. EHTUTET NOHOBO
M3pavyyHaBa KbUIOBOJACTBEHY BPeIHOCT U3pauyHaBakbeM ca/iallllbe BpeJHOCTH NpOolLleleHuX 6yayhux
TOKOBA TOTOBHHE 10 IPBOOUTHO]j epeKTUBHOj KAMaTHOj CTONM QUHAHCUjCKOT HHCTPYMEHTa UJIU /e je TO
NPUMEHJ/bUBO 10 peBUAMPaHOj epeKTUBHOj KaMaTHO] CTONU U3padyyHATOj y ckJIaAy ca naparpadom 103. OBo
KOpUTOBame ce MpU3Haje Kao MPUXOJ WX pacxos y cyuuuTy wiau fepunuty. Ako ce QUHAHCHjCKO
CpeACcTBO peknacuduKyje y ckiaay ca maparpadom 55, 57 wiu 58 u eHTUTET HaKHaZHO MoBeha cBoje
npoueHe 6yayhux roTOBUHCKHUX IPUMaka Kao pe3yJiTaT noBehaHe HaMJaTUBOCTU TUX FTOTOBUHCKHUX
NpuMamba, edpekat Tor noBehamwa Tpeba a ce NpU3Ha Kao KOpUTroBamwe epeKTHBHE KaMaTHe CTOIIe 0/,
JlaTyMa IpoMeHe NPOoLieHe, a He Kao KOPUT0oBakbhe KIbUT0BO/ICTBEHE BPeJHOCTH CpeJiCTBa Ha JJaTyM IpOMeHe
npoleHe.

Jlepusamu

AG21. TunuyHM NpUMepH JepuBaTa cy ¢jydepc v popBap/ yroBopH, CBOI yrOBOPU U YTOBOPH O ONIjMjaMa.
JlepuBaT 06MYHO MMa XUIIOTETUYKH M3HOC, KOjU je U3HOC BaJyTe, 6poj IeOHNUIA, 6POj jeUHUIIA TEXKUHE WU
obuMa WM JPYTUX jeauHuna ogpeheHux y yroopy. MehyTum, ;epuBaTHH HHCTPYMEHT He 3aXTeBA O/
VMMaolia WY MOTNMCHUKA ia UHBECTUPA UM J0O6Uja XUIIOTETUYKH U3HOC Ha MOYEeTKY yroBopa.
AnTepHaTHUBHO, lepuBaT MOXe Jla 3aXTeBa GUKCHY UCIJIATY WJIM UCILJIATYy U3HOCA KOjU Ce MOXe MewaTH (alu
He MPOINOPIMOHAJHO Ca IPOMEHOM OCHOBHOT MHCTPYMeHTa) Kao pe3y/ITaT HeKor 6yayher gorahaja koju
HUje y Be3U ca XUIOTETUYKUM U3HOCOM. Ha mpumep, yroBop Moxe 3axTeBaTu pUKCHY ucniaty of 1000 H.j:
ako ce mectoMecedynu LIBOR noseha 3a 100 ocHOBHUX noeHa. TakaB yroBop je AiepuBaT YakK U aKo HUje
oapeheH XUIOTETUYKU U3HOC.

AG22. [leduHuiyja JepuBaTay OBOM CTaHAApy 00yXBaTa yroBope KOju ce U3MHUPYjy 6Py TO M0 UCITOPYIH
OCHOBHe cTaBKe (Ha npruMep, dopBap/ yroBop 3a KyNOBUHY AY>KHUYKOI HHCTPYMeHTa ca GUKCHOM CTOIIOM).
EHTUTET MOXKe UMaTH YroBOp 3a KYNIOBUHY WJIM NIPOAajy HeGHUHAHCHjCKe CTaBKe Koja ce MOoXe U3MUPUTH
HEeTO y TOTOBHHHU WJIM IpYyroM GUHAHCHjCKOM HHCTPYMEHTY UJIM pa3MeHOM GpUHAHCHjCKUX UHCTpyMeHaTa
(Ha mpuMep, yroBOp 3a KYIOBUHY UJIM NIPo/iajy pobe o uKCcHO]j 1ieHu y 6yayhHocTH). TakaB yroBop je oz
JleJIOKpPyTrOoM OBOT CTaH/Aap/ia OCUM aKo OH HHUje 3aK/by4YeH U aKO ce He IPXHU y CBPXy UCIIOpyKe
HedUHaHCHjCKe CTaBKe y CKJIaJly ca OYeKMBAaHOM KYIIOBHHOM, IPO/IajOM UJIM 3aXTeBUMa 3a KopUullhemwe Tor
eHTUTeTa (BUAeTH naparpade 4-6).

AG23. JenHa off KapaKTepUCTHKa Koje AieGUHUILY AepUBAT je Ta la OH UMa OUYETHY HETO HHBECTULIU]Y
KOja je Mamba Hero IITo 6M TO 3axTeBaJ/lv APYTY TUIIOBU YTrOBOPa 3a Koje 61 ce OUeKHUBaJIO Jja UMajy CIM4YaH
OZITOBOP Ha MpoMeHe paKTopa TPXKHUILTA. YTOBOP 0 OMI[HjH 33/10B0/baBa AePUHUIM]y 3aTO LITO je MpeMuja
Matba 0/ UHBECTHIMje Koja 61 ce 3axTeBaJia 3a Ha6aBKy OCHOBHOT GHMHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA ca KOjuM 6U
ce omIjyja nose3aJja. BasyTHU cBon Koju 3aXTeBa MOYETHY pa3MeHy pa3/IMYUTHX BajlyTa jeJHAKUX dep Bpes-
HOCTH 33/10B0J/baBa AePUHHULH]Y 3aTO LITO UMa NOYETHY HETO MHBECTUILIHUjY HYyJIa.

AG24. PepoBaH HauMH KyIOBHUHE UJIU NIPOJiaje Y3poKyje fa o6aBe3a ca QUKCHOM LleHOM M3MeDhy AaTyMa
NI0CJI0OBamka U JJaTyMa U3MHUpema 3a/10B0/baBa JebUHULM]y fepruBaTa. MehyTuM, 360T KpaTKOT Tpajarba
obaBe3e, OHa ce He NIpHU3Haje Kao JlepuBaTHU GUHAHCUjCKU MHCTPYMEHT. YMECTO TOra, 0Baj CTaHAAP/,



06e36ehyje noce6HO payyHOBOACTBEHO 06YXBaTakbe 3a TaKBe YrOBOpe KOjU Ce TUYY pe/JOBHOT HauHWHA
(Bumetu maparpade 40 u AG68-AG71).

AG25. [lebuHunuja gepuBarta ce 0JJHOCH Ha HeQUHAHCHUjCKe BapUjabJie Koje HUCY crieniupudHe 3a
oapebheHy yroBopHy cTpaHy. OHe 06yXBaTajy UHAEKC I'YOUTaKa 0J] 3eMJ/bOTpeca y oZijpeheHoj peruju u uHjexc
TeMIepatypa y oapeheHom rpaay. HepuHaHcHjcke Bapujabiie cnenuduiHe 3a yroBOPHY CTpaHy 00yxBaTajy
YUHeHULy [ja JIU Ce JOT0IM0 UJIH He Moap Koju owTehyje uin yHUIITaBa CPeJiICTBO Te yTOBOPHE CTPAHe.
[IpomeHa ¢ep BpeHOCTH HePUHAHCHjCKOT CPe/iCTBa je clielji$HUYHa 3a BJACHUKA ako ¢pep BpeHOCT
oJlpakaBa He caMO IpOMeHe TPXKUIIHUX LleHa 3a TaKBa cpe/icTBa (puHAHCHjCKY Bapujaby), Beh 1 yc/ioB
oapeheHor HepHUHAHCHjCKOT CpeICTBa Koje ce ApkM (HepUHaAHCHjCKa BapHjabJia). Ha mpuMep, ako rapaHiiyja
pe3uyaiHe BpeJHOCTU o/ipeheHor ayTOMOOKIa U3J1aKe rapaHTa PU3SHKY 0, TpoMeHa GU3UUYKOT CTamba
BO3MJIa, TPOMEHA Te pe3uyasHe BpeJHOCTH je crnelnudryHa 3a BJACHUKA ayTOMOOHJIa.

Tpowkosu mpaHcakyuje

AG26. TpoukoBU TpaHCaKLje 06yxBaTajy HaZJOKHa/le U IPOBU3HUje Koje ce uciaahyjy areHTHMa Koju paje
3a NIpoBU3Hjy (YK/bYy4yjyhH U 3am0c/IeHe KOjU pajie Kao areHTH Npo/Jiaje), cCaBeTHULIMMA, OpoKepuMa 1
JliJlepuMa, Aa>k6MHe KOHTPOJIHUX OpraHa U 6ep3u XxapTHja oJ BpeJHOCTH, U ope3e U TaKce NpeHoca.
TpolKoBU TpaHCaKLMje He 06yXBaTajy Ay>KHUYKe IpeMUje UJIH JUCKOHTE, TPOIIKOBe GUHAHCHpakha UIH
VHTEpHEe a/[IMUHUCTPATUBHE UJIM TPOLIKOBE BJIACHHUIITBA.

QuHaHcujcka cpedcmea u puHaHcujcke obasese Koje ce dpice padu mpz2o8area

AG27. TproBamwe 06MYHO OJipakaBa aKTUBHY U YECTY KYNIOBUHY U PO}y, U QUHAHCHjCKH UHCTPYMEHTHU
KOjH Ce Jip>Ke paJii TPproBama ce 0OMYHO KOPUCTe Y [IMJ/by OCTBapHBakha J00UTaKa 0/l KPATKOPOYHHUX
bayKTyalyja LieHe JUiepoBe MapaKe.

AG28. ®dunaHcujcke 06aBe3e Koje ce Ap>Ke paJilu TproBama 06yXBaTajy:

(a) JlepuBaTHe (U3BeJleHe) o6aBe3e Koje ce pauyHOBO/ACTBEHO He 06YXBaTajy Ka0 MHCTPYMEHTHU
XelIUHTa;

(6) ob6aBe3e 32 UCIOPYKY GUHAHCHjCKHUX CPeICTaBa 103ajMJ/beHUX 0] CTpaHe MPOo/aBlia KOjU UX Mpojiaje
6e3 nokpuha (To jecT eHTUTETA KOju pojaje duHaAHCHjCKa CpeACTBA Koja je 103ajMHUO U joll YBEK UX He
nocenyje);

() duHaHCcHjcKe 06aBe3e Koje Cy HacTaJle ca HAMEPOM Jia ce IOHOBO KyIle y 6J1McKoj 6yayhHocTH (Ha
NpUMep, KOTUPAaHU AY>KHUYKU UHCTPYMEHT KOr'a eMUTEHT MO>Ke IIOHOBO KyNUTH y 6J1MCKOj 6y iyhHOCTH Y
3aBUCHOCTH O/ TPOMeEHA HeroBe ¢pep BPEHOCTH); U

(m) ¢duHaHCHjCcKe 06aBe3e Koje Cy Aeo mopTdesba yTBpheHNUX GUHAHCHjCKUX CpeicTaBa KojuMa ce
3ajeJHUYKH yIpaBJba 1 32 KOje OCTOj! J0Ka3 HeZJaBHOT MO/iesIa KPaTKOPOYHOT OCTBapema npodura.
YumweHuLa Ja ce o6aBe3a KOPUCTHU 3a GUHAHCHpakhe aKTUBHOCTH TProBama He YMHU caMa o cebu Jia
ob6aBe3a noctaHe o6aBes3a Koja ce JpH pajiu TproBaba.

HHeecmuyuje koje ce dpace do docneha

AG29. EHTUTeT HeMa NO3UTHBHY HaMepy Jia APKH A0 Aocrneha MHBECTULIH]Y Y PUHAHCH]CKO CPECTBO ca
¢ukcHuM gocnehem ako:

(@) eHTUTET HaMepaBa /ia Ap>u GUHAHCHU]CKO CpeAiCTBO Ha HeoJipeheHu epuos;

(6) EeHTUTET je CIpeMaH /Jia npoja GUHAHCHjCKO Cpe/iCTBO (OCUM aKo HUje ped 0 CUTYalujy Kaja je
Cpe/CTBO HENIOBPATHO M Ka/ia Taj EHTUTET HUje MOrao Jia peiBU/I1 Y HEKOM pa3yMHOM BpeMeHCKOM
nepyoAy) Kao oJroBOp Ha NpoMeHe TPXKUIIHUX KaMaTHUX CTOMNA UJIM PU3HKa, TOTpebe JUKBUAHOCTH,
NpOMeHe PACMoJIOKUBOCTH U IPUHOCA 0J] a/ITepHaTUBHUX MHBECTUIIUja, IPOMeHe U3BOpa U yCI0Ba
drHaHCcHpamwa WK IPOMeHe JJeBU3HOT PU3UKA; UJIH

() e€MUTEHT MMa IIPaBo Jia U3MUPH GUHAHCU]CKO CPeSiCTBO 10 U3HOCY KOjU je 3HA4ajHO HIKH Of
HeroBe aMOpTU30BaHe BPeJHOCTH.

AG30. /[ly>KHUYKH UHCTPYMEHT Ca BapUjabUJIHOM KaMaTHOM CTOIIOM MOXe /1a 3a/J0BOJbU KpUTepUjyMe 3a
MHBECTHUIIUjY Koja ce ApxkHU 110 aocneha. UHCTpyMeHTH KanuTala He MOTy Jla Oy/ly UHBECTUIIU]je Koje ce ApxKe
Jlo nocreha 6110 3aTO IITO UMajy HEOTPAHUYEHO Tpajame (Kao ITO Cy 0OUYHE aKIMje) UM 3aTO IITO
M3HOCH KOje uMaJial] MoKe /ia 06Hje MOTy Jia BapHpajy Ha Ha4YMH KOjU ce He MOXKe yHaIlpeJ, OApeJUTH (Kao
IITO Cy IpaBo Ha NoBJalheHy KyNnoBUHY aKlyja, rapaHlidje U CIMYHA NpaBa). Y norjeay JebuHULY]je
VMHBeCTHIIMja Koje ce fpxe Jo focneha, UKCcHe WK oipeiMBe UcCIIaTe U GUKCHO Aocnehie 3HaYe Jja yroBop
ozpebhyje U3HOCe U AaTyMe UCIJIaTa UMaoLly, Kao IITO Cy KaMaTe U UCIJIaTe [JIaBHULe. 3HavyajaH PU3UK
Hensahama He UCKJ/bYUyje KiaacudrKaLnujy GUHAHCHjCKOT CpeJiCTBa Kao OHOT Koje ce ApHU Ao focmneha cee
JIOK Cy YrOBOpHe ucnjiaTe GUKCHe UM OJ[peiUBe U JIOK CY 33/10BOJbeHH JIPYTH KPUTEPUjYMU 32 TY
Ks1acuprKaLujy. AKO YCI0BH TPajHOT AYKHUYKOT MHCTPYMeHTa 06e36ehyjy ncnate kamaTe Ha HeozipeheHH



NepHuo/, Taj MHCTPYMEHT Ce He MoXe KIacuQUKOBATH Kao OHAj KOjU ce APH [0 Aocneha 3aTo IITO HeMa
naTtyma pocneha.

AG31. Kputepujymu 3a kiacuduKalujy UHBECTULH]je KOja ce JpKU A0 Aocneha cy 3a7,0BO/beHH 3a
dUHaHCHjCKO CpeJiCTBO KOje eMUTEHT MO>Ke OM103BaTH aKo MMaJlall HaMepaBa U CII0Co6aH je Jja ra Apxu A0
0T03KBa WM [0 focneha v ako 64 MMastal, y BeJIMKOj MePH NMOBPATHO LieJIOKYIIHY HeroBY KEbUTOBO/CTBEHY
BpejHOCT. KynoBHa onIjyja eMUTEHTA, aKO ce U3BPLIY, jeJHOCTaBHO y6p3aBa Jocnehe ogpeheHor cpefcTia.
MebyTum, ako je GMHAHCHjCKO CPeACTBO OMO3KMBO IIPeMa OCHOBH I10 K0joj 61 MMaJIO 3a pe3yJITaT Aa uMaJjaly
He MIOBPAaTH Y 3Ha4ajHO] MepH LieJly eroBy KIbUT0BO/ICTBEHY BPeJHOCT, QUHAHCHjCKO CPe/ICTBO He MOXe /ia
ce kJ1acudHKyje Kao MHBeCTHIIMja Koja ce pxHu o focneha. EHTUTeT pasmaTpa cBaky UcilaheHy peMujy U
KalMTaJM30BaHe TPOLIKOBe TPaHCAaKLUje pU opehrBamwy Jia i 61 ce KibUTOBOACTBEHA BPEJHOCT
[IOBpAaTHJIA y 3Ha4ajHOj MepH.

AG32. ®duHaHCHjCKO CpeJCTBO ca NIpaBOM IIOHOBHE NMPO/Jiaje EHTUTETY (TO jecT MMaJial, MMa npaBo Aa
3axTeBa Jjla eMUTEHT MIOHOBO IVIaTH UJIK OTKYNM GUHAHCHjCKO CpeJiCTBO Npe focneha) He Moxe fa ce
KJ1acupUKyje Kao MHBECTHIIH]ja Koja ce Jp>HU [0 focneha 3aTo ITO KcNIaTa NpoJiajHe onuuje y Gu-
HaHCHjCKOM CpeJiCTBY HHje Y CKJIaJly ca U3pakaBalkeM HaMepe Jia ce QUHAHCHjCKO CPeICTBO AP>KH [0
Jocneha.

AG33. 3aBehuHy puHaHCHjCKUX cpeAcTaBa, pep BpeHOCT je MPUKIaJHUje MEPUJIO O/ aMOPTU30BaHe
BpeAHOCTH. M3y3eTak je kiacudukanuja “Koju ce fpxu 0 gocneha”, aau caMmo ako eHTUTET UMa MO3UTUBHY
HaMepy U CIOCOGHOCT Aa Ap KK UHBeCTUIH]y Ao Aocneha. Kajja aknyje HeKor eHTHTETA Hale CyMby Ha
HeroBy HaMepy M CIOCOOGHOCT Jja AP>KM TaKBe MHBeCTUIUje o focneha, naparpa¢ 10 yHanpes uckbydyje
kopuurhemwe 0BOT M3y3eTKa Ha pa3yMaH BpeMeHCKH TepPUOJ,

AG34. KaTtacTtpodasaHu clieHapHo KOjU je peTKo MOTryh, Kao IITO je Hana/, Ha 6aHKY WJIU CJIMYHA CUTyaldja
KOja yTH4e Ha OCUTypaTeJ/ba, HUje HELITO IITO eHTUTET NPOoLewnyje NP OJJIy9uBaby Aa JIM UMa NO3UTUBHY
HaMepy U CIOCOGHOCT Jia IPKH UHBECTHUILH]Y A0 Aocneha.

AG35. TIlpopgaje npe focneha 61 MorJie fa 3a/j0BoJbe ycaoB y naparpady 10 - 1 a ce cTora He jaBU MU Takbe
0 HaMepH eHTUTeTa Jja APXH ApyTe HHBeCTUILMje 10 focrneha - ako ce OHe MOTY IPUIIMCATH HeYeMy 0/
caepeher:

(@) 3HayajHo [oropliamwe KpeJAUTHe CIOCOOHOCTU eMUTeHTa. Ha npuMep, npo/iaja Koja ycaeau moce
onaJlaka KpeAUTHe CIOCOGHOCTH, KOjy NPOLeHU CII0J/bHA areH1jyja 3a oljeHy KpeJJMTHe CIOCOGHOCTH, He 61
06aBe3HO Jl0BeJIa y NUTalke HaMepy eHTUTETA Jja APXKH Apyre HHBeCTUIMje 10 focneha ako To onajame
06e36ebhyje m0Ka3 0 3HAYAjHOM ONAAY KpeJUTHE CIOCOGHOCTH EMUTEHTA Koja Ce MpoIewkyje mpeMa
KpeJMTHOj CIIOCOGHOCTH MPU/JIMKOM OYEeTHOT NpU3HaBama. CIMYHO, aKO EHTUTET KOPUCTH UHTEPHE OLeHE
3a NPOLeHy U3JI0KEHOCTH, IPOMeHe TUX UHTePHUX NPOoLieHa MOT'y ia IOMOTHY y YTBphHBawy eMUTeHaTa
KO/J] KOjUX IO0CTOjH 3Ha4ajHO OMNajiame KpeJUTHe CIOCOOHOCTH, N0/, yCJI0BOM Jla IPUCTYI eHTHUTETA
NPUJIMKOM NIPUNHCHBaba UHTEPHUX NPOLieHa U IPpOMeHa THX OlleHa Jajy [0Cc/IeiHO, T0Y3J,aHO U 06jeKTUBHO
MEpUJIO KPeJUTHOT KBAJINTETAa eMUTEeHaTa. AKO IOCTOjU JI0Ka3 /Jja je QUHAHCHjCKOM CpPe/ICTBY YMarbeHa
BpeaHOCT (BuAeTH naparpade 67 u 68), onazjame KpeJUTHE CIIOCOGHOCTH Ce YeCTO CMaTpa 3HAaYajHUM.

(6) MpoMeHa IoPecKor 3aKoHa Koja eJIMMUHHIIE UM 3HaYajHO CMambyje cTaTyc “ocinoboheH of mopesa”
KaMaTe Ha MHBECTUIIUjY Koja ce ApH o focneha (asiv He M IpOMeHa NOpPeCcKor 3aK0Ha Koja Meka Nopecke
CTOIle Map>Ke Koje ce MOry IPpMMeHUTH Ha NPUXO0J, 0/ KaMaTe).

() BeJIMKAa KOMOUWHaIMja eHTUTETAa UK BeJIMKa CKJIOHOCT (Kao LITO je MpoJiaja cerMeHTa Koja
yCJI0BJbaBa MPo/iajy UK IPEHOC UHBECTUIH]ja Koje ce ApxKe Ao Aocneha fa 64 ce ofpkasa nocrojeha
No3MLMja pU3KKa Ofl KaMaTHe CTOoIle eHTUTeTa UJIY N0JMTHKA KpeJUTHOT pU3HUKa (Maja je ocJ0BHA
KoMOMHaluja forahaj Koju je moJ KOHTPOJIOM EHTUTETA, IPOMeHe HberoBor noptTdesba HHBECTUIMja Jia 6U ce
O/ip>KaJia Mo3MILIMja PU3HKA OJf KaMaTHe CTOIe U/ NOJIMTHKA KpeJUTHOT PU3HKa MOTY Ja ycJeZie Kao
nocaeuIa, Ipe Hero WITo 6M MOTJIe YHaNpes Jia ce mpeJBu/e).

(m) [IpOMeHa 3aKOHCKUX WJIH peryJIaTOpHUX 3axTeBa KOjU Y 3Ha4YajHOj Mepy U3MEHYjy UJIU OHO LITO
YUHU [103BO/bEHY MHBECTUIIUjY UM MaKCUMaJ/IHU CTelleH oJjpeh)eHUX BpcTa MHBECTHUIM]a, U CTOra yTUYe Aa
eHTHUTET 0TyhHU UHBECTHUILH]y Koja ce ApU J0 fgocneha.

(e) 3HavajHo noBehamwe MHYCTPHUjCKUX PETYJIATOPHUX 3aXTEBaA y MOTJiely KallUuTalla Koje y3poKyje
CMamere eHTUTeTa TUMe 1ITo he OH NpoAaTH UHBECTHIIHUjE Koje ce pxKe 1o focneha.
(d) 3HauyajHoO MoBehame 036U/BHOCTU pU3MKa MHBECTHUIIMja Koje ce Apxe A0 focneha Koje ce KOpUcTe y

CBpXe peryJiicame KanuTajaa Koju ce 3aCHHUBA Ha PU3UKY.
AG36. Cmarpa ce jla eHTUTET HEMA MOTBPHEHY CIIOCOOHOCT /ia AP>KU UHBECTUIU]Y Y QUHAHCHjCKO CPEACTBO
cBe Ji0 gocneha ako:



(a) OH HeMa PpUHAHCHjCKe pecypce PacloJIOKUBe 32 HacTaB/balbe GUHAHCHPakha UHBECTHIHjE 10
nmocneha; naun
(6) npeAMET je mocTojeher eHTUTEeTa UM APYToT OTpaHUYEHA Koje 61 MOTJIO /1a YTPO3U HeroBy HaMepy
Jla apxu uHAHCHUjCKO cpeacTBo Ao focneha. (MehyTum, KyroBHa onijyja eMUTEHTA He YIpoKaBa 06aBe3HO
HaMepy eHTUTeTa Jja Ap>Ku GUHAHCU]CKO CpeCTBO A0 Aocneha — BuzeTu naparpad AG31.)
AG37. OKOJIHOCTH Apyrauuje oJ] OHUX ONMMCcaHuX y maparpadpuma AG29-AG36 Mory Jja Ha3Haye a EHTUTET
HeMa NO3UTUBHY HaMepy WUJIM CIOCOOHOCT JAa Ap>KU MHBECTULIUjY A0 focneha.
AG38 EHTUTET npoliewyje CBOjy HaMepy 1 CIIOCOOGHOCT /1a AP>KH A0 Aocneha cBoje MHBECTUILIH]je Koje ce
Jipe A0 nocneha He caMo OHJA KaJa ce Ta GUHAHCHjCKa Cpe/iCTBa IOYEeTHO NPU3HAjy, Beh U Ha Kpajy CBaKoT
HaKHA/JHOT U3BEUITAjHOT MepHOoAa.
3ajmosu u nompaxusarea
AG39. C(Baxko HefepuBaTHO PUHAHCHUCKO CPEACTBO ca PUKCHUM WJIM OJpeJMBUM UcIIaTaMa (YK/bydyjyhu
Y CpeJCTBaA 3ajMa, poOHa NOTPaXKUBaka, UHBECTULH]je Y JY>KHUUKEe UHCTPYMEHTE U IeNI03UTE KOju ce pxKe Y
6aHKaMa) MoXe MOTeHIMjaJlHo [ja 3a/0B0/bU AedUHHUIIU)Y 3ajMOBa U IOTpaXkMBamwa. MehyTuM, prHaHCH]CKO
CpeACTBO Koje je KOTUPAaHO Ha aKTUBHOM TPXKHUIITY (Kao IITO je KOTUPAaHU LYy>KHUYKHW UHCTPYMEHT, BUAETH
naparpad AG103) ce He kBannUKyje 3a kKJacuUKaLUjy Kao 3ajaM UK oTpakuBamwe. PHHaAHCHjCKa
Cpe/iCTBA KOja He 33/10B0/baBajy fleGUHULIH]Y 3ajMOBa U MOTPAKHUBakkha MOTY Jla Ce KIacCuPHUKYjy Kao
MHBECTHUIIHje Koje ce Apxe 70 focneha ako 3a10B0/baBajy yCI0Be 3a Ty Kiacupukauujy (BugeTu naparpade
10 u AG29-AG38). [IpuiMKoM Mo4YeTHOT NpU3HaBamka GUHAHCHjCKOT CpPeICTBA Koje OU ce nHaYe
KJacupUKOBaJIO Kao 3ajaM MU NOTPaKUBakbe, EHTUTET MOXe /1a ra Ha3Hayu Kao pUHAHCHjCKO CPEACTBO 10
dep BpeiHOCTH Kpo3 CyGUIUT WU AeDULUT, UK Kao GUHAHCHjCKO CPeJICTBO PACIOJI0KMBO 3a IPOAAJjy.
Yrpabenu aepuBatu (naparpad¢u 10-13)
AG40. Ako 0CHOBHU YyroBOp HeMa U3peyeHo WU yHanpe[ ofpeheHo gocnehe U ako npejcTaB/ba pe3uyalHo
ydeuthe y HETO CpeACTBHMa €HTUTETA, OHJla Cy HheroBe eKOHOMCKe KapaKTepUCTUKe U PU3UILIU OHU
KOjU NpHUNaJajy AY>KHUYKOM HHCTPYMEHTy, U yrpabeHU AepuBaT 6U Tpebasyio Ja mocefyje Kapak-
TEPUCTHKE KaNKTaJja Koje ce 0JHOCe Ha UCTH EHTUTET Zja 61 ce MOTIJIO CMAaTpaTH /A je y yCKOj Be3H ca
BHUM. AKO OCHOBHM YroBOp HHje HHCTPYMEHT KalHuTajJa M ako 3a/j0BosbaBa JAebUHULHU]jY
$UHAHCHjCKOT HHCTPYMEHTAa, OHJA Cy IHEroBe €eKOHOMCKe KapaKTepUCTHUKe W PpU3HULU -
KapaKTepUCTHUKE U PU3ULHU AYKHUIKOT UHCTPYMEHTA.

AG41. YrpaheHn HeomuuoHu JepuBaT (Kao mTo je yrpaheHu ¢dopBapa WM CBOIM) je OABOjeH OJl CBOT
OCHOBHOT yroBOpa Ha OCHOBY H-eIOBHUX HaBeJeHUX WJIH NOoJpasyMeBaHUX CaMOCTa/JIHUX YCJI0Ba, TAKO
Jla pe3yJITaT y keMy UMa ¢ep BpeJHOCT HyJla IPUJIMKOM [IOYeTHOI IPU3HaBamwa. YrpaheHu AepuBar
KOjU ce 3aCHHBA Ha onnuju (Kao wmTo je yrpaheHa mpojajHa M KyNOBHA OMNLMja, MHCTPYMEHTH 3a
rapaHTOBalke TOpHE U JI0He TpaHUIle KpeJuTa WM CBOI OMNIUje) je 0ZBOjeH OJ, CBOT OCHOBHOT
yroBopa Ha OCHOBY Ha3HAaueHUX ycJoBa obesexja omnuuje. [loueTHa KHUTOBOJCTBEHA BPEJHOCT
OCHOBHOT MHCTPYMEHTA je U3HOC IPe0CcTao MocJle 0/iBajarba yrpaheHor JjepuBara.

AG42. YonuTe, BULIECTPYKHU yrpaheHHU AepuBaTH Y jeIHOM HHCTPYMEHTY Ce TPeTHPaAjy Kao jeflaH CJI0KeHHU
yrpahenu gepuBat. MehyTum, yrpabenu fepuBaTH Koju ce kaacupukyjy kao kanutasu (Bugetu MPC-]JC 28)
ce pauyHOBO/ICTBEHO 00yXBaTajy 3ace6HO 0/l OHUX KOjH Cy KJacuPHUKOBaHH Kao Cpe/iCTBA UM 0o6aBe3e.
[lopep Tora, ako MHCTPYMEHT MMa BHUIIe O/ jelHOT yrpaheHor JepuBaTa M ako ce TH JilepUBaTH OHOCe Ha
pas3IM4YUTeE U3JI0KEHOCTH PU3HKY, aKO ce MOTY 0/iMaX 0JBOjUTH U aKO Cy He3aBUCHH jeJlJaH OJ ApYyror, OHU ce
pauyHOBO/ICTBEHO 00yXBaTajy 3ace6HO jeJlaH 0] pyror.

AG43. EKOHOMCKe KapaKTepHUCTHUKE U PU3UIY yrpaheHOT JlepuBaTa HUCY YCKO MTOBE3aHU Ca OCHOBHUM
yroBopoM (maparpad 12(a)) y cienehum npruMepuma. Y oBUM NpUMepHMa, 10/, IPETIOCTaBKOM Jia Cy
3a/10BOJbEHHU yCJI0BU U3 naparpada 12(6) u (1), eHTUTET pauyyHOBO/CTBEHO 00yxBaTa yrpaheHu gepusat
3acebGHO 0/l OCHOBHOT yroBopa.

(@) [Ipopajua onuuja yrpaheHa y MHCTPYMeHT Koja oMoryhaBa MMaolly /ia 3aXTeBa OJi EMUTEHTa Jia
MIOHOBO CTeKHe HHCTPYMEHT 33 HEKH U3HOC Yy TOTOBUHU WJIM 33 iPYT0 CPe/ICTBO KOje Bapupa Ha OCHOBY
NpoMeHe Yy KalluTaJly UK [IeHU UM UHJEKCY pobe HUje yCKO [T0Be3aHa Ca OCHOBHUM AyKHUYKHUM
WHCTPYMEHTOM.

(6) KynoBHa oniuja yrpaheHa y ”HCTPYMEHT KaluTasja Koju oMoryhaBa eMUTEHTY Jla TOHOBO CTEKHE
Taj MHCTPYMEHT KanuTaJa no ojpeheHoj LleH! HUje yCKO MoBe3aHa ca OCHOBHUM MHCTPYMEHTOM KaluTasa
Y3 NepclieKTUBe MMaola (M3 NepcreKTHBe eMUTEHTa, Ky[OBHA OMNIIUja je MHCTPYMEHT KanuTaJsla Mo/,
YCJ0BOM Ja 33/10BOJbaBa yCJ0Be 3a Ty Kiaacubukauujy npema MPC-JC 28, y koM ciiy4dajy je oHa HCK/bydyeHa U3



JleJIOKpyTa OBOT CTaHAapAa).

() Onuuja uiam ayToMaTcKa ofpesba a ce MPoAyKH IpeocTalo BpeMe Ao jJocneha Jy>KHUYKOT
MHCTPYMEHTa HHje yCKO [TI0Be3aHa ca OCHOBHUM Jy>KHUYKUM HHCTPYMEHTOM OCUM aKoO He [T0CTOjU
HCTOBPEMEHO KOPUTOBakbe aKTyeJIHe TPXKUILIHE CTOIle KaMaTe Y BpeMe IpoAyKea. AKO eHTUTET eMUTYje
JY>KHUUYKH UHCTPYMEHT M aKO UMaJiall Ay>KHUYKOI UHCTPYMEeHTa YIUIle KYTOBHY ONIUjY Ha JY>KHUUKHU
MHCTPYMEHT Tpehoj CTpaHH, EMUTEHT CMaTpa KyI[lOBHY OILHjy OHOM Koja IpoJy>kaBa BpeMe 0 focmeha
JY>KHUYKOT MHCTPYMeHTa 10/, yCJI0BOM Jia Ce 0/, eMUTEeHTa MO>Ke 3aXTeBaTH Jla y4eCTBYje WU Jja oMoryhu
NOHOBHH M3J1a3aK Ha TPXKHUIUTe AY>KHAYKOT UHCTPYMEHTA Kao pe3yJiTaT TOra LITO je KyOBHa OIILHja
M3BplIEeHa.

(m) HcniaTe kaMaTe WM IJIaBHULE Ca MH/AEKCOM Y KaUTaJsly yrpaheHe y OCHOBHU AYXHHUYKH
WHCTPYMEHT UJIM YTOBOP O OCUTYpamy — KOjUM je U3HOC KaMaTe WJIM TJIaBHUILE HH/AEKCUPaH 3a BPELHOCT
MHCTpyMeHaTa KaluTasja — HUCY YCKO NoBe3aHe ca OCHOBHMM MHCTPYMEHTOM 3aTO LITO PU3UIM CBOjCTBEHU
OCHOBHOM U yrpal)eHOM JlepuBaTy HUCY CIUYHU.

(e) HcnnaTe kaMaTe WM IJIaBHULE ca MHAEKCOM y po6HU yrpaheHe Yy OCHOBHU JY>KHUUKU UHCTPYMEHT
WJIA YTOBOP O OCUTypamy — KOjUM je M3HOC KaMaTe WJIM IJIaBHUIle MHJeKCHPaH 3a LieHy pobe (kao 1ITo je
3/1aTO) — HUCY YCKO IIOBe3aHe Ca OCHOBHUM MHCTPYMEHTOM 3aTO IITO PU3ULU CBOjCTBEHH OCHOBHOM U
yrpabeHoM JiepyUBaTy HUCY CJAUYHHU.

() OGesiexxje KOHBep3HWje KanuTasa yrpaheHo y KOHBEPTUOUIIHY JY>)KHUYKHA HHCTPYMEHT HHUje YCKO
MOBE3aHO Ca OCHOBHUM AYKHUYKUM UHCTPYMEHTOM M3 ITepCHeKTUBE UMAOolja UHCTPyMeHTa (K3
nepcreKTHBe eMUTEHTA, ONIMja KOHBep3Uje KalluTala je MHCTPYMeHT KalluTaJla U UCK/byyeHa je U3
JleJIOKpyTra OBOT CTaHZap/ia [0/, yCJ0BOM /ia 3a/j0B0JbaBa yCJ0Be 3a Ty Kiacudukanuujy npema MPC-]JC 28).
(r) KynoBHa, npoAajHa /M onuyja niahamwa yHanpej yrpaeHa y OCHOBHU Ay>KHUYKHA UHCTPYMEHT UJIH
OCHOBHH yT'OBOP O OCHUTYpPamy HHUje YCKO I0Be3aHa ca OCHOBHHUM YTOBOPOM OCHUM aKoO I[€Ha U3BPIlEeHa Olje
HUje TPUOJIMKHO jeJHaKa Ha CBaKH JJaTyM U3BpLIeHa aMOPTU30BaHO] BPeAHOCTH OCHOBHOT AYKHUYKOT
MHCTPYMEHTA WM KIbUTOBO/ICTBEHOj BPEJHOCTH OCHOBHOT YyroBOpa 0 ocurypamwy. U3 nepcnexktrse
eMHUTeHTa KOHBEPTUOUIHOT AY>KHUYKOT HHCTPYMeHTa ca yrpa)eHoM KyIoBHOM MJIM IPOJajHOM ONIUjOM,
IpolieHa Tora Jia Jiv je KyoBHA WJIM PO/ajHa OMIikja yCKO NoBe3aHa ca OCHOBHUM Jy>KHUYKHUM YTOBOPOM Ce
BpLIM IIpe O/iBajakba ejieMeHTa KanuTaJsa npema MPC-]JC 28.

(x) KpeauTHM lepuBaTH Koju cy yrpaheHu y OCHOBHHU AY>XHUYKH UHCTPYMEHT U KOjU [103B0JbaBajy
jenHOj cTpaHU (“KOPUCHUKY”) Zja BPIIM NPEHOC KPeAUTHOT pU3HKa oZpeheHor cpeCcTBa, Koje He Mopa
oceZI0BaTH, APYToj cTpaHu (“rapaHTy”) HUCY YCKO MMOBE€3aHU Ca OCHOBHUM JAY>KHUYKUM UHCTPYMEHTOM.
TakBU KpeAUTHH JlepUBaTH OMOTyhaBajy rapaHTy /a npey3Me KpeJUTHH PU3HUK Y BE3U ca CPeJCTBOM, a /ia ra
JIMPEKTHO He Mocezyje.

AG44. TlpuMep XUOGPUJHOT HHCTPYMeHTa je GUHAHCHjCKU HHCTPYMEHT KOjH Jlaje MMaolly NpaBo Ja npoja
$UHAHCHjCKU HHCTPYMEHT Ha3a/, eMUTEHTY ¥ 3aMeHY 3a HEKU U3HOC Y TOTOBUHMU WUJIH JpyroM GUHAHCHjCKOM
CpeACTBY KOjU Bapypa Ha OCHOBY IIPOMeHe UH/eKCca KanKTaJjla UM pobe Koju ce Moxke noBehaTu wiu
CMambUTHU (“UHCTPYMEHT Ca IPAaBOM NTIOHOBHE Mpo/aje eHTUTEeTy ). OCUM aK0 eMUTEHT NPUINKOM II0YETHOT
NpU3HaBakba He Ha3Ha4M MHCTPYMEHT ca IPaBOM IIOHOBHe IPo/Jiaje eHTUTeTy Kao pUHAHCHjCKy 06aBe3y 110
dep BpeiHOCTH Kpo3 cyGUIIUT UIH AedUIUT, 3aXTeBa Ce Jja ce 0[Boju yrpaheHu JepuBaT (To jecT,
VH/IeKCHMpaHa UCILIaTa IrJIaBHULe) TpeMa naparpady 12 3aTo IITO je OCHOBHHU YIOBOP — AYKHUYKU
HHCTPYMeHT npeMa naparpadpy AG40 u uHAeKcHpaHa UCIlJIaTa IJIaBHUILE HUje YCKO NToBe3aHa ca OCHOBHUM
JYy>KHUYKHUM UHCTPyMeHTOM npema naparpady AG43(a). 3aTo wITo ce vcniaTa rJaBHUILe Moxe nosehaTtu
WJIM CMabUTH, yrpaheHu eprBaT je HEONLMOHY JlepyBaT 4YHja je BpeJHOCT UH/IeKCHpaHa peMa OCHOBHO)]
BapHjabJIH.

AG45. Y caydajy MHCTpyMeHTa ca IpaBoOM [TIOHOBHE IIPo/iaje eHTUTETY KOjU ce MoX<e TIOHOBO NPOAATH y
6UJ10 Koje BpeMe 3a F'OTOBUHY jeIHAKY IPONOPIMOHATHOM yAe/y Yy BpeJHOCTH HETO Cpe/iCTBa eHTUTeTa
(kao 1ITO Cy jeAMHUIIE OTBOPEHOT 3ajeJHUYKOr GOH/Ia MU HEKH MHBECTHUIIMOHU NTPOM3BO/IU IOBE3aHU ca
jenMHUIIOM), 3Ha4Yaj o/iBajarba yrpaheHor epuBaTa ¥ padyyHOBO/CTBEHOT 06yXBaTamha CBaKe KOMIIOHEHTE je
Jla ce 0iMepy KOMOMHOBAaHU UHCTPYMEHT 10 U3HOCY UCIIJIaTe KOjH ce MJaha Ha Kpajy U3BeLITajHOT Tepho/a
aKo je UMaJjial, U3BpPLIMO CBOje NpaBo Aa poJa Taj UHCTPYMEHT Ha3a/, eMUTEHTY.

AG46 ExOHOMCKe KapaKTepUCTHKe U PU3ULU yrpaheHOr lepyBaTa Cy YCKO N0Be3aHU Ca eKOHOMCKHUM
KapaKTepHUCTHKaMa U pU3HUIIMMa OCHOBHOT yroBopa y cjlefiehuM npuMepuma. Y 0BUM IPUMEPUMA, EHTUTET
pPavYyHOBO/ICTBEHO He 06yxBaTa yrpaheHu AepuBaT 3ace6HO 07 OCHOBHOT yroBOpa.

(a) YrpaheHu JlepuBaT y KOM je OCHOBA KaMaTHa CTOTa UJIU UHAEKC KaMaTHe CTOIle KOjU MoXe
M3MEHUTH M3HOC KaMaTe Koja 61 ce MHaye MJIaTHJIa WU A06HJIa 0/ OCHOBHOT AY>KHUYKOI YyTOBOpa KOju



caZip>K1 KaMaTy WJIM YTOBOPA O OCUTYpamby je YCKO N0Be3aH ca OCHOBHUM YTOBOPOM OCHM aKo ce
KOMOMHOBAHM UHCTPYMEHT He MOKe U3MUPUTH Ha TakaB HauYMH Jia MMaJial He 61 Y 3Ha4ajHO] MepU
MOBPATHO CBOjy L[eJIOKYIIHY MPU3HATY HHBECTULIU]Y ¥ 3HAYajHO] MepU UJIM aKo yrpaheHu JepuBaT He 61 6ap
YABOCTPYYHO [TOYETHY CTOIY IPUHOCA O/ OCHOBHOT YIrOBOPa HMaolla ¥ ako He 61 MMao 3a pe3yJITaT CTOIy
MpUHOCA Koja je 6ap aymio Beha oy oHOTa UITO 6U TPXKUIIHUA MPUHOC GUO 33 YTOBOP Ca UCTUM yCJI0BUMA Koje
VMMa ¥ OCHOBHH yTOBOD.

(6) YrpaheHu HHCTPYMEHTH 3a FapaHTOBAbE JJOHE UJIH TOPHe IPaHulie KpeuTa 3a KaMaTHY CTOIy Ha
JY>KHUYKH yTOBOD UJIK YTOBOP O OCUTypamy Cy yCKO OBE3aHU €A OCHOBHUM UHCTPYMEHTOM, MO/ YCJI0BOM
Jla je MHCTPYMEHT 3a rapaHTOBakbe ropke rpaHUIle KpeJJuTa UCTH UM Behu 0/ Tp>KUILHe CTOIe KaMaTe U Jia
je MHCTPYMEHT 3a rapaHTOBame JI0he FPaHUILe KpeJUTa UCTH UJIU MakbH OJf TPXKUILHE CTOIe KpeJUTa Kajia
ce yroBOp eMUTYje, Kao U Jja 32 MHCTPYMEHTE 3a rapaHTOBakbe J0Hhe UK FOpHe IPaHuLie KpeAuTa HUje
M3BpILEH JIEBEPUIl Y OLHOCY Ha OCHOBHU yroBop. C/IM4YHO, oApesi6e Koje cy yK/bydeHe y YTOBOp 3a KYOBUHY
WJIYM IPOJiajy cpeAcTBa (Ha npuMep, pobe) Koje ycnocTaB/bajy MHCTPYMEHTe 3a rapaHTOBake J0be NN
ropme rpaHuIle KpeJijiTa Ha LieHy Koja Tpeba Jia ce IJIaTH UJIM Koja Tpeba Jia ce ,06Uje off TOT CpeficTBa Cy
YCKO IT0Be3aHe ca 0CHOBHUM YyrOBOPOM aKo Cy 062 MHCTPYMEeHTa 3a rapaHTOBame JJObe UM FOpe rPaHulie
KpeJuTa pe3yJTHpaJa HeraTUBHUM HOBYaHMM TOKOM Ha MOYETKY U aKO HUCY GUJIM IpeMeT JieBepHlja.

() YrpabeHu ieBU3HU JlepuBaT Koju 06e36ehyje MpOoTOK MCIJIaTa IJIaBHUILE UJIU KaMaTe Koje Cy
Ha3HadeHe y CTPAHOj BaJIyTH U Koje cy yrpa)eHe y OCHOBHU Ay>KHUYKU HHCTPYMEHT (Ha MpruMep, 06BE3HUIIA
ca JiBe BaJIyTe) je yCKO MOBe3aH ca OCHOBHUM JIy>KHUYKUM HHCTPYMeHTOM. TakaB ZIepuBaT Cce He 0/|Baja 0f
OCHOBHOT MHCTpyMeHTa 3aTo 1To MPC-JC 4 3axTeBa Jja ce IeBU3HU JOOULU U TYOUIIM OJf MOHETapHUX
CTaBKH NIPU3HAjy KPO3 CyGULIUT WM JePULHUT.

(m) YrpaheHU [1leBU3HU JjlepuBaT Y OCHOBHOM YIOBOPY KOjH je yroBOp O OCUTYpamby U HUje PUHAHCUjCKU
MHCTPYMeHT (Kao LITO je yroBop 3a KYNOBUHY WJIM NP0/jajy HeGHHAHCHjCKe CTaBKE TaMoO IZie je IieHa
Ha3HaveHa y CTPaHOj BaJyTH) je YCKO IOBE3aH ca OCHOBHUM YTOBOPOM M0/ YCJIOBOM /ia HUje U3BPIIEH
JIEBEPHUI], ZIa He CaZpku 06eJiexxje ONnuje, U Jja 3aXTeBa UCIlJIaTe Ha3HAYeHe Y jeiHOj of caenehux BaayTa:

() JYHKLMOHATHO]j BaJlyTH 6UJI0 KOje 3Ha4ajHe CTpaHe Y YTOBOpY;

(ii) BaJIyTH Y KOjOj Ce LleHa CTeyeHe WJIM UcCropydeHe pobe UM yCayre pyTUHCKY Ha3HavYeHa y
KOMepIUjaJHUM TPaHCaKIMjaMa IKMpPOM CcBeTa (Kao IITO je aMepUUYKH J,0J1ap 3a TPaHCaKIyje ca CHPOBOM
HadTOM); UIU

(iii) BJIYTH KOja cCe 0OMYHO KOPUCTH ¥ yTOBOPHUMa 33 KyNOBUHY WJIH NPO/ajy HeQUHAHCHjCKUX CTAaBKHU y
€KOHOMCKOM OKpPYKey Yy KOM ce 00aBJba TpaHCaKIuja (Ha MpuMep, peJJaTUBHO CTaGWUJIHOj U JIMKBHU/IHO]
BaJIYTH Koja ce 0OMYHO KOPUCTH Y JIOKAJHUM MTOCJOBHMUM TPAHCAKI[MjaMa UJH ¥ CII0JbHOj TPTOBUHU).

(e) Yrpabena onuuja niahawa yHanpes y OTIJIATH KOja HOCHM CaMO KaMaTy WJIM CaMoO IJIaBHULY je
yCKO NI0Be3aHa ca OCHOBHUM YrOBOPOM II0/J] YCJIOBOM [ia je OCHOBHHU yroBop (i) moyeTHH pe3yaTaT
o/lBajarba NpaBa 3a JjobHjale yrOBOPHUX TOKOBA FOTOBHHE 0/ QUHAHCHjCKOI MHCTPYMEHTA KOojy,
caM 1o cebu, Huje cajpao yrpabeHu jAepuBaT, U (ii) He caJp>KM HUKaKBe yCJOBEe KOjU HHUCY
NPUCYTHHU Y OPUTHHATHOM OCHOBHOM JY>KHUYKOM yTOBODY.

() YrpaheHu JlepyUBaT je OCHOBHM YTOBOP O JIN3UHI'Y KOjH je YCKO I0Be3aH ca OCHOBHUM YI'OBOPOM aKo
je yrpabenu fepuBat (i) MHAEKC KOjU ce 0AHOCU Ha UHPIALIU]Y KA0 IITO je MHJEKC UCIJIaTa JIM3UHTA 33
VH/IeKC oTpoLIayuKe IieHe (0 YCJI0BOM [ia IM3UHT HUje NpeiMeT JieBepHlia U ia ce UHJeKC OJHOCH Ha
HHOJIALM]Y Y EKOHOMCKOM OKpYXKeky caMor eHTUuTeTa), (ii) moTeHIMjasiHe peHTe Koje ce 3aCHUBAjy Ha
npozajama uuu (iii) moTeHI[UjasIHe PEHTE Koje ce 3aCHUBAjy Ha BapUjaOUJIHUM KaMaTHUM CTOIaMa.

(r) OGesexje Koje MoBe3yje jeauHuUIle yrpah)eHo Y OCHOBHH GHUHAHCUjCKU HHCTPYMEHT WJIM OCHOBHH
YTOBOD O OCUTYpamy je YCKO N0Be3aHO ca OCHOBHUM MHCTPYMEHTOM UJIM OCHOBHUM yTOBOPOM aKO ce
WCIJIaTe Ha3HA4YeHe y jeIUHUIM OZMepaBajy 110 aKTyeJJHUM BpeJHOCTHUMA jeJUHUIIE KOje o/ipakaBajy dep
BpeAHOCTH cpeacTaBa poHa. Obesexje Koje moBe3yje jeJUHUILE je yTOBOPHA 06aBe3a Koja 3axTeBa HCILJIATe
Ha3HayeHe y jeJHHUI[aMa HHTEPHOT MJIM eKCTEPHOT MHBECTULIMOHOT GOoHAA.

(x) JepuBat yrpaheH y yroBop 0 OCUTypamy je YCKO NOBe3aH ca OCHOBHHUM YTOBOPOM O OCUTypamy aKo
cy yrpabeHu lepyBaT U OCHOBHU yrOBOP O OCUTYpamwy TOJUKO Meh)ycOOHO 3aBUCHHU [Jla EHTUTET He MOXKe Jja
oaMepu yrpaheHU fepuBaT 3acebHO (To jecT 6€3 pa3MaTparba OCHOBHOT yroBOpa).

HHcmpymenmu Koju cadpaice yepaheHe depusame

AG47. Kaja eHTUTET IOCTaHe jefiHA OJf CTpaHa y XUOpHUAHOM (KOMOMHOBAHOM) HHCTPYMEHTY KOjH CaJjprKU
jemaH uau Bullle yrpaheHux JlepyuBaTa, naparpad 12 3axTeBa /jJa eHTUTET YTBP/U CBe TakBe yrpaheHe
JlepuBarTe, POLEHH [ia JIM Ce 3aXTeBa /i Ce 0/BOje 0] OCHOBHOT YroBOpa U, 3a OHE 3a KOje ce 3axTeBa /ia Oyy
0/IBOjeHH, 0/IMePH JlepuBaTe 1o ¢pep BpeHOCTH NPUIUKOM NIOYEeTHOT IPU3HaBaka U HaKHaJHO. OBU



3aXTeBU MOTY GUTH CJI0XKEHHUjH, UJIM MOTY ia UMajy 3a pe3yJTaT Makbe [I0y3/laHa 0iMepaBaa, Hero LITO je
oJiMepaBame YUTaBOI MHCTPYyMeHTa 110 pep BpeJHOCTH Kpo3 cyPUIUT WK AeduuuT. U3 Tor passora oBaj
CTaHJap/ [,03B0/baBa Jja Ce YNTAaB UHCTPYMEHT Ha3Hayu 1o ¢pep BpeJHOCTH Kpo3 CyPULUT MU AedULIUT.
AG48. TakBo Ha3HayaBame MOXKeE Jla ce KOPUCTHU 6uJIo a naparpad 12 3axteBa ja ce yrpaheHu gepuBaTu
0/IBOje 0/1 OCHOBHOT YTroBOpa UM 3abpamyje TaKBO o/jBajambe. MehyTuMm, naparpad 13 He 6U onpasao
Ha3HavyaBame XUOpUAHOr (KOMOGHMHOBAHOT) MHCTPYMeHTa 0 ¢ep BpeJHOCTH Kpo3 CyGULUT UJIH JeQULUTY
c/ly4yajeBUMa M3J10XKeHUM y naparpady 12(a) u (6) 3aTo WITO TO He 6M CMaUJIO CI10KEHOCT UK NoBehaso
NOYy3/aHOCT.

Ilpu3HaBame U NpecTaHaK Npu3HaBamwa (naparpadpu 16-44)

IlouemHo npusHasarse (napazpag 16)

AG49. Kao nocneguna npuHnuna y naparpady 14, eHTUTeT npu3Haje cBa CBOja yrOBOpHA IpaBa U o6aBe3e
npeMa JiepuBaTHMa y CBOM U3BEILITajy 0 GUHAHCHjCKOj MO3UI[UjHU KA0 CPe/iCTBA U 06aBe3e, TUM PeJIOM, OCUM
3a iepuBaTe KOju ClIpe4yaBajy Jia ce IpeHoC QUHAHCHjCKUX CpeJiCTaBa Pa4yHOBOJCTBEHO 0O0yXBaTa Kao
npojaja (Bugetu naparpad AG64). Axko ce npeHoc GUHAHCHjCKOT CpefCTBA He KBalMUKYyje 3a IpecTaHaK
NpU3HaBama, JIUIle Ha Koje ce IPEeHOCH He IPHU3Haje NPeHeTo CPe/ICTBO KA0 CBOje CPpeACTBO (BUAETH
naparpa¢ AG65).

AG50. Ogo wrTo cieau cy npuMepu NpyMMeHe NpUHIMIA U3 naparpada 16:

(a) 6e3yCcJIOBHA NOTPaKUBakha U J[yrOBamka Cce MPU3Hajy Kao CpeicTBa UK 06aBe3e Kafia EHTUTET
[OCTaHe YTOBOPHA CTPaHa U, Kao Moc/IeAulia TOra, MMa NpaBHY A03B0oJIy Aa 100Hja UM paBHYy 06aBe3y Aa
ucnahyje roTOBUHY.

(6) CpeJCcTBa Koja Tpeba Ja ce CTEKHY U 06aBe3e Koje Tpeba Jja ce U3MUpe Kao pe3yJTaT yTBpheHe
obaBe3e 3a KyIIOBUHY WJIM IPOJajy pobe U/M ycayra ce 06MYHO He MPU3HAjy AOK 6ap jefiHa 0f CTpaHa HUje
JleJloBaJsIa y CKJIa/ly ca cnopasyMoM. Ha mpumMep, eHTUTET Koje f06Hja CUTYpHY HapyLI6UHY OOUYHO He
npu3Haje cpeACcTBO (M eHTUTET KOjU BPIIYM HAPYIOWHY He Npu3Haje 06aBe3y) y BpeMe o6aBe3e Beh, paauje,
O/l/1a’Ke MPU3HABakb€e JIOK Ce HapydeHa poba UJIH YCIyTe He OTIIPEMe, UCTIIOpYyUe UK Tpefajy. AKo je
yTBpheHa o6aBe3a 3a KyNOBHHY WJIM IPOAajy HepHUHAHCHjCKUX CTABKH Y J1eJIOKPYTY OBOT CTaHAapAa peMa
naparpaguma 4-6, beHa HeTo pep BpeJHOCT ce IpHU3Haje Kao Cpe/iICTBO UM 06aBe3a Ha JaTyM obaBe3e
(BugmeTu (1) y fasbeM TeKcTy). [lopen Tora, ako je NpeTX0HO Hellpu3HaTa YyTBpheHa 06aBe3a Ha3HavYeHa Kao
CTaBKa XelJMHra y XelJUHIy ¢pep BpeJJHOCTH, CBaKa IpoMeHa HeTO ¢ep BpeJHOCTH Koja ce MOKe NPUIIUCATH
PHU3UKY KOjU Ce LITUTH Xe[IMHIOM Ce NPHU3Haje Kao CPe/CTBO UJIM 00aBe3a MocJie oveTKa Xe[luHra (BUieTu
naparpacde 104 u 105).

(m) ¢dopBap/I yroBop KOjH je y AeJIOKPYTY OBOT CTaHAapAa (BUAeTH maparpade 2-6) ce npu3Haje Kao
CpeACTBO UM 06aBe3a Ha aTyM 06aBe3e, a He Ha JJaTyM KaJa ce BpIIU U3MUpeme. Kajja eHTUTeT nocTaHe
jelHa ox cTpaHa y dopBap/ yrosopy, dep BpeJHOCTH NpaBa U o6aBe3e Cy YeCTO jeIHAKe, TAKO Jia je HeTO dep
BpeAHOCT dopBapa Hy/1a. Ako HeTo ¢pep BpeJHOCT NIpaBa U 06aBe3e HUje HyJIa, YTOBOP ce NIPU3Hakbe Kao
CpeACTBO UK 06aBe3a.

m YTOBOPH O OIIIMjaMa KOju Cy O/ ZeJIOKPYToOM OBOT cTaHap/a (BuaeTu naparpade 2-6) ce
NPU3HAjy Kao cpeJcTBa WK o6aBe3e KaJja MMaJjiall UK NOTIHCHUK [I0OCTaHe YrOBOPHA CTpaHa.
(e) nJaHupaHe 6yayhe TpaHcakiyje, 6e3 0631pa Ha TO KOJIMKO Cy BEPOBAaTHE, HUCY HETO CPEACTBA U

o6aBese 3aTO IITO EHTUTET HHUje 10CTA0 YTOBOPHA CTPaHa.
IIlpecmanak npusHasarea puHaHcujckoz cpedcmea (napazpagu 17-39)

AG51. Cnenehu rpadukoH Tabesa HIYCTPyje MPOIeHy Tora Jia JiM je U Y K0joj Mepu pUHAHCHjCKO CPeJICTBO
HeNpu3HaTo.

Cnopa3yMu npeMa KOjUMa eHTUTeT 3aJp>KaBa yroBOpHa Ipasa /Jia J061Mja TOKOBe TOTOBHUHE OJ,
¢puHaHCHjCcKOr cpeACTBa, a/14 Ipey3MMa YyrOBOPHY o6aBe3y jAa njiaha ToKkoOBe rOTOBUHE jeJHOM WJIH
BUIIe NpuMaJsiana (maparpad 20(6))

AG52. Cwutyauuja onucaHay naparpady 20(6) (xkaza eHTUTET 3aJp:KaBa yroBOpHa Mpasa /Jja 061ja TOKOBe
roToBUHe 0/i GYHAHCHjCKOT CpeJiCTBa, aJIu Ipey3ruMa yroBopHy o6aBesy Jia iaha TOKOBe TOTOBUHE jeJHOM
WJIY BUIlle IpYMaJialia) ce AelllaBa, Ha IPUMep, aKo je eHTUTET eHTUTET NoceGHe HaMeHe UJIU
NIOBEPEHUIITBO, U /laje UTHBECTUTOPHMA I1I0BOJbHE KaMaTe Y OCHOBHUM PpUHAHCHjCKUM Cpe/iCTBHMMA Koja
nocezyje u 06e3behyje ycayre 3a Ta uHaHCHjCKa CpeicTBa. Y TOM ciy4ajy, UHaHCHjCKa CpeiCTBa Ce
KBaJINQUKY]jy 3a IpecTaHaK IIpU3HaBakba aKo Cy 3a/Jl0BOJbEHH YC/I0BH y naparpaduma 21 u 22,

AG53. Ilpunukom npumeHe naparpada 21, eHTUTeT 6U Morao Aa 6y/e, Ha puMep, TBoparn GUHAHCHjCKOT
CpeACTBa, UM 6U TO MOTJIa a 6y/ie rpyna Koja 06yxBaTa KOHCOJIUA0BAHU EHTUTET 33 TOCeOHe HaMeHe KOju



je cTekao GUHAHCH]jCKO CPEJICTBO Y KOjU IPEHOCH TOKOBE TOTOBHHE MHBECTUTOPHUMA Koju npemnajiajy Tpehoj
CTpaHH.

IIponeHa NpeHoca pU3MKa U KOPUCTH 0/, BJIaCHUIITBa (maparpad 22)

AG54. IlpuMepu Tora Kajia je eHTUTET IIPEHEO Y 3HaYajHOj MepH CBe PU3UKE U KOPUCTU CBOjCTBEHE
BJIACHUILITBY Cy:

(a) 6e3ycyioBHA po/iaja GUHAHCHjCKOT CPEACTBA;

(6) npojaja GUHAHCHjCKOT Cpe/iCTBA 3aje/JHO ca OMLUjOM 3a TOHOBHY KYNOBUHY GHUHAHCU]CKOT
cpefcTBa 10 Gpep BpeJHOCTH Y BpeMe MOHOBHE KYMOBUHE; U

(m) npojaja GUHAHCHjCKOT CpeZiCTBA 3aje/{HO ca NMPO/IajHOM HJIM KYIIOBHOM OIIIUjOM Koja he

pe3y/JTHpaTH HeraTUBHUM HOBYAaHUM TOKOM (TO jecT ollliMje Koja he y TOJIMKOj Mepu pe3y/ITUpaTH
HeraTMBHMM HOBYaHHUM TOKOM /ia je MaJIo BEpOBaTHO /a he pe3y/TUPaTH NO3UTUBHUM HOBYaHUM TOKOM
Npe UCTeKa).

AG55. Ilpumepu Tora Kajja je eHTUTET 3a/[pKao y 3Ha4ajHOj MEPU CBe PU3HKE U KOPHUCTH BJIACHHUIITBA CY:

(@) TpaHCaKI1ja po/iaje UM TOHOBHE KYITOBUHE TaMO I/l je [jleHa IOHOBHE KynoBHHe QpUKCHA LieHa
WJIM LjeHa [IpoJiaje IJIyC IPUX0J 3ajMOJaBLa;

(6) CropasyM 0 yCTyNnamwy XapTHja oJi BpeJHOCTY;

() npojaja GUHAHCHUjCKOT Cpe/CTBa 3ajeJHO ca CBONIOM YKYIHOT IPUX0/a KOjUM Ce U3JI0XKEHOCT
TP>KUIIHOM pU3UKY Bpaha Ha3aj eHTUTETY;

() npojaja GUHAHCHUjCKOT Cpe/CTBa 3aje/JHO ca MPo/jajHOM UJIM KYIIOBHOM OMNILIUjOM Koja he

pe3y/ATHUpaTH BEJMKHUM HOBYAaHUM TOKOBHMA (TO jecT onIyja Koja je he y TosiMKoj Mepu pe3yITUpaTH
NO3UTHBHHUM HOBYAaHHUM TOKOM /Ia je MaJIo BEpOBATHO /ja he pe3y/JTHpPAaTH HETATUBHUM HOBYAaHUM TOKOM
npe UCcTeKa).

(e) npoJaja KpaTKOPOYHHUX NIOTPaXKMBaka Y KOjUMa eHTUTeT rapaHTyje Ja HaJl0OKHaAU JIMLY Ha Koje ce
NpeHoCH KpeJMTHe T'yOUTKe 3a Koje je BepoBaTHO /ia he ce JOTOAUTH.

AG56. AkKo eHTUTET OoZpe U Aa je Kao pe3yJTaT NpeHoca, IPeHeo Y 3HauajHOj Mepu CBe PU3UKE U KOPUCTU
O/1 BJIACHUILTBA Ha/J| IPEHETUM CpPeJICTBOM, He NPU3Haje MPEHETO CPECTBO MOHOBO Y 6yAyhHOCTH, OCUM aKo
[IOHOBO He CTEKHEe IPEHeTOo CPeACTBO Y HEKOj HOBOj TPAHCAKLUjH.

IIponeHa npeHoca KOHTpoOJIe

AG57. EHTUTeT HuUje 3ap>Ka0 KOHTPOJIy HaJ] IPEHETHUM CPeICTBOM AKO JIMIe Ha Koje je IpeHeTo uMa
NpaKTUYHYy NpaBHY CIOCOGHOCT Jla Npo/a NpeHeTo Cpe/icTBO. EHTUTET je 3aip»kao KOHTPOJ1y HaJ, IPeHeTUM
CPe/ICTBOM aKo JIMIle Ha Koje je IpeHeTo HeMa IpaKTHU4HY MoR /ia po/ia IpeHeTo cpeAcTBo. JIule Ha Koje ce
IpeHOoCH UMa NIPAaKTUYHY NPaBHY COCOOHOCT Jia po/Jia NPeHeTo CPeJICTBO aKo Ce ’bUM TPryje Ha aKTUBHOM
TPXKHULITY 3aTO IITO GU JIMIE HA KOje je IpeHeTo MOTJIO TOHOBO /ja KyIY NIPEHEeTO CPEICTBO HA TPXKHUIITY aKO
Mopa /ia BpaTH CpefCTBO eHTUTeTy. Ha npuMep, ulie Ha Koje je IpeHeTOo MoXe UMaTH NPaKTUYHY NPaBHY
CIIOCOGHOCT /ia IPo/Jia IpeHeTo CPeACTBO aKo je IPeHeTo CPpeJCTBO IpeAMeT OINliyje Koja 103B0/baBa
eHTUTETY /ia ra IOHOBO KYIIH, /M JIUIle Ha Koje je IpeHeTo MOoXe 0/iMax /ila HabaBy NIPeHeTo CPesCTBO Ha
TPXKHULITY aKo Ce Ta oNljuja u3BpuIM. JIule Ha Koje je MpeHeTo HeMa NPaKTUYHY IpaBHY CIOCOGHOCT Ja
npoJa IpeHeTo CPeiICTBO aKO eHTUTET 3aJip>KK TaKBY ONLUjY U JIMLe Ha Koje je IPEHeTo He MOoXe 04Max Ja
HabaBU MPEHETO CPEJCTBO HA TPXKHUIITY aKO eHTUTET U3BPILU Ty ONIH]Y.

AG58. Jluue Ha Koje je IpeHeTO UMa IPaKTHUYHY [IpaBHY CIOCOGHOCT Jia IpoJja IpeHeTo CPpeAcTBO CaMo aKo
JIMIie Ha Koje je IpeHeTo MOoXe Jia Ipo/Jia IPeHeTo CPeJICTBO Y LieJIMHU HeKOj HelloBe3aHoj Tpehoj cTpaHU U
aKo je CIOCOOHO /1a U3BPILUHU TY IPAaBHY CHOCOGHOCT jeJHOCTPAHO U 6e3 HaMeTamwa J0JaTHUX OrpaHHYeHa Ha
npeHoc. KpUTHYHO NUTamE je LITa je JHUlle Ha KOoje je MpeHeTo CIOCOGHO a ypaiu y MpaKcH, a He Koja
YrOoBOpHA IIpaBa JIMIle Ha KOje je IpeHeTOo UMa Yy NorJie/ly Tora IITa MOXe YpPaJUTH ca IpeHeTUM CpeJCTBOM
WJIM KOje yroBopHe 3abpaHe noctoje. HapouuTo:

(@) yTOBOPHO NPaBo 3a 0TyDhere peHeTor CpecTBa KMa MaJjlo IPAaKTUYHOT yTHIaja ako HeMa
TPXKUILTA 32 TO IPEHETO CPeJCTBO; U

(6) CIIOCOGHOCT 3a OTyhere IpeHeTor Cpe/iCTBa KMa MaJlo IPAKTUYHOT yTHIAja aKo ce He MOXe
c10604HO U3BpIIUTH. U3 TOT pasJiora:

0] CIIOCOGHOCT JIMIIA HA KOje je MpeHeTo Jla OTyhU MpeHeTo CpeiCTBO Mopa Aa 6y/ie He3aBUCHA O/
aknuja apyrux (To jecT Mopa Aa 6yJe jeJHOCTpaHa CIOCOGHOCT); U

(ii) IpaBHA CIOCOGHOCT JIMI[A HA KOje je MpeHeTo Mopa Jia 6y/ie CoCO6HO Aa oTyhu mpeHeTo cpesiCTBO

6e3 noTpebe 1a HAMETHe JJ0JaTHe orpaHKYaBajyhe ycjioBe y npeHocy (Ha npuMep, YCJIOBe y MOTJIeAy ToTa
KaKoO Ce CepBHUCHPA CPEACTBO 3ajMa WJIM OILKja Koja Aaje JINIY Ha Koje je IPeHeTo NMPaBo Jja IOHOBO Ky TO



CpeJCTRBO).

AG59. To aaje Mayio BepoBaTHO /i JIMIle Ha KOje je IpeHeTo [Ipo/ia IPeHeTO CPe/ICTBO He 3HaUH, CaMo 110
ceby, Jia je MpeHOCUJIAL] 33/pKaslo KOHTPOJIY HaJ| IpeHeTUM cpe/cTBoM. MehyTHUM, ako npoJajHa onuuja uiu
rapasiivja orpaHr4yaBa JIMLie Ha Koje je IpeHeTo Ja poJa IPpeHeTo CpeSiCTBO, OH/ZA je IPeHOoCUIaL, 3a4prKao
KOHTPOJIy Ha/| IpeHeTHUM cpeAcTBOM. Ha nmpuMep, ako cy npojajHa onuuja Uiy rapaHiiija JOBO/bHO BpeJHU
OH/Ia OHY OTPaHMYaBajy JIMLe Ha KOje je IPeHeTo Ja Npo/ja IpeHeTo CPeICTBO 3aTO IITO JIKLLEe Ha Koje je
IpeHeTO He OU, y paKCH, IPoJaJio NpeHeTo cpeAcTBO Tpehoj cTpaHu 6e3 jofaBarba CIUYHe OTIiHje UIH
JPYTHX OrpaHU4YaBajyhux ycaoBa. YMecCTo TOra, J1le Ha Koje je IpeHeTo 61 Ap:KaJo NPeHeTo CPe/iICTBO TaKO
Jla HabaBU HCILJIaTe IpeMa rapaHIivju UM POJajHOj ONLUjH. Y 0BUM OKOJIHOCTHMA NPEHOCUJIALL CPe/ICTBA je
3a/ip>Kao KOHTPOJIy HaJ IpeHeTUM CpeJICTBOM.

IIpeHocH Koju ce KBaIUPUKYjy 3a NpecTaHAK NPU3HaABabha

AG60. EHTUTeT MOXe Aa 3aAp>KU NIPaBO Ha /le0 UCIlJIaTa KaMaTe Ha IpeHeTa CpefCTBA Kao KOMIIeH3aLujy
3a cepBUCHpame THX cpeJicTaBa. [leo UCIJIaTa KaMaTe KOjUX OM ce eHTUTET 0JlpeKao HAKOH UCTeKa WU
IpeHoca yroBOpa 0 CepBUCHpaby Ce pacno/jie/byje Ha CPeiCTBO UM 06aBe3y. [leo UcTIaTa KaMaTe KOjUX ce
eHTHUTET He 61 0JlpeKao je IOTpaXKUBabe 0/ iBe NIPO/iajHe U jeiHe KYNOBHe OIL[Mje Koje Hoce caMO KaMaTy.
Ha npumep, ako ce eHTUTET He 6U 0JipeKao HUjeZiHe KaMaTe HAKOH HCTeKa UM IIpeHoca yroBopa o
CepBUCHUpAby, YMTAB PACIIOH KaMaTe je IOTpaXKuBakbe 0/ /iBe IPO/iajHe U jeJHE KYIIOBHE OILUje KOoje Hoce
caMo KaMmary. Y cBpxe nprMeHe naparpada 29, dep BpeJHOCT Cpe/ICTBa 32 CEPBUCHUPAIbE U TOTPAXKHUBALE O]
JBe [IPOJIajHe U je[iHe KYyIIOBHE OlllMje Koje HoCe caMO0 KaMaTy Ce KOPUCTe 3a pacnojeny KiUroBOACTBEHE
BPeIHOCTU NTOTpPaKMBaka U3Mely Jiesla cpe/icTBa KOju NpecTaje Jia ce IpU3Haje U Jies1a KOjU HacTaBJba Ja ce
npu3Haje. AKO He [10CTOjU oA peheHa HaZl0KHa/a 3a CepBHUCHpabe UJIM aKO ce He 0YeKyje Jia Jo6ujeHa
Ha/loKHaJia Oy/ie aflekBaTHa KOMIIeH3allkja eHTUTETY 3a CepBUCHpalbe, 06aBe3a [10 OCHOBY CEpPBUCHPakba Cce
npu3Haje no ¢ep BpeJHOCTH.

AG61. Ilpu nporneHu ¢pep BpeIHOCTH Jiesia KOjU HacTaBJ/ba /ia Ce IPH3Haje U Jiesia KOju pecTaje Aa ce
Npu3Haje y CBpXy NpuMeHe naparpada 29, eHTUTET IpUMemYje 3aXTeBe ojMepaBama Gpep BpeJHOCTH U3
naparpacda 50 - 52 1 AG101-AG115, nopes onux u3 naparpada 30.

IIpeHocH Koju ce He KBa/iMQUKYjy 3a IpecTaHaK NIpU3HaBamba

AG62 OHo wITO c/iefy je MpUMeHa NIpUHIUIIA [Ipe/icTaB/beHOT y naparpady 31. Ako rapaHijyja Kojy
06e36e/11 eHTUTET 3a I'yOUTKe 360T HeU3BplIewa 06aBe3e 10 OCHOBY IPEHETOT CPeZCTBa CpeyaBsa Aa
NpeHeTo CpeACTBO NIpecTaHe /ia ce IpU3Haje 3aTOo IUTO je EHTUTET Yy 3Ha4ajHOj MepH 3ajp»Kao CBe pU3UKe U
KOPMUCTH 0/ BJJACHULITBA HaJi IpeHEeTUM CPeJCTBOM, TO IPEHETO CPEACTBO HACTaBJ/ba Ja Ce IpU3Haje y
LeJIMHU U Zj061jeHe HaloOKHa/le ce IPU3Hajy Kao o6aBe3a.

CranHo yyewmhe y npeHeTUM cpeACTBMMaA

AG63. OBo wITO C€AM Cy IPUMepH TOra Kako eHTUTET o/iMepaBa IPeHeTo CPe/ICTBO U 06aBe3y Koja je y
Be3U ca BbUM IpeMa naparpady 32.

Csa cpedcmea

(a) Ako rapaHLMja KOjy eHTUTET 00e36eju 3a Mahawe rybruTaka 360T Heu3Bpllewa obaBese IO
OCHOBY NpPEHETOT CpeJCTBa CIpeyaBa /la Ce TO CPeACTBO MpecTaHe Ja ce MpHU3Haje [0 CTeneHa
crasiHor ydeiha, MpeHeTo CPeJCTBO HA JaTyM IPpeHoca ce oMepaBa NpeMa HIKeM U3Hocy oz (i)
KHbUTOBOJCTBEHE BPEJHOCTH cpefcTBa U (ii) MakcuMasHOr WM3HOCAa Ha/loKHaje AobujeHe y
NpeHocy Kojy 6U eHTUTEeT MOX/Ja MOpao MOHOBO Aa miaTH (“usHoc rapaniuje”). O6aBesa y Be3u
ca TUM Ce UHUIUjaJHO O/iMepaBa IIpeMa U3HOCY rapaHuyje miyc ¢pep BpeJAHOCT rapaHuuje (1ITo
je 06MYHO HaZlOKHA/|a J0O0UjeHa 3a rapaHIujy). HakoH Tora, nouyeTHa ¢pep BpeJHOCT rapaHiyje ce
npusHaje y cyduuuT uiad gedunut OGsaroBpemeHo (BuzeTd MPC-JC 9) ¥ KHBHUTOBOJCTBEHA
BPeHOCT CPe/ICTBA Ce CMakyje 3a 6UJI0 KOju r'YyOUTAaK 0J yMakeha BPeJHOCTH.

Cpedcmea Koja ce 00Mepasajy no amMopmu308aHoj apedHocmu

(6) Ako o6aBesa mpoJjajHe OMIlMje MPOJAATE OJi CTPAHE EHTUTETA U/ NPABO Ha KYNOBHY ONIIUjy Koje
JIP’KM HeKH eHTUTEeT clipevyaBa /ia ce IPeHeTo CpeJiCTBO NMpecTaHe Jia ce NpU3Haje U aKO eHTUTET
o/iMepaBa NpeHeTo CPeACTBO 110 aMOPTU30BaHOj BpeJHOCTH, 06aBe3a Koja je y Be3U ca HOM ce
oZiMepaBa Mo HabaBHOj BpeJHOCTH (TO jeCT A,06UjeHOj HAJIOKHAAM) KOPUTOBAHOj 32 aMOPTU3aLU]jy
CBake pasJ/iMKe U3Mely lieHe U aMOpPTU30BaHe BPeJHOCTH NpPeHeTor Cpe/cTBa Ha JaTyM MCTeKa
onuuje. Ha npumep, npeTnocTaBuMo /ia je aMOpPTH30BaHa BpeJHOCT U KEbUTOBO/ICTBEHA BPELHOCT
Cpe/icTBa Ha JaTyM npeHoca 98 H.j. M Jia je j06UjeHa HaJJOKHaa 95 H.j. AMOpTH30BaHa BpPeJJHOCT
Cpe/iCTBa Ha JaTyM H3Bpliewa onuuje he 6utu 100 H.j. [loyeTHa KHUTOBOJCTBEHA BPEHOCT



obaBe3e Koja je y Be3u ca mUM je 95 H.j. U pasnuka usMehy 95 H.j. u 100 H.,j. ce mpU3Haje ¥
cybunuty uan aebuuuTy KopuinhemeM MeTosa epeKTHBHe KamarTe. AKO Ce ONIMja HM3BPILY,
CBaKa pasJjiuka u3Mehy KHUTOBOJCTBEHE BPEJHOCTH 00aBe3e Koja je Y Be3d ca HUM U LieHe
NPUJIMKOM U3BPIIEHha Ce NpU3Haje ¥ CyGULUT UK JePUIHT.
Cpedcmea Koja ce odmepasajy no ¢pep epedHocmu
(1) Axo mpaBO Ha KYMNOBHY OILHjy KOje je eHTHUTEeT 3a/pXKao ClpedyaBa Jia NPEeHEeTO CpeJCTBO
nmpecTaHe Jia ce PU3HAje U Jja eHTUTET OiMepaBa TO CPeACTBO Mo ¢ep BPeJHOCTH, TO CPEACTBO
HacTaBJ/ba Jla ce ogMepaBa no ¢ep BpeaHocTu. 06aBe3a Koja je y Be3u ca UM ce oJMepaBa 1o (i)
[eH! H3BpIIema OIIUje Mamke BpeMeHCKa BPEJHOCT ONuMje ako he omiuja pesyJTHpaTH
HEraTUBHUM HOBYAaHHUM TOKOM , uiu (ii) ¢ep BpegHOCT mpeHETOr cpefcTBa Mame BpeMeHCKa
BpeAHOCT omnuuje ako he omnnuja pesyaTupaTd HeraTUBHMM HOBYaHUMM ToKOM. Kopuromame
oZiMepaBama obaBe3e Koja je y Be3u ca TUM o6e36ehyje fa je HeTO KELUTOBOACTBEHA BPEAHOCT
cpeAcTBa U 06aBe3e Koja je y Be3u ca ibuM dep BPpeJHOCT paBa Ha KyNMoBHY oniyjy. Ha mpumep,
ako je ¢pep BpegHOCT OCHOBHOT cpeAcTBa 80 H.j., leHa U3BplIEHa onnuje je 95 H.j. © BpeMeHCKa
BpeAHOCT oNlHje je 5 H.j.,, KlbUTOBOJICTBEHA BpeJJHOCT 0O6aBe3e Koja je y Be3u ca kUM je 75 H.j. (80
H.j.— 5 H.j.) U KIbUTOBO/JICTBEHA BPEJHOCT HpeHeTor cpeacTtBa je 80 H.j. (To jecT mweroBa dep
BPEAHOCT).
(m) Axko npopajHa omnnuja npojaTa of CTpaHe eHTUTETA ClipevyaBa Jla IPeHeTo CPeCTBO MpecTaje Ja
ce MpU3HAje U aKO eHTUTET OZMepaBa IPeHEeTO CPeACTBO 1o ¢ep BpeJHOCTH, 00aBe3y Koja je y
Be3U ca UM Ce 0/]MepaBa 110 HabaBHOj BpeJHOCTH MU3BPIlEeHa OMNIHje MJIyC BpeMeHCKa BPeJHOCT
oniuje. OaMepaBame cpeZicTBa Mo ¢ep BpeJHOCTH je OrpaHUYEHO HAa HUXKHU U3HOC usMmehy dep
BPEJHOCTH U LiEHe U3BplIeHka OMNIjMje 3aTO LITO EHTUTET HeMa IpaBo JAa noBeha dpep BpeaHoCT
MpEeHeTor Cpe/ICTBA U3HA/, LieHe U3Bpliema onuuje. OBo 06e36ehyje fa je HETO KEHUTOBO/ICTBEHA
BPEAHOCT CpeJiCTBa K 00aBe3e Koja je Y Be3U ca kUM dpep BpeJHOCT o6aBe3e npo/iajHe onnyje. Ha
MpUMep, ako je pep BpeIHOCT OCHOBHOT cpeacTBa 120 H.j., IeHa usBpuiewa omidje 100 H.j. u
BpeMeHCKa BpeJHOCT Oolllyje 5 H.j.,, KlbUI'0BO/CTBEHA BPeJHOCT 06aBe3e Koja je Y Be3U ca UM je
105 H.j. (100 H.j. + 5 H.j.) ¥ KILUTOBOJACTBEHA BpeAHOCT cpeacTBa je 100 H.j. (y 0BOM ciy4ajy LieHa
W3Bpllewa oniyje).
AKo ofcTyname, y 06JIMKY KyIlJbeHe KYIOBHeE OINI[Hje UM PoAaTe NPoJajHe OILUje, ClipevyaBa Jia IpeHeTo
Cpe/JiCTBO MpeCTaje Jia ce MpU3Haje U JjJa EHTUTEeT 0/[MepaBa To CPe/ICTBO 1o ¢ep BPeJHOCTH, OH HAaCTaBJ/ba J1a
oZiMepaBa To CpeACTBO Mo ¢pep BpeaHocTu. O6aBe3a Koja je y Be3U ca UM ce oiMepaBa 1o (i) 36upy neHe
W3Bpllewa KyNoBHE OMIHje U pep BpeJHOCTH NPo/jajHe ONIMje Marbe BpeMeHCKa BPeJHOCT KYIOBHE OTIIHj€,
ako he KymnoBHa oNIUja pe3yJITUPATH NO3UTUBHUM HOBYaHUM TOKOM, WM (ii) 36upa usmehy dep BpeaHoctu
cpesacTBa ¥ Gep BpeAHOCTH NPO/jajHe OMNIMje Matbe BpeMeHCKa BPeIHOCT KyIOBHE ONIiyje ako he KynoBHa
ONI[Mja pe3y/ITUpPAaTH HeraTUBHUM HOBYaHHUM TOKOM. Kopuropame o6aBe3e Koja je y Be3H ca CpeZiICTBOM
06e36ehyje f1a je KIBUTOBO/ICTBEHA BPEJHOCT CPe/CTBA U 06aBe3e Koja je y Be3u ca bbUM pep BpeJHOCT
OINLMje KOjy eHTUTET JP>KU WJIM Koja je npoJiaTa o CTpaHe eHTUTeTa. Ha npuMep, npeTnocTaBuMo Jja
eHTUTeT NpeHocu GUHAHCUjCKO CPeACTBO Koje ce oAMepaBa o ¢pep BpeJHOCTH JOK UCTOBPEMEHO KyIlyje
KYIIOBHY OIILIMjy ca LleHOM HU3Bpluera o, 120 H.j. ¥ IpoJiaje NpoJajHy OILUjy ca LeHOM U3Bpluewa of, 80 H.j..
Takobhe npeTnoctaBuMo Aa je dep BpeHOCT cpefctBa 100 H.j. Ha AaH peHoca. BpeMeHcka BpeHOCT
NpoJajHe U KyNoBHe onuyje je 1 H.j. U 5 H.j.,, TUM pefoce/joM. Y OBOM CJy4ajy, eHTUTET IpU3Haje CpeACTBO
oz 100 H.j. (dep BpesHOCT cpefcTBa) U 06aBe3y of 96 H.j. ((100 H.j. + 1 H.j.) - 5 H.j.). OBO #aje HeTO BpeAHOCT
cpeAcTBa oA 4 H.j., ITO je dep BpeTHOCT OMIMja KOje APKU U MPOJjaje EHTUTET.
CBu npeHocH

AG64. [lo cTeneHay KoM ce mpeHOC GUHAHCHjCKOT CPeICTBA He KBaJUHUKYje 3a MpecTaHaK NPU3HABamha,
yroBOpHa IIpaBa UM 06aBe3e Koje Cy Y Be3U ca IPEHOCOM Ce pauyyHOBO/ICTBEHO He 00yxBaTajy 3ace6HO Kao
JlepUBaTH aKo OV MpU3HaBakbe U IepUBaTa U IPEHETOT CpeCTBA MK 06aBe3e KOju HACTajy O/ MpeHoca
MMaJio 3a pe3yJ/TaT IpU3HaBake UCTUX IIpaBa U o6aBe3a JiBa nyTa. Ha mpumep, KynoBHa oniyja Kojy
NpeHOoCUIaL, 3a/jpXKU MOKe Jla CIIpeyH Ja ce peHoc GUHAHCHjCKUX CpeJiCTaBa pauyyHOBO/ACTBEHO 00yxBaTa
Kao npoJaja. Y oBoM cJy4ajy, KylloBHa OIIiYja ce He MpU3Haje 3ace6HO0 Kao AepruBaTHO CPeACTBO.

AG65. [lo cTeneHay KoM ce npeHoc GUHAHCHUjCKOT Cpe/ICTBA He KBaJUPHUKYje 3a pecTaHaK IPU3HaBakha,
JIMILIe Ha KOje ce IPeHOCH He NPU3Haje NPeHeTo CPeACTBO Kao CcpeAcTBo. JIune Ha Koje ce MPpeHOCH npecTaje
Jla TpU3Haje TOTOBUHY WJIM ApyTe HciylaheHe HaZlOKHA/le ¥ IPU3HAje NOTPaKUBaKbE 0] IPEHOCHOoIa. AKO
NpeHOCHJIal, UMa U TPaBo M 06aBe3y Jla IOHOBO CTEKHE KOHTPOJIy Ha/i YUTABHUM IIPEHETUM CPEJCTBOM 3a



onpebenu pukcHM n3HOC (Kao Ha MpUMep, ITpeMa CIopasyMy O IOHOBHOj KyIIOBHUHH), JIUIIE HA Koje ce
MpPEHOCH MOXKe /Jla Pa4yHOBO/CTBEHO 06yXBaTa CBOja MOTPaXKMBamka Kao 3ajaM UJIM Kao MOTPAXKUBabA.

IIpumepu
AG66. Craepehu mpuMepH WIYCTPYjy NIPUMEHY NPUHIMIIA TPecTaHKa IPU3HaBamha OBOT CTaHAapAa.
(a) Criopa3yMu 0 MOHOBHOj KYIIOBUHH U M03ajMJ/bUBaKy XapTHja 0Jf BpeAHOCTH. AKO ce GUHAHCHjCKO

CpeJiCTBO NPo/ia IpeMa Copa3yMy 3a IOHOBHY KyTNOBUHY 110 GHUKCHOj LIeHH WJIM 110 IPOJajHOj LieH! LIy C
NPUXOJ 3ajMOJiaBLia UJIH, aKO je AaTo y 3ajaM, lipeMa ClIopa3yMy O IPUHOCY IPEHOCHUOILLY, OHO HUje IIpecTajlo
Jla ce IpU3Haje 3aTOo LITO IPEeHOCUIaL, y 3Ha4ajHOj MepH 3aJip>KaBa CBe pU3UKe U KOPUCTH BJIACHUILITBA. AKO
JIM1le Ha Koje ce MPeHOCH HabaBHY NPaBo Jia Npo/ia UJIK 3aJI03KU TO CPeJiCTBO, MpeHOoCHuIal, peKJacuPuKyje To
CpeACTBO y U3BEIITAjy 0 QUHAHCH]jCKO] MO3ULIMjH, HA TPUMED, Kao M03ajM/bEHO CPECTBO UJIM KAO MOT-
pakMBame [0 0CHOBY IOHOBHE KyIIOBUHE.

(6) Cropa3yMu 0 NOHOBHOj KYIIOBUHH U M03ajMJ/bUBAaKy XapTHja O BPeJHOCTH — CpeJiCTBA Koja Cy
CYLITUHCKH UCTa. AKO ce QUHAHCHjCKO CPe/CTBO Npo/a peMa Cropa3yMy O IOHOBHOj KyOBUHU UCTOT UJIH
CYLITUHCKHU UCTOT CPe/iCTBa N0 GUKCHOj [leHH WUJIM 10 IPO/IajHOj LieH! MJIyC IPUX0/J 3ajMoJaBlia UJIH aKo je
dHHaHCH]CKO Cpe/iCTBO Y3€TO WJIM AAaTO Y 3ajaM NIpeMa Cllopa3yMy O IOHOBHOj KYIIOBUHHU UCTOT WJIH
CYLITUHCKHA UCTOT CPEACTBA IPEHOCHOLLY, OHO HUje He IIpecTaje Aa ce IpPYU3Haje 3aTO LUTO IpeHOoCHuIaL]
3a/ip>KaBa y 3Ha4ajHOj MEPU CBE PU3UKE U KOPUCTH BJIACHUILTBA.

() Cropa3yMu 0 NOHOBHOj KYNIOBUHU U N03ajM/bUBaky XapTHja 0Jf BpeHOCTH — IPaBO Ha 3aMeHy. AKO
CIopasyM 0 MOHOBHOj KYNIOBHHU ca QUKCHOM IIeHOM TOHOBHE KYIIOBUHE WJIH LIeHOM je/JHAaKOM NPOJajHoj
LleHU IJIyC IPUXO0/, 3ajMO/IaBLa, MJIM CIMYHA TPaHCaKIUja 103ajM/bMBalba XapTHja 0J, BpeJJHOCTH, 06e36ehyjy
JIMLly Ha Koje ce IPeHOCH NTPaBO Ha 3aMeHy Cpe/icTaBa Koja Cy CJIMYHA U Koja UMajy jelHaKy ¢ep BpeJHOCT
Kao U [IpeHeTo CPeSCTBO Ha AaTyM IIOHOBHE KyIIOBUHeE, CPE/ICTBO KOoje je IPOAAaTO UJIH [103ajM/bEHO IIpeMa
CII0pa3yMy O IOHOBHOj KYIIOBUHHU WUJIYM TPaHCAKLUjU N103ajM/bUBakha XapTHja 0/, BpPeJHOCTH, IIpecTaje Aa ce
NpU3Haje 3aTo LITO IPEeHOCUJIAL, 3a/pXKaBa y 3Ha4yajHOj MepH CBe pPU3UKe U KOPUCTH BJIACHULITBA.

(m) [IpaBo NOHOBHE KyNOBHHE 3a NPBO 0/i6Ujarbe o dep BpeJHOCTH. — AKO EHTUTET Npoja
dHHaAHCHjCKO CpeJiCTBO M 3a/ip>KK CaMo NMPaBo NPBOT 0/i61jakba 32 TOHOBHY KYNOBUHY PeHEeTOr cpe/CTBa 10
dep BpeJHOCTH aKo ra JiMlie Ha Koje je Cpe/ICTBO IIPEHETO [I0HOBO NPO/ia, EHTUTET IIpecTaje Ja IpU3Haje To
CpeACTBO 3aTO LUTO je y 3Ha4ajHOj MepH IIpeHeo CBe pU3UKe U KOPUCTH BJIACHUILITBA.

(e) TpaHcakuuja KynoBUHe U Ipo/Jiaje akljyje 10 BUCOKO]j LieHH Jja 61 ce CTBOPUO YTHUCAK Jia je
MOTpaX<ia 3a TOM aKI1joM BesrKa. [loHOBHA KynoBHMHA GUHAHCHjCKOT CpeJCTBa yOP30 HAKOH IITO je OHO
OMJI0 TPOIATO Ce MOHEKa | Ha3MBa TPaHCaKIMja KYNOBHUHE U PO/jaje aKIyje 10 BUCOKO] [IeHH Jja 6U ce
CTBOPUO YTHUCAK /ia je NOTPa)Kha 338 TOM aKLHUjoM BeJinKa. TakBa IOHOBHA KyIIOBHHA HEe UCK/by4yje
IpecTaHaK NpU3HaBaka [10/] YCJOBOM Jla NIPpBOOMTHA TPaHCAKLMja 3a/l0BO/baBa 3aXTeBe NPecTaHKa
npu3HaBaka. MehyTuM, ako je ciopasyM 3a npo/iajy GUHAHCHjCKOT Cpe/iCTBa 3aK/byueH UCTOBPEMEHO ca
CNopa3yMoM 3a IOHOBHY KYIIOBUHY UCTOT CpeJicTBa N0 GUKCHOj LieHU UM 110 TPOAAjHO] LieHU Iy C IPUXO[,
3ajMO0JiaBLia, OH/JA CpeJiCTBO NIpecTaje Aa ce IpU3Haje.

(d) [IposajHe 1 KynoBHe onljyje Koje he pe3yaTUpaTH NO3UTUBHUM HOBYaHUM TOKOM. AKO Cce TPEHETO
$HHAHCHjCKO CpeCTBO MOXe ON03BaTH O/ CTPaHe IPeHOoCHolla U ako he KynoBHa oNliyja pe3yITHpaTH Ho-
3UTMBHUM HOBYaHHUM TOKOM, IIPEHOC ce He KBaIMHKYje 3a IpecTaHaK IpU3HaBaka 3aTo LITO je
IpeHocU/al, y 3Ha4ajHOj MepH 33/ pao CBe PU3MKe U KOPUCTH BJacHULITBA. CIMYHO, ako ce GUHAHCHjCKO
Cpe/CTBO MOXe OIleT NPOJATH O/ CTpaHe JIMLA Ha Koje ce IpeHOoCH M ako he npoJiajHa onuja pe3yATUpaTH
NO3UTHBHHUM HOBYAHUM TOKOM, IPEHOC Cce He KBaJKM}UKyje 3a NpecTaHaK IpU3HaBakba 3aTo IITO je
NpeHoCHUIaL, 3a/pkKao y 3Ha4ajHOj MepHy CBe PU3UKE U KOPUCTU BJIACHULITBA.

(r) [IpojajHe U KynoBHe onuuje Koje he pe3yTUpaTH HEraTUBHUM HOBYaHUM TOKOM. PUHAHCHjCKO
CpeJICTBO KOje je IpeHeTo CK/bYYHBO Kao NpeAMeT NpojajHe ollyje Koja he pe3ysTUpaTH HEraTUBHUM
HOBYaHUM TOKOM KOjy AU JIUIlE HAa KOje ce MPEeHOCH WJIK Kao MpeaAMeT KYIOBHE omLuje Koja he
pe3yJITUpPaTH HeETaTUBHUM HOBYaHUM TOKOM KOjy P4 MpeHOCUJIall, IpecTaje Aa ce nmpusHaje. OBo je 360r
TOra LUTO je NIPeHOCUIaL, IPpeHeo y 3Ha4yajHOj MepPU CBe PU3MKe Y KOPUCTHU BJIACHUILTBA.

(x) CpeacTBa Koja ce MOTy ogMax HabaBUTH U Koja Cy IpeMeT KyIIOBHe ONljMje Koja Hehe pe3yITUpATH
HU [NO3UTUBHUM HU HETaTUBHUM HOBYaHUM TOKOM. AKO HEKH €HTUTET JPKH KyIIOBHY OILMjy Ha CPEeCTBO
KOje ce 0/iMaxX MOXe HaOaBUTH Ha TP>KUILUTY U aKo onLMja Hehe pe3yJTUpaTH HU NO3UTUBHUM HU
HeraTHBHUM HOBYaHUM TOKOM, TO CPeJICTBO NpecTaje Ja ce npusHaje. OBo je 360r Tora uito eHTUTeT (i) HUje
HUTH 33/Ip>Ka0o HUTH IIPEHeO0 y 3Ha4ajHOj MepH CBe pU3MKe U KOPUCTH BJIACHULITBA, U (ii) Huje 3aApxkao
KOHTpoJy. MehyTHuM, ako ce CpeICTBO He MOKe 0/iMaX HA0AaBUTH Ha TPXKUILTY, IPeCTaHaK NPU3HaBamwa ce
HUCKJ/by4yje J10 CTelleHa y KOM je U3HOC CpeJiCTBa IpeJAMeT KyIOBHe OIILHje 3aTO LITO je eHTUTET 3a/pXKao



KOHTPOJy HaZi CPeACTBOM.
(n) CpeZIcTBO KOje ce He MOXKe 0/i]Max HabaBUTH Ha TPXKUIITY KOje je MpeAMeT NMpo/iajHe OMIiHje Kojy
Npo/iaje eHTUTET, a Koja Helie pe3yITUpaTH HY MO3UTUBHUM HU HETATUBHUM HOBYAaHUM TOKOM . AKO
eHTUTEeT NpeHocHd GUHAHCHjCKO CPeJICTBO Koje ce He MO>Ke 0/iMax HabaBUTH Ha TPXKULITY, U IPOJa NPOAAjHY
omnIYjy Koja Hehe pe3y/ITUpPATH HEraTUBHUM HOBYAaHUM TOKOM, EHTUTET HUTH 33/ip>KaBa HUTH y 3HAYAjHOj
MepH IPeHOCH CBe PU3HKe U KOPUCTH BJIACHUILITBA 360T MpojaTe NpoJiajHe onuuje. EHTUTET 3a/pxaBa
KOHTpOJIy HaJl CPeICTBOM aKO je Ipo/iajHa ONIiyja A0BOJbHO BpeJiHA [ia CIIpeYH JIMlie Ha Koje je CpeJiICTBO
IpeHeTo Jia IpoJa TO CPeACTBO, y KOM CJIy4ajy Cpe/iCTBO HAacTaB/ba /ia Cce IPU3Haje 10 CTeleHa CTaJHOoT
y4eurtha npeHocuoua (Buzetu naparpad AG64). EHTUTeT npeHOCH KOHTPOJIY HaJ, CPeAICTBOM aKo NpoJajHa
OIlll¥ja HUje OBOJ/bHO BpeHa Jia CIpeYyH JIMIEe He Koje je CpeZiCTBO PEeHEeTo Jia Ipoja TO CPpeLCTBO, Y KOM
CJIy4ajy ce CpeCTBO MpecTaje Aa NpUu3sHaje.
(j) CpeactBa koja cy mpegMeT INpoJajHe WM KyHmoBHe onuuje ca ¢ep BpegHowhy uiau dopBapz
yroBopa o NOHOBHOj KynoBHUHMU. [IpeHOC GHUHAHCHjCKOT Cpe/CcTBA Koje je MpeAMeT caMo NpoJajHe
WJIM KyNOBHe OTIyje Ui ¢popBapA yropopa o IOHOBHOj KYOBUHM KOjU UMa LieHy U3BplIera UIn
LleHy NOHOBHe KyNOBHHE jefiHAaKy dep BpeAHOCTH GHUHAHCHjCKOI CpeJCTBa y BpeMe NOHOBHe
Ky[OBHHE MMajy 3a pe3yJTaT NpecTaHaK NpHU3HaBawba 360T IpeHollemha Y 3Ha4ajHOj MepH CBUX
pU3MKa U KOPUCTH BJIACHULITBA.
(x) KynosHe vy nnpozajHe oniyje Koje ce U3MUPYjy y TOTOBUHHU. EHTUTET npouemyje NpeHoc
duHaAHCHjCKOT cCpe/iCcTBa Koje je peMeT Npo/ajHe UM KyIOBHE onuuje i ¢opBaps yroBopa o NOHOBHO]
npojaju Koju he 6UTHU U3MHUPEH Y TOTOBUHH [Ia OU OJIpe/IMo0 /1a JIU je y 3Ha4ajHOj MepH 3a/Ip>Kao UJIU TpeHeo
CBe pHU3MKe U KOPUCTH BJACHUINTBA. AKO eHTUTET HUje Y 3Ha4ajHOj MepH 3a/APKao CBe pU3UKe U KOPUCTH
BJIACHUILTBA HAaJi IPEHeTUM CpeJICTBOM, OH o pehyje Aa JiM je 3a/p>Ka0 KOHTPOJIy Ha/i IPEHETHUM CPeJICTBOM.
To fa ce mpo/ajHa WM KyNOBHA OMNLMja UK GOopBap/, yroBOp 0 IOHOBHOj KYIIOBUHU He U3MUPYjy HETO y
FOTOBUHU He 3HAa4M ayTOMATCKU U [ia je eHTUTET IpeHeo KOHTpo 1y (BuAeTH naparpade AG59 u (1), (x) u (u)
y IPETXO/AHOM TEKCTY).
(1) Yxkamame oApeioN Yy Be3U ca pauyyHOM. YKJIalkhakwbe 0/ipe/ibr Yy Be3U ca pauyHoM je 6e3yCI0BHA
(kynmoBHa) onuuja 0 MOHOBHOj KYIIOBHUHH KOja /laje eHTUTETY NPaBo /ia TIOHOBO 3aXTeBa PEeHeTa CPeACTBa
Koja cy 6uJia IpeAiMeT HeKUX orpaHudema. [1o/ ycj0BOM Jja TakBa ONlMja UMa 3a pe3yJITaT Aa eHTUTEeT HUTH
3aJip>kM HUTH NIpeHece y 3Ha4ajHOj MepH CBe PU3MKe U KOPUCTH BJIACHULITBA, OH UCK/bYydyje pecTaHaK
NpU3HaBakba caMo [0 HUBOA U3HOCA KOjU je NpeJMeT IOHOBHE KyllOBHHe (110/] IPEeTIOCTABKOM Jia JIMLe Ha
KOje ce IpEHOCH He MO>Ke Jia IpoJia cpeficTBa). Ha npuMep, ako cy KibUTOBO/ICTBEHA BPEAHOCT U IPUXOJIH OJ
npeHoca cpe/cTaBa 3a nosajMsbuBame 100 000 H.j. 1 ako 6M CBaKM M0jeAUHAYHHM 3ajaM MOTao /Jia Ce OTI030BE,
aJIM aKo YKYITHH M3HOC 33ajMOBa KOjy 6M MOTJIM ITOHOBO Jia ce Kyrme He npestasu 10 000 H.j., onzxa 61 ce 90 000
H.j. 01 3ajMOBa KBaJIMPHUKOBAJIO 32 IpeCTaHaK TPU3HaBambha.
(M) KynoBHa oniuja Koja ocTaB/ba HETO HYJITY I03ULHjy. EHTUTET, KOju MoXe 6UTH IpeHoCUIal, Koje
BpLUM yCJyTe HaJi IpeHeTHUM CpeACTBHMa MOKe Jja AP>KU KYyIOBHY OIIUjY KOja OCTaB/ba HETO HYJITY
MO3UIIMjY 32 KYIIOBUHY OCTaTKa NpeHeTHUX CpeJicTaBa Ka/Jla U3HOC HEU3MUPEHUX Cpe/icTaBa Na/iHe UCIoJ,
oapebheHOr HMBOA Ha KOM IleHA CEPBUCHPaba THUX CPEJCTABA IIOCTAHE TEPET Y OJHOCY HA JOOUTHU O/
cepBucHpama. [loz yci0BOM Jla TakBa KylOBHA OMNIMja KOja 0CTaB/ba HETO HYJITY NO3UILMjy MMa 3a pe3yJiTaT
TO Ia eHTUTET HUTH 33/ipKaBa HUTH IPEHOCH Y 3Ha4ajHOj MepHU CBe pU3UKe U KOPUCTH BJIAaCHULITBA U TO Jia
JIMLle Ha Koje ce MPEeHOCH He MOe /ia Ipo/Jia CPeJiCTBa, OH UCK/by4yje pecTaHaK IpU3HaBamka caMo 0 HUBOA
M3HOCa CpeACTBa Koje je IpeAMeT KyIlOBHe OlLHje.
(1) [Togpebena 3agpxkaHa yuemha u kpejuTHe rapaHuuje. EHTUTET Moxe a 06e36eau JIUIY KOMe
NpeHOCH CpefiCTBa KpeJUTHO Nojayarbe TUMe IITO he MoApeAuTH [leo UJIH LieJIOKYITHO ydelihe 3aip»KaHy y
IpeHeTOM CpeACTBY. My, eHTUTET MoXe Jia 06e36e1 JIMIy KOMe IPEeHOCH KpeJUTHO Nojayambe ¥ 00JIUKY
KpeJHTHe rapaHijyje Koja Moxe OUTH HeoI'paHHWYeHa UJIM OrpaHUYeHa Ha oApeheHu u3HOC. AKO eHTUTeT
3a/ip>KM y 3Ha4ajHOj MepH CBe pU3HKe U KOPUCTH BJIaCHULITBA HAJl IPEHETUM CPeJICTBOM, TO CPe/ICTBO
HacTaB/ba Ja Ce IPU3Haje y MOTNYHOCTH. AKO eHTUTET 3a/ip>K1 HeKe, a He 3HayajaH U3HOC, pU3HKe U KOPUCTH
BJIACHUILITBA U aKO 33/Ip>KM KOHTPOJIy, TpecTaHak IpH3HaBaka Ce UCK/by4dyje 10 HUBOA U3HOCA ¥ TOTOBUHU
WJIM Y IPYTUM CpeJiCTBUMA Koja 61 Taj eHTUTET MOpao Aa IJIaTH.
(o) CBon yKynHUX npuxoza. EHTUTeT Moxe fja npoJja pUHAHCHjCKO CPeCTBO JIMILLY Ha KOje ra IPeHOoCH U
Jla 3aK/bYy4H CBOIl yKYNHUX IPUXO0/a Ca JIMLEM Ha KOje IPeHOCH, [JOK Cy CBU TOKOBU FOTOBHHE 0O/J] UCIIJIaTa
KaMaTa 3a OCHOBHO Cpe/ICTBO HcIJIaeHU eHTUTETY Y 3aMeHy 3a QUKCHY UCIJIATy UJIM UCIJIaTe ca
NpPOMEH/bBUBOM CTOINOM, a CBAKO NoBehame UM cMameme Gpep BpeJHOCTH OCHOBHOT cpeJicTBa he
VHTErpucaTH eHTUTET. Y TAKBOM CJIy4ajy, 3a0pakbeH je IpecTaHaK NpU3HaBama 1eJIoT CPe/iCTBa.



(m) CBomn kaMaTHe cTtone. EHTUTeT Moe Jla U3BPILHY IpeHOoC GUHAHCHjCKOT cpeJicTBa ca GUKCHOM
CTOIIOM JIMIY Ha KOje ra IPeHOCH U Jia ca ’bUM 3aK/by4H CBOIl KaMaTHe CTOIle Y KOM he JiMlie Ha Koje TPeHOCH
JlobujaTu GUKCHY KaMaTHY cTony U miahatu ayKTyupajyhy kaMaTHY CTONY Ha OCHOBY XUIIOTETUYKOT
HM3HOCA KOjH je jelHaK U3HOCY IJIaBHUIe TpeHeTor GUHAHCHUjCKOT cpeicTBa. CBON KaMaTHE CTOIIE He
HCKJ/bYy4Yyje pecTaHaK pU3HaBamwa IPEHEeTOr CPesCTBA 110/ yCI0BOM /ia UCILJIAaTe 110 OCHOBY CBOMA HUCY
yCJIOBJbEHE THMe Jla Ce MOpajy BPIIUTH CaMO 33 IPEHETO CPe/ICTBO.

(/b) CBon aMopTHU3allMOHe KaMaTHe cTole. EHTUTeT Moe /1a U3BPILY NpeHoC GUHAHCHjCKOT CpeJiCTBa
ca QUKCHOM CTOIIOM Koja ce UcIlJIahyje TOKOM BpeMeHa JIMIy Ha Koje IPeHOCH, U /ia 3aK/by4H CBOI aMOPTH-
3alMOHe KaMaTHe CTolle y Kojoj he JiuIe Ha Koje MpeHOCH NpUMaTH GUKCHY KaMaTHY CTOIy U NJiahaTH
baykTyrpajyhy kaMaTHY CTONY 3aCHOBaHY Ha XMIIOTETHYKOM U3HOCY. AKO XUIIOTETUYKH M3HOC CBOMNA BPLIU
aMOpTHU3allMjy Ha TaKaB HAa4YMH Jja U3je/JHaYaBa U3HOC IJIaBHUIEe TPEHETOT CPeCTBA KOjU je 6UJI0 Kajia
HeU3MHpeH, cBoll he 06MYHO UMATH 3a pe3yJITaT TO Jia EHTUTET 3a/iP>KM 3HavajaH pU3UK o Iiahamba
yHalnpeJ, y KOM CJIy4ajy eHTUTeT UM HacTaBJba [la TPU3Haje [leJ10 NpeHeTo CPeICTBO UM HacTaBJba Ja
NpU3Haje IpeHeTo CPeACTBO JI0 CTeNeHa CTaTHOT y4elnha. Y cynpoTHOM, aKO aMOpPTH3alidja XUIIOTeTUYKOT
M3HOCa CBOIA HUje NoBe3aHa ca HEeU3MUPEHUM U3HOCOM IJIaBHUIe IPEHETOT CPeJICTBA, TaKaB CBOI He 01
MMao 3a pe3yJ/ITaT [ia eHTUTeT 3a/ipXU pU3UK Ilahama yHanpes 3a To cpecTBo. CTora, He 64 UCK/bYUYHO
IpecTaHaK NpU3HaBama IPEHEeTOr CPeCTBA MO YCJI0BOM Jla UCIJIaTe CBOIIAa HUCY yCJIOB/beHe TUMe [ja ce
UCIJIaTe [JIaBHHUILe Bpllle Ha IPEHeTO CPefiCTBO U CBOI He 6 MMaJIo 3a pe3yJITaT TO Aia eHTUTET 3aApXKH
6MJI0 KOje Apyre 3Ha4YajHe PU3MKe U KOPUCTH BJIACHULITBA HaJ, IPEHETHUM CPEZCTBOM.

AG67. OBaj maparpa¢ wiycTpyje npuMeHy NpUCTyIa CTaJHOT yyenrha oH/Jla KaZia ce paJid 0 CTATHOM ydemhy
eHTHUTeTa y Aesly QUHAHCHjCKOT CpeZiCTBa.

[IpeTnocTaBUMO Jla eHTUTET UMa nopTdesb 3ajMoBa 3a Mahame yHampes uuja je KynmoHcka U epeKTHBHA KaMaTHA
crona 10 npoueHaTa 4 YUju U3HOC IVIaBHULe U aMOpTU30BaHa BpeAHOCT u3Hoce 10.000 H.j. OH 3aKk/byyyje TpaHCaKLUjy
y KO0joj, y 3aMeHy 3a ucmiaty oz 9.115 H.j., snne Ha Koje ce mpeHocH Jo6uja npaBo Ha 9.000 H.j. oA cBUX HamJaTa
IJIaBHMIE IJIyC KaMarta Ha To of 9,5 mponeHaTta. EHTUTeT 3agpkaBa npasa Ha 1.000 H.j. of cBUX HamIaTa IJIaBHULE
IIyc kamaTta Ha To of 10 mponeHara, muyc pacnoH Buiuka oz 0,5 mponenara Ha npeocranux 9.000 H.j. riaBHHIE.
Hamnsiate ox ucnyiaTta yHanpes ce anonupajy y pasmepu 1:9 usmeby eHTHTeTa M JiMIa HA KOje ce MPEHOCH, ald CBaKa
rpemka ce ogysuma of ydemha entutera oz 1.000 H.j. cBe nok ce y4yemhe He noTpomu. ®Pep BpegHOCT 3ajMOBa Ha
JatyM TpaHcakiyje je 10.100 H.j. 1 mpouemeHa ¢pep BpeAHOCT pacnoHa Buika oz 0,5 nmporenara je 40 Hj.

EnTuTeT ofpebyje na je npeHeo HeKke 3HaYajHe pU3UKe U KOPHUCTH BJIACHUIITBA (Ha MpHMep, 3Ha4ajaH pyU3uK miahama
yHampen), aiu je Takohe 3aApao HeKe pyre 3Ha4YajHe pU3KKe U KOPUCTH BJIACHUIITBA (360r nojgpeheHor 3aapKaHor
ydemha) 1 3aipao je KOHTpoJty. OH cTOra NpUMebyje PUCTYI CTAJHOT ydenrha.

Jla 6u mpuMeHHOo OBaj CTaHJAP[, eHTUTET aHAJIM3UpaA TPAaHCAKLH]jy Kao (@) 3aAprKaBarbe MOTIYHO NMPOIOPIHOHATHOT
3agpxxador yyemha of 1 000 H.j., muyc (6) mogpebuBame Tor 3aap:xKaHor ydeurha za 6u ce 06e36eAusio mojavyarme
KpeJuTa 3a KpeAAUTHe I'yGUTKe JIMIA Ha KOje ce MPEeHOCH.

ExnTuTeT M3pauyHaBa ga 9 090 H.j. (90 mpouenarta x Hj. 10.100) no6bujeHe HagokHaze ox 9.115 H.j. mpexcTaBsba
HaJIOKHaJly 3a IOTIYHO NpomnopruoHaiaH yzaeo ox 90 mpouenarta. [Ipeoctanm geo nobujeHe HajokHaze (25 H.j.)
npeAcTaB/ba HaJOKHAAy Ao6ujeHy 3a mnojpehuBarbe HeroBor 3aApxaHor ydvemha Ja 6u 06e306eAH0 KpPeJUTHO
nojavyare 3a KpeJUTHe IYOUTKe JIMIA Ha Koje mpeHocH. [lopef Tora, pacnoH Buiika of 0,5 mpoieHaTa npejcTaB/ba
HaJIOKHaJy 106HjeHy 3a KpeJUTHO Mojadame. Y CKJIa/ly ca TUM, YKyNHa Jo6HjeHa Ha/JoOKHa/la 3a KPeJUTHO Mojavyatbe je
65 H.j. (25 H.j. + 40 H.}.).

EHTUTET u3payyHaBa JOOUTAK WU I'yOUTaK of npojaje 90 mpoueHaTa akldja TOKOBa roToBuHe. [IpeTnocraBsbajyhu
Ja 3acebHe ¢ep BpegHocTH 10 mpoueHaTa Aesla HpeHeTor cpeicTtBa U 90 mporeHaTa 3aAp)KaHOT Jeja HUCY
pacroJioXKKBe Ha JaTyM IpeHoca, eHTUTEeT aJoLMpa KbUTOBOACTBEHY BpeJHOCT CpeJiCTBA y CKJIaJy ca naparpadpom 3
Ha cjefiehu HauUMH:

IIpoyervena ep [IpoueHaT Anouupana
epedHocm KIbUTOBO/ICTBEHA
BpPeLHOCT
[IpeHeTH feo 9.090 90% 9.000
3aapxKaH Jjeo 1.010 10% 1.000
YkynHo 10.100 10.000

EHTHUTET H3padyyHaBa CBOj ,E[OGI/ITaK HJIN Fy6HTaK o/ npoaaje 90 IIpOL€HATa y/JieJsla y TOKOBHMMA 'OTOBUHE Oy3UMabheM




ajlollupaHe KHbUTOBOJCTBEHE BPEeHOCTH MPEHETOT Jesa of, Jo6ujeHe HaJloKHaJe, To jecT H.j. 90 H.j. (9.090 H.j. - 9.000
H.j.). KbburoBoAcTBeHa BpeHOCT Jiesla KOjU je eHTUTeT 3ap»kao je 1.000 H.j..

llopex Tora, eHTUTET NpHU3HAje cTaysHO ydelthe Koje je pe3y/TaT mojapehuBarba HeroBUX KPeAUTHHX TyGHUTaKa 0f
3aZpKaHor y4emha. Y ckjaZly ca TUM, OH pu3Haje cpeacTBo oA 1.000 H.j. (MaKCUMa/IHU U3HOC TOKA TOTOBUHE KOjH He
6m ro6uo mpeMa nojapehuBamy) U 06aBe3dy Koja je y Besu ca wUM 041.065 Hj. (IUTO je MaKCHMaJIHU M3HOC TOKa
rOTOBHHE Koje He 61 10610 npeMa nogpehusamy, To ject 1.000 H.j. miyc dep BpegHoCT nofgpehuBama oz 65 Hj.).,

EHTHUTET KOpHCTH CBe rope HaBeJileHe MHpOpManuje 3a pauyyHOBOJCTBEHO oOyxXBaTame TpaHCakKLuje Ha ciaefehu
Ha4yuH:

Ayeyje Iompasicyje
[IpBO6GUTHO CpesICTBO - 9.000

CpeZcTBO NPU3HATO 3a NoApehuBambe UK pe3uLyaaTHo 1.000 -
ydemhe

CpeZcTBO 3a HaJJOKHAZy A06UjeH 40 -
y 06JIMKY paclioHa BUIIKa

Cyduuut unu feduuuT (O6UTAK Of IpeHOoca) - 90
OGaBesa - 1.065

Jlo6ujeHa roToBHHA 9.115 -

YkynHo 10.155 10.155

OfMax HaKOH TpaHCaKLyje, KlbUI'OBOJCTBEHA BpeAHOCT cpeficTBa je 2.040 H.j. u cacToju ce of 1.000 H.j. iTO
npeJCcTaB/ba aJoLpaHe TPOIIKOBe 3aJpkaHor Aesa, u 1.040 H.j. IITo npejcTaB/ba JOAATHO CTATHO y4yelnhe eHTUTETa
ox nojpehuBama 3apkaHor yJemha ycies KpeJUTHUX IyOUTaKa (IUTO YK/by4yje pacnoH BULKa of 40 H.j.).

Y HapeAHUM NEepUOJMMa EHTUTET NPU3Haje HAaJJOKHAZY AOOHjeHy 3a KpeAUTHO nojayawe (65 H.j.) npeMa BpeMeHCKOj
MPONOPIIMOHAIHOj OCHOBH, pAaYyHOBOJACTBEHO 00yxXBaTa KaMaTy Ha PU3HATO CPeACcTBO Kopuctehu MeTos ebeKTUBHE
KaMaTe W NpH3HAje CBAKO KpeJUTHO YyMambeke BpPeJHOCTH MNpPU3HATUX cpejcTaBa. Kao mpumep oBor apyror,
npeTtnocraBuMo Jia he ciefehe roguHe nocrojaTy ry6uTak 360r yMameha BpeJHOCTH OCHOBHUX 3ajMoBa of 300 Hj..
EHTHTET CMamyje cBoje mpusHaTo cpeacTBo 3a 600 H.j. (300 H.j. KOju ce ogHOCEe Ha eroBo 3apxano ydenthe u 300 H.j.
KOje ce 0JHOCe Ha I0JJaTHO CTAJIHO y4ellhe Koje ce jaBJba of noApehuBama 3agpkaHor y4eiha 3a KpeIUTHe TYOUTKe),
U cMamyje cBojy mpusHaTy o6aBe3y 3a 300 H.j. HeTo pe3ysraT je moTpakuBame y cyuIuTy Wiau gedunury 36o0r
yMamema BpeJHOCTH kpeguTa of, 300 H.j.

PedosHu Ha4uH KynosuHe uau npodaje gpuHaHcujckoz cpedcmesa (napazpag 38)

AG68. PenoBHM HauMH KYNOBHHE WJIM NTpojiaje UHAHCHjCKUX CpeJicTaBa ce IpHU3Haje KopUuinhewmeM 6110
payyHOBO/ICTBEHOT 00yXBaTama Ha JJaTyM TProBUHe 6MJI0 payyHOBO/ACTBEHOT 00yXBaTamwa Ha JJaTyM
M3MHUpema Kako je onucaHo y naparpadpuma AG70 u AG71. Kopuurthenu MeTos ce npuMewyje A0CaeAHO 3a
CBe KYIOBHHE U NpoJiaje PUHAHCUjCKUX CpeJicTaBa Koja MPUIaZajy UCTOj KaTeropuju GpuUHAHCHjCKUX
cpescTaBa gebuHucaHux y naparpady 10. M3 oBor passiora cpe/cTBa Koja ce Ap»Ke paZy TProBama YMHe
3aceGHY KaTeropujy ofi cpejicTaBa Ha3HayeHHUX 110 ¢pep BpeJHOCTH Kpo3 CyUIUT WU JeULUT.

AG69. YroBop Koju 3axTeBa UJIU L,03B0O/baBa HETO U3MUPEHE IPOMEHE BPEHOCTU YTOBOPA HUje yrOBOP O
peZJOBHOM Ha4MHY. YMeCTO TOra, TaKaB YTOBOP Ce pauyHOBOACTBEHO 00yxBaTa Kao lepuBaT y Nepruoay
usMebhy AaTyMa TproBamwa U AaTyMa U3MHUPeEHA.

AG70. /[laTym TproBama je JaTyM KaJia Ce EHTUTET 00aBeXXe Ha KYMTOBUHY WJIM IPO/IAjy HEKOT CPeICTBA.
PauyHOBO/ICTBEHO 0O0yxXBaTame Ha JJATYM TProBaka ce 0JHOCH Ha (a) mMprU3HaBame Cpe/ICTBA Koje Tpeba Ja
ce o6uje 1 o6aBe3e Koja Tpeba Jja ce MJIaTH 3a TO CPECTBO HA JATyM TProBama, U (6) mpecTaHka
NpU3HaBaka CpeJiCTBa Koje je poJaTo, IpU3HaBame CBAKOT J0OHUTKA UJIM IYOUTKA KOjU Cy Ha pacroJiaramy
Y IpU3HaBake NOoTpaXKMBamwa O/ KyIlia 3a UCIJIAaTy Ha JaTyM TProBama. YOIILITe, KaMaTa He IOYHbe fia ce
NpUIIKCYje CPeICTBY M 06aBe3H Koja je ca ’bUM Y Be3H [10 JaTyMa U3MHpHBakba KaJla Ha3HadaBakbe [pecTaje.
AG71. Jlatym uaMupuBama je AaTyM KaJia ce CpeJiCTBO UCIIOPYyUyje eHTUTETY UJIM KaJla EHTUTET
rcnopydyje cpefcTBo. PauyHOBO/ICTBEHO 06yXBaTame Ha JaTyM U3MHpera Ce OJHOCH Ha (a) NpU3HaBabe
Cpe/iCTBA HA JJaTyM KaJla ra eHTUTET J00uje, U (0) mpecTaHKa MPU3HaBamka CPeICTBA U IPHU3HABahe CBAKOT
JI06UTKA U I'YOMTKA KOjU Cy Ha pacnoJiaramy Ha JaTyM KaJja X eHTUTeT ucnopy4du. Kaja ce npumemyje
payyHOBO/ICTBEHO 00yXBaTambe Ha JaTyM U3MHPeHha, EHTUTET PayyHOBO/ACTBEHO 00yxBaTa CBaKy IPOMeHY



dep BpelHOCTHU CpeACTBA Koje Tpeba Jia ce jo6Mje TOKOM Mepruo/ia u3Melhy AaTyMa Tpropama 1 JaTyMa
M3MUpeha Ha UCTH HAYMH Ha KOjU Pa4yyHOBO/ICTBEHO 00YXBaTa CTEYEHO CPeJCTBO. [pyruM peunuma,
npoMeHa BpeJJHOCTHU Ce He IIPU3Haje 3a CPe/ICTBA KOoja ce KEbIKe 110 HabaBHOj BpeHOCTU UJTU
aMOpPTH30BaHOj BpeJHOCTHU; OHA Ce NpU3Haje y CYPULUTY WiK AePUIUTY 3a CpeiCTBa KiIacuPUKOBaHA KA0
¢duHaHcHjcKa cpeacTBa 1o ¢ep BpeJHOCTU KPo3 CyGULIUT UM ePULUT; U TPU3HAjE Ce Y HETO
MMOBHHY/KalM1Tasl 3a CPpeJiCTBA KJacuPUKOBaHa Kao pacloJIo’KUBa 32 NPoAajy.

Ilpecmanak npu3Hasarea puHaHcujckux obasesa (napazpagu 41-44)

AG72. ®dunaHcujcka o6aBe3a (HJIM HEH /Ie0) Ce racH KaJja ce AYXKHUK WJIH:

(@ Ocsi06041 06aBe3e (MM BEHOT Jiesla) TUMe LITO UCNJIAaTH I0OBEpUOLa, 06UYHO ¥ TOTOBUHH, APYTUM
GUHAHCHjCKUM CpeJCTBUMA, POOU WM YCIyraMa; Uid
(6) [IpaBHO 0C/106041 TPpHMapHE OJTOBOPHOCTH 32 Ty 06aBe3y (HUJIU HEeH Z1e0) 610 3aKOHCKUM

npolecoM 6110 oJ cCTpaHe noBepuona. (AKo je Iy>KHUK Zja0 rapaHLiMjy 0Baj YCJI0B 6M UIIAK MOrao GUTH
3a/10BOJbEH.)

AG73. AKO eMUTEHT Ay>KHUYKOT MHCTPYMEHTA IOHOBO Kyl Taj UHCTPYMEHT, yT HecTaje 4aK U ako je
eMUTEHT OHaj KO MpaBU TPXKUILTE 3a Taj UHCTPYMEHT UJIM HaMepaBa Ja ra npoja y 6;uckoj 6yayhHocTu.
AG74. Hcnnara tpehoj cTpany, yk/by4yjyhy noBepeHUIITBO (IITO ce TOHEKa 4 Ha3uBa “CyIITHHCKO
MOHMUINTaBame”), He ociobaha, cama o cebu, Ay>KHUKA IeroBe MpuMapHe o6aBe3e IpeMa oBepUoLy, v
HeJOCTATKy MPaBHOT ocsobahama.

AG75. Ako gyxHUK miiaTy Tpehoj cTpanu Jja npey3Me o6aBe3y ¥ 06aBeCTH CBOT oBepHoIa Jia je Tpeha
CTpaHa npeyseJsia 06aBe3y Ayra, AY>KHUK He IIpecTaje Jla pHU3Haje o6aBese Ayra 0CUM aKo HUje 3a/l0BO/bEH
ycaoB u3 naparpada AG72(6). Ako Ay>KHUK IJIaTU Tpehoj cTpaHU Aa npey3Me o6aBe3y U HAOaBU NPAaBHO
ocsob6oheme 0Jf CBOT IOBEPUOLA, OH/JIA je AY>KHUK yracuo cBoj Ayr. MehyTuM, aKo ce Jy»KHUK CJI0XKU [a BPLIU
vcnsaTte gyra Tpehoj cTpaHH U a X ycMepaBa Ka IPBOGUTHOM OBEPHUOLLY, OHJA LYKHUK IpHU3Haje HOBY
IYKHUYKY 06aBe3y Tpehoj cTpanm.

AG76. Axo Tpeha cTpaHa nmpey3suMa o6aBe3y eHTUTETa U EHTUTET 3ay3BpaT He /laje HUKAaKBY HaJJOKHAY
WJIU Jlaje HOMUHAJIHY HaZlOKHAly, , eHTUTET IPUMekbyje 3aXTeBe 3a IpecTaHaK IpU3HaBakba OBOT CTaHAAPAa,
Kao U craBoBe 84 g0 87 MPC-JC 23.

AG77. 3ajmopaBar he ce noHekaz ofgpehu cBor npaBa Jia HalJIaTU AYT OJi eHTUTETA jaBHOT CEKTOpa, Ha
npuMep, BJaJja MOXe Jla OTIUIIE YT JIOKAJHe caMoyIpaBe 10 0CHOBY 3ajMa. OBaj oTnuc fyra 6u
npeJCTaB/bao MpaBHO ocsobahame oA Ayra Ay>KHUKA TpeMa 3ajMozaBny. Kaja cy o6aBese eHTHTETA
OTIHCAaHe Kao [ie0 TpaHCaKIHja Koja HUje TpaHCaKLMja pa3MeHe IPUMebY]jy Ce 3aXTeBH y Be3H ca
MpeCcTaHKOM IIpHU3HaBakba OMMMCAaHU Y 0BOM CTaHJapAy Kao U y maparpaduma 84 g0 87 ox MPC-]C.

AG78. Mapa npaBHO oci060heme, 6110 O CTpaHe cyZa, 6UJI0 0Jf CTpaHe OBEepPUOLia, MMa 3a pe3yJaTaT
NpecTaHaK IpU3HaBaka 06aBe3e, EHTUTET MOXKe a IPU3HA HOBY 06aBe3y aKO HUCY 33/J0BOJbEHU
KpUTEpHUjyMU NIpecTaHKa IpU3HaBama 3a NpeHeTa GUHAHCHjCKa cpecTBa y naparpaduma 17-39. Ako Tu
KPUTEPHUjyMH HUCY 33/10BOJbEHH, HE /10J1a3U1 10 TPECTaHKa NPHU3HaBakba IPEHETHX CPeJCTaBa Ce He
NpU3HAajy, U EHTUTET NPU3Haje HOBY 00aBe3y Koja ce 0JHOCH Ha IPeHeTa CPe/ICTBRa.

AG79. Y cBpxy naparpada 42, ycJ10BH Cy Y BeJIMKOj MePH Pa3JIMYMTH aKO je JUCKOHTOBAHA CaZalllkha
BpEAHOCT TOKA FOTOBUHE ITpeMa HOBUM YCJI0BUMA, YK/bY4yjyhu U cBe HeTo MiaheHe HaZloKHA/ie OJ CBUX
JloOMjeHUX HaZIOKHA/|a U MCKOHTOBaHe KopulllheweM NpBOOUTHe epeKTUBHE KaMaTHe cTolle, 6ap 10
npoleHaTa pa3ju4yrTa O/ UCKOHTOBaHE Calalllkbe BPeJHOCTH IPEOCTATUX TOKOBA FTOTOBUHE O/ IPBOOUTHE
duHaHCcHjcKe ob6aBe3e. AKO ce pa3MeHa AYKHUUYKUX UHCTPYMeHaTa UM U3MeHa YCJI0Ba pauyHOBOJCTBEHO
006yXBaTajy Kao rallemwe, CBU NPeTPIJ/beHH TPOLUIKOBH UJIM HAJIOKHA/le Ce MPU3HAjy Kao Jieo JOOUTKA WU
ryGUTKa O/ Talllerma. AKO ce pa3MeHa Ujiu MoAudUKanyja pauyHOBO/ACTBEHO He 00YXBaTajy Kao rauiemne, CBU
NpeTPN/beHU TPOIIKOBH WJIM HAZJOKHAZlEe KOPUTYjY KEIbUT'OBO/ICTBEHY BPEHOCT 00aBe3e U aMOPTHU3Yjy ce
TOKOM IIPEOCTAaJIOT Tpajarba U3MemeHe obaBese.

AG80. VY HekuM ciyyajeBMMa, oBepual, oco6aha Jy>KHUKA HeroBe cajjaliikbe o6aBe3e /ia BpIIY UCIJIATe,
aJIu Iy’)KHUK Mpey3uMa 06aBe3y U3 rapaHiiyje Aa U3BPILIU UCIJIATY aKO Ta CTPaHa Koja mpey3uMa NpuMapHy
OZITOBOPHOCT He MCIIyHHU CBOjy 06aBe3y. Y 0BOM C/y4ajy LY>KHUK:

(a) [Ipu3Haje HOBY GHUHAHCUjCKY 06aBe3y Ha OCHOBY dep BpeJHOCTU CBOje 06aBe3e U3 rapaHLuje; U

(6) [Ipr3Haje 06UTAK UK IYGHUTAK HAa OCHOBY pasJyinke usMmely (i) cBux ucnyahenux npuxoa u (ii)
KHUTOBOJCTBEHE BPeJHOCTHU NPBOOUTHE PUHAHCHjCKe 0O6aBe3e yMameHe 3a ¢pep BpeJHOCT HOBE
dunHaHcujcke obaBese.

OamepaBame (maparpadu 45-86)



TpaHcakyuja koje ceHepuuly npuxod a HUCYy mpaHcakyuje pasmeHe

AG81. TIloueTHO NpH3HABak-€ U OJMePaBakh-€ UMOBUHE U 06aBe3a HACTAJ/IMX U3 TPAaHCAKLIMja KOje TeHepULLy
MPUXO0J, a HUCY TPaHCcaKIMje pa3aMeHe je o6paherHo y MPC-JC 23. CpeacTBa HacTaJjia M3 TpaHCaKI[Hja Koje
reHepully IPUX0J a HUCY TpaHCaKIuje pa3MeHe MOTY /ia IPOUCTEeKHU U3 YTOBOPHUX U HEYTOBOPHUX
apamxMana (Buzetu MPC-JC 28, naparpadu AG20 u AG21). Kaza oBa cpe/icTBa MPOUCTEKHY U3 YTOBOPHUX
apaH)XMaHa ¥ Ha JIpyTy HauMH 3310B0JbaBajy AebUHULIH)Y GUHAHCUjCKOT UHCTPYMEHTA, OHA Ce:

(a) moyeTHO MpU3Hajy y ckaaay ca MPC-]JC 23;

(6) moueTHO OAMEPaABAjY:

)] no ¢ep BpeaHocTu no npuHuunuaa us MPC-JC 23, u

(i) Y3uMajyhu y 063Up TpOILKOBe TpaHCaKIMje KOjU MOTY JUPEKTHO Jia Ce MPUIHULIY CTULABY
dUHaHCHjCKUX CpeJicTaBa y CKaAy ca naparpadom 45 oBOr cTaHJAap/Aa, KaZa ce CpeiCTBO HAKHAZHO
oZiMepaBa [0 MoJieJly Pa3JIMuUTOM o MoJiesa ¢pep BpeAHOCTH KPOo3 CYGULUT UIHU AePULUT.

IlouemHo odmepasarse puHaHcujckux cpedcmasa u puHaHcujckux obasesa (napazpag 45)

AG82. ®dep BpegHOCT PUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA [T0C/Ie TOYEeTHOT NPH3HaBakha je 06UYHO LieHa
TpaHcakuuje (To jecT dep BpeAHOCT JaTe WU JoOUjeHe HAZJOKHA/e, BUJeTH Takohe naparpa¢ 108.
MebhyTuM, ako je feo AaTe UM Ao6UjeHe HaZl0KHa/le 3a HELITO APYro 0oCUM GUHAHCHjCKOT HHCTPYMEHTa, dep
BpeAHOCT GUHAHCHUjCKOT MHCTPYMEHTA Ce Mpoleyje KopulihemeM TeXHUKe MpolieHe (BUAeTH Naparpade
AG1064-AG112). Ha npumep, dep BpeAHOCT AYTOPOUHOT 3ajMa UM IOTPAXKKMBaka Koje He HOCU KaMaTy
MOXKe Jla Cce IIpolieyje N0 cajlallikb0j BpeJHOCTH CBUX 6yAyhUX J06MTaKa Y TOTOBUHHU JUCKOHTOBAaHUX
kopuurhemweM npeosnagaBajyhux(e) tpxumnux(e) kamatHux(e) crona(e) 3a cIMYHE UHCTPYMEHTE (CIUYHE
y IorJiely BaJIyTe, yCI0Ba, BPCTE KaMaTHE CTONE U JpYyrux ¢paKTopa) ca CIMYHOM KpeAUTHOM crioco6Hohy.
CBakH [0/1aTHH 103ajMJbeHU U3HOC je PacXo/l UJIK CMakbehe MPUX0/ia OCUM aKo ce He KBaTUPUKyje 3a
NpHU3HaBake Kao HeKa Jipyra BpcTa CpescTBa.

AG83. AKO eHTUTET CTBOPHU 3ajaM KOjU HOCH BaHTPKUIIHY KaMaTHY cTony (Ha npuMep, 5 npoleHaTa Kaja
je Tp>KUIlIHA CTOTA 3a CJIMYHe 3ajMOBe 8 nmpolieHaTa), U yHanpe[ 1o61je HaZJoKHALy Kao KOMIIeH3alujy,
EeHTHUTET NMPHU3Haje 3ajaM 110 keroBoj Gpep BpeJHOCTH, TO jeCT HETO O HaZJOKHA/le Kojy nobuja. EHTuTeT
Jlofaje IUCKOHT y cyduuT unu gedunut Kopucrehu MmeToss ebeKTHBHE KaMaTHE CTOTIE.

IosaawheHu 3ajmosu

AG84. lopnamhhenu (cyOBEeHI[MOHHCAHH) 3ajMOBH CY 3ajMOBH KOje eHTHUTET Jlaje WU MpUMa 10/ yCJI0BUMa
MOBOJbHUjUM OJ TPXKUIIHUX. [IpuMepu noBsiamtheHHX 3ajMOBa KOje eHTUTETH [J1ajy 06yXBaTajy 3ajMoBe
3a 3eMJbe Y pa3Bojy, MaJia M0J/bONPUBPEIHA UMakha, CTYAEHTCKE 3ajMOBe 0l06peHe CTYAeHTHUMA KOju
Cy ce KBaJMUKOBAJIM 3a yINUC HA YHUBEP3UTET WJM KOJIel U cTaMbeHe KpeJuTe Mopojuliama ca
HUCKHM NpuxXoAuMa. EHTUTETH Mory 1oO6UTH noBJaliheHe 3ajMOBe, Ha IPUMep, 0/ areHIyje 3a pa3Boj
U JpyrUX BJaJJMHUX EHTUTETA.

AG85. laBawe MM NpuUMame NoBjallheHUX 3ajMoBa Ce pasjiMKyje OJ, oJpullama Jyra eHTUTeTa WJIU
eHTUTeTy. OBa pa3/iMKa je BaKHa 3aTO LITO YTUYE HA TO A JIM CY YCJIOBU NMOBOJbHUJU O TPXKULIHUX
y3eTH Y 003Up y NOYETHOM NPU3HABaky WJIU OAMepaBalby 3ajMOBa, a He Y CKJIONMY HAaKHAAHOT oJMe-
peaBama WUJIM PEeCTAHKA IPU3HABaka.

AG86. Cepxa nosJsamheHUx 3ajMoBa je fa ce 06e36ejie cpecTBa 0 YCJI0OBUMA NOBO/BHUJUM OJ] TPXKHUIIHUX.
Oppuuame Ayra HacTaje U3 3ajMa MPBOGUTHO OZOGPEHOr IO TPXKUIIHKUM YCJI0BUMaA Kaja je Hamepa
61J10 Koje CTpaHe IPOMeHMJ/Ia HAKOH JlaBama WM npujeMa 3ajMa. Ha npuMep, Bj1ajja Moxke Jia 103ajMu
HoOBal|, HENPOGUTHUM €HTUTeTHMa ca HaMepoM Ja 3ajaM 6yje oTmaaheH y LeJOCTU NOJ TPKULIHUM
yciaoBuMa. MehyTum, Biala MoXXe HaKHaZHO Ja OTHnHlle Aeo 3ajMa. OBo Huje moejamtheHu 3ajam
MOIITO je HAa MOYETKYy OWJia HaMepa Ja ce 3ajaM o6e36eAu eHTUTETY MOJ TPXUIIHHUM YCJOBHUMA.
EHTHUTET HakHaJHO OJpUIalbe Jyra TpeTUupa Kao OTIHC Jyra U NpUMeHyje 3aXTeBe 3a MpecTaHaK
npusHaBamwa u3 MPC-JC 29.

AG87. llowto ce nmoBaautheHu 3ajMOBU 04,006paBajy MU Y3UMajy MO/J, YCJI0BMMAa NOBO/bHUJUM OJf, TPHKHUILIHUX,
LleHa TpaHCaKlLMje NpU NOYeTHOM NpU3HaBawy 3ajMa He Moxe 6UTH no pep BpeAgHOCTHU. [Ipuankom
MOYEeTHOT IMpU3HAaBaka, EHTUTET CTOora pasJjiaxke CcaJpXUHy 3ajMa Ha caCTaBHE [JeJioBe U
PayyHOBO/JCTBEHO 00yxBaTa KOMIIOHEHTe NMpUMewYjyhu NMpUHIMIEe HaBesJeHe y cTaBoBuMa AG88 u
AG89 ucnog,.

AG88. EnTuTeT NmpBO Hpoliewyje Aa je moBJjaimheHH 3ajaM y CBOjOj CYLITHHH Yy CTBapH 3ajaM, JOHALH]a,



JIOTIPYHOCA BJIaCHMKA UJIM KOMOMHAalMja TOMEHYTHUX eJleMeHaTa IpMMeHoM npuHuuna us MPC-JC 28 u
naparpacda 42-58 MPC-]JC 23. AKo eHTUTET YTBP/H Ja je TpaHCaKI[{ja, WU Jleo TpaHCaKIlMje 3ajaM, OH
npolemyje Ja Jid IjeHa TpaHCaKluja MNpejicTaB/ba ¢ep BpPeAHOCT 3ajMa MNPUIUKOM IOYETHOT
npusHaBawa. EHTUTET ozpehyje dep BpeaHoCT 3ajma nmpuMeHoM npuHuuna u3z AG101-AG115. Kaga
EeHTUTET He MOXe Ja yTBpAU dep BPeJHOCT MO3MBalkbeM HAa aKTUBHO TPKUILUTE, KOPUCTH TEXHUKY
npoueHe. Pep BpegHoCT Mobhe Aa ce oApeAH NPUMEHOM TeXHHUKe NPOLieHe TaKO LITO ce AUCKOHTYjY
cBU 6yyha HoBYaHa NpUMama IPUMEHOM TPXKHILIHe KaMaTHe CTOIle 3a CJIM4aH 3ajaM (Buau AG82).

AG89. C(Baka passnuka uaMehy ¢pep BpeaHOCTU 3ajMa U LieHe TpaHcakLuje (Mpuxo/ oJf 3ajMa) ce TpeTHpa Ha
ciaejehy HauMH:

(a) Kaza je eHTUTET MpUMa 3ajaM, pasJjiMKa ce pauyHOBOJICTBEHO 00yxBaTa y ckyiaay ca MPC-JC 23.

(6) AKo eHTHUTET 0106paBa 3ajaM, pa3/iMKa ce TpeTHpa Kao pacxo y CyQUIIUTY WU e QULTUTY
NPUJIMKOM NOYEeTHOT IPU3HaBakba, 0CMM aKo je 3ajaM TpaHCaKIiyja ca BJaCHULMMa y CBOjCTBY BJIaCHUKA. AKO
je 3ajaM TpaHCaKLiMja ca BJaCHULMMa ¥ CBOjCTBY BJIACHUKA, Ha IpUMeD, KaJjla KOHTPOJIHU EHTUTET Jjaje
noBJsiairtheHy 3ajaM KOHTPOJIMCAHOM eHTHUTETY, pa3/InKa MOXKe MPeCTaB/baTH KAIUTAJIHU JOIPUHOC, TO jeCT
yJlarame Y eHTHUTET, a He PacXo/l.

WnycTpaTuBHU npuMepHu cy AaTu y naparpady IG54 MPC-]JC 23, kao u naparpad¢uma [E40 no IE41 koju npate
0Baj CTaHJap.

AG90. HaxoH nouyeTHOT NIpHM3HaBaka, EHTUTET HAKHAJHO OZiMepaBa MoBjautheHe 3ajMoBe kopuctehu
KaTeropuje pUHaHCHjCKUX UHCTpyMeHaTa AeduHucaHe y naparpady 10.

Tpaucakyuje koje zeHepuuly npuxod a HUCYy mpaHcakyuje pasmeHe
AG91. [O6pwucaH]

BpedHosare puHaHcujckux 2apaHyuja eMumosaHux Kpo3 mpaHcaxkyujy
Koja Huje mpaHcakyuja pasmeHe

AG92. Camo yroBopHe ¢UHaHCHjcKe rapaHuuje (WJM TapaHIUdje Koje Cy y CYLUITUHH YTrOBOPHE) Cy
JleoKpyry oBor crtanzapfa (Buzetu AG3 u AG4 MPC-JC 28). HeyroBopHe rapaHLuje HUCY V
JleJIOKpPYTy OBOT CTaHJap/Aa jep OHe He 33/10B0JbaBajy JedUHUIMjy GUHAHCHjCKOT HHCTpyMeHTa. OBaj
CTaHJap/ MNpOIHKCyje 3axTeBe 3a NpHU3HaBamkeM M OAMepaBameM CaMO 3a €MUTeHTa yroropa o
GUHAHCHjCKUM TapaHIjama.

AG93.Y mnaparpady 10 ,yroBop o GUHAHCHjCKOj rapaHuuju” je medUHUCAH Kao ,yroBOp KOjUM ce o[
eMUTEHTa 3axTeBajy oJpebheHe HUCIJIaTe KOjuUMa ce HaJloKHabyje rybuTak BJACHUKA HACTAO yCJIef
Heu3Bpllewa Iahawa ofpeheHOr AyKHHUKA Koje je JOCHes0 y CKJAaZy ca NPBOOUTHUM HJIH
VM3MemeHUM YCJI0BHMA AYKHUYKOT MHCTPYMeHTa.” Y cKJajly ca 3aXTeBHMa OBOT CTaHJap/ia, yroBOpH
0 GHMHAHCHjCKUM rapaHligjaMa, Kao ¥ Jpyra puHaHCHjcKa cpeJicTBa U GUHAHCHjcKe o6aBe3e, Tpeba Aa
ce MOYeTHO NpHU3HAjy o ¢pep BpeaHocTH. [laparpadu 50-52 oBor cTaHAapAa cajpxe KOMeHTape U
yIyTCTBa 3a yTBphuBame dep BpeJHOCTH, LITO je JONYyHEHO YIyTCTBOM 3a INpUMeHy, naparpadu
AG101-AG115. HakHaiHO o/jMepaBae yroBopa o GUHAHCHjCKMM rapaHiyjaMa ce BpILIW 1o BeheM o[
n3Hoca yTBpheHor y ckinaay ca MPC-JC 19, “PesepBucama, noTeHIMjajiHe o6aBe3e U MOTEHIHUjaJIHA
cpezcTBa”, U MOYETHO NMPU3HATOT U3HOCA YMameHOT 33, Ka/ja je NPUKJIaZHO, 32 YKYIIHY aMOpTH3aLHjy
y cksazy ca MPC-]JC 9, [Ipuxod 00 mpaHcakyuja pasmeHe.

AG94.Y jaBHOM ceKTOpy, rapaHijyja cy 4decto ob6e3bebhyje myTeM TpaHcakliydja Koje HUCY TpaHCakKLuje
pasMeHe, TO jecT, 6e3 HMKakKBe WJM Y3 HOMHUHa/JHy HakHazay. OBa BpcTa rapaHijdja ce y Havenay
06e36ehyje 3a ocTBapeme €KOHOMCKUX U JPYLITBEHUX LjU/beBa eHTUTeTa. To yK/byyyje HNOAPIIKY
MHPPACTPYKTypHUM IpOjeKTHMa, NoMoh MNpUBpeAHHUM Ccy6jeKTUMa y BpeMe €eKOHOMCKe KpH3e,
rapaHuyje o6Be3HHIA KOje eMUTYjy eHTUTeTH Y APYTrMM HUBOMMaA BJIACTH U KpeAuTa 3al0CJeHUX 3a
duHaHCHUpamke MOTOPHUX BO3WJIA KOja KOPHUCTE 3a 06aBJ/bakbe CBOjUX AYKHOCTU. Tamo rze moctoju
HaKHaJa 3a GQUHAHCHUjCKYy rapaHlyjy, eHTUTeT Tpeba Jja YTBpAU Ja JM Ta HaKHaZa MNPOUCTUYE U3
TpaHCaKli¥ja pa3MeHe U Ja JIU npejcTaB/ba dep BpeAHOCT. AKO HaKHala NpejcTaB/ba dep BpeJHOCT,
eHTUTeT Tpeba Ja npusHa PUHAHCHjCKe rapaHIidje 110 BpeJHOCTU HakHaze. HakHaHO ogMepaBame
Tpeba Aa GyJe HA BUIIEM of U3HOca yTBpheHor y ckiaay ca MPC-JC 19 u npBOGHUTHO MPU3HATOT
M3HOCAa YMEHEHOT 33, Ka/ja je ToTpebHO, YKyNHY aMOpTH3aLjy NpU3HaTy y ckiaaay ca MPC-JC 9. Kaza
€HTUTET 3aK/byud Ja HakKHafa HUje mo ¢ep BpPeAHOCTH, €HTUTET YTBpDhyje KHUTOBOJCTBEHY
BPEHOCTH ITPUJINKOM NOYETHOT IPU3HABakha HAa UCTH HAYMH Kao Jia Huje IslaheHa HaKHajAa.



AG95. [lpuinkoM IoyeTHOT IpM3HABama, aKo He ce Halslahyje HaKHa/a WM aKO HaKHaJa Huje 1o dep
BPeJHOCTH, eHTUTET IPBO pasMaTpa /a JIM I0CToje KOTUPaHe IieHe AOCTyIHe Ha aKTUBHOM TPXKHUIITY 3a
yroBope o GUHAHCHjCKUM rapaHIijdjaMa JUPEKTHO eKBUBaJIEHTHE OHOM KOjU je EHTUTET CKJIoNHo. /lokas o
aKTHBHOM TPXKUILUTY yK/by4yje HE3aBUCHE TPXKUIIHEe TpaHCaKLMje u3Mehy mo3HAaTUX BOJbHUX CTPaHa, Kao U
M03UBakhe Ha TpeHyTHe pep BpeJHOCTH HEKOT APyroT yroBopa o pUHAHCHjCKUM rapaHLiijaMa Koju je cyul-
TUHCKHU MCTH Ka0 U OHAj Koje ce 06e36ehyje 6e3 MKaKkBe UM [10 HOMUHA/JIHOj HAKHA/AU OJ] CTpaHe eMUTEHTa.
YumweHuLa Aa je yroBop 0 GUHAHCHjCKO]j FapaHIUjU CKJION/beH 6e3 HaKHAaJle EMUTEHTY 0J] CTpaHe Jy:KHUKa
HHje, caM 110 ce6H, [10Ka3 0 0/ICYCTBY aKTUBHOT TP KHULITA. ['apaHIyje Mory Aa ce A06Hjy 0Jf KOMepLHjaTHUX
€MUTEeHAaTa, a/li EHTUTET jaBHOT CEKTOpA MO3Ke /ia O/ Iy4H Jla CKJIOIHU yroBop 0 GUHAHCHjCKOj rapaHLIUjU U3
BUILle HEKOMEPIMjaJHUX pasJiora. Ha mprmMep, ako Jy>KHHUK HUje y MOIYNHOCTH /a IJIaTH KOMepLHjaJlHy
HaKHa/y, ¥ ako O NMOKpeTame MpojeKTa ¥ /by UCTYHbaBakba jeIHOT 0/ JPYIITBEHUX UJIU MOJTUTHUYKHUX
[[M/beBa EHTUTETA JOLIJIO0 ¥ MUTaE YKOJUKO YTOBOP 0 GUHAHCH]jCKOj rapaHIiju He 6y/ie CKJIOI/bEH, MOXe
ce 00paTHUTH eHTUTETY jaBHOT CEKTOPA WJIM BJIaAH Jia OU ce CKJIONHO yroBop 0 GUHAHCHjCKOj FapaHIUjH.
AG96. Kaja He NIOCTOjU aKTUBHO TPXKHUILTe Jja OU ce HAlllao AUpPEKTaH eKBUBaJIEHT YyrOBOpa 0
¢$UHaAHCH]jCKOj rapaHIUji; eHTUTET pa3MaTpa Jia i1 IOCTOjH pyra TeXHUKa IIpolleHe OCUM ToCMaTpamba
aKTHUBHOT TPXKHUILITA U /1a JIM HbOM MO>Ke [T0Yy3JaHo Jia ce oaMepHu dpep BpegHOCT. TakBa TeXHUKa NPOLeHe
MOJKe /la Ce OCJIOHM Ha MaTeMaTH4YKe Mo/JieJie KOju y3uMajy y 063up ¢uHaHcujcku pusuk. Ha npumep, B1aga
JIpkaBe b rapaHTyje 06Be3HHUIlE KOje je emuTOBasa oniuTHHe B. [lomTo onurtrHa B Ma BiiaiHy rapaHiyjy
3a eMUTOBaHe 06BE3HHUIIE, FhbeHe 0OBE3HUIE UMajy HWKM KaMaTHH KYTIOH OJf OHOTa OHe KOju 61 uMasie Jia
HeMa BJIafiuHe rapaHuyje. To je 360r Tora LITO rapaHiiyja cMamwyje Npodu/ pu3rkKa o6Be3HULA 3a
nHBecTUTOpE. HakHaZa 3a rapaHLIMjy MOXe Jia ce YTBPJ U KopullheweM KpeJUTHOT pacrnoHa udMelhy oHora
KOJIMKa 64 61Jla HOMMHA/IHA KaMaTHa cTona 6e3 BJjla/liHe rapaHIiyje U CToIle y3 BjaaAuHy rapaHuujy. AKo ce
dep BpeIHOCT MOXKe JOOUTH GUJIO TOCMATPakbeM aKTHBHOT TPXKHUIITA UK HEKOM JPYTOM TEXHUKOM
NpoLeHe, EHTUTET NpHU3Haje PUHAHCHjCKe rapaHIyje no ¢ep BpeJHOCTH y U3BEIITajy 0 GHHAHCHjCKO]
MO3UIIMjHU U TPHU3HAje pacxo/; Kao eKBUBAJIeHTaH U3HOC y U3BeIITajy o puHaHCHjcKoj yecnemHocTH. Kaza ce
KOPHCTU TEXHUKA IPOlieHe Koja ce He 3aCHUBA Ha NOCMaTpamwy aKTUBHOT TPXKHUIITA EHTUTET Tpeba Jja ce
yBepH Jia je pe3yJITaT J06HjeH 610 KOjUM MO/JIe/IOM N0y3/iaH U pa3yMJbUB.

AG97. Axo dep BpeJHOCT He MOXe T0Y3/1aHO /ia ce yTBPAH, 6110 JUPEKTHUM IOCMaTpakheM aKTUBHOT
TP2KUILTA UJIM LPYTOM TEXHUKOM IIPOLIeHe, 0J) EHTUTETA Ce 3axTeBa Ja npuMemnyje npuHnune MPC-JC 19 Ha
yroBope o GMHAHCHjCKUM rapaHiifjaMa Ipy o4eTHOM NMPU3HaBawy. EHTUTET npouemwyje Aa v je cajjallmba
06aBe3y HacTasa Kao pe3yJsTaT NPOLLIUX Aorahaja Koju ce ojHOCe Ha yroBOp 0 GUHAHCHjCKOj TapaHIUjH, Aa
JIY je BepoBaTHO Za he Ta o6aBe3a pe3y/ITUPATH OJJMBOM F'OTOBUHE y CKJIA/ly Ca yCJIOBHUMA YyroBOpPaA U Aa Jid
je Moryhe HanpaBUTH NOy3/aHy NPOLeHy TOT ojanBa. Moryhe je na he cafalima o6aBe3a y Be3u ca
yroBOpoM 0 GUHAHCHjCKOj rapaHIMjy HAaCTaTH NPUJIMKOM IIOYeTHOT IPU3HaBakba Ka/ja, Ha IpUuMep, eHTUTET
CKJIana yroBop o GUHAHCHjCKOj TapaHIMjH C IIM/beM rapaHTOBaka KpeJuTa BeJIMKoT 6poja Maiux npesfyseha
Y, Ha 0CHOBY MCKYCTBa U3 IPOLLJIOCTH, je CBECTAH Jia fieo oBUX npeay3eha Hehe ucnyHUTH yroBopHe o6aBese.
HakHadHo odmepasaree puHaHcujckux cpedcmasa (napazpagh 47 u 48)

AG98. Ako ce GHMHAHCHjCKU MUHCTPYMEHT KOjH je paHHje NPU3HaBaH Kao GUHAHCHjCKO CPeACTBO ojMepaBa
o ¢pep BpeAHOCTH U aKo HeroBa ¢ep BpeJHOCT MaJHe UCIIO/ HYJIe, OH je uHaHCHjcKa 06aBe3a y CKJIaly ca
naparpacdom 49.

AG99. Cuepehu npuMep UIYCTPYje pauyHOBOACTBEHO 00yXBaTamke TPOLIKOBA TPaHCAKIIMje TPUIUKOM
MOYEeTHOT U HaKHAJJHUX oZiMepaBama GUHAHCHjCKOT CpeJiCTBa pacloIoXKUBOT 3a NpoAajy. CpecTBO ce CTUYe
3a 100 H.j. mayc HaZ0KHAa/a 32 KYyNIOBUHY o/ 2 H.j. Ha moyeTKy, cpeAcTBo ce npusHaje no 102 H.j. Kpaj
M3BeIlTajHOT Iepro/Ja ce JelllaBa JaH KacHHUje, KaJja je KOTUpaHa TpKUIIHA LieHa cpefcTBa 100 H.j. Ako ce
CpeJICTBO Mpo/Jia, IJIaTU/Ia 6 ce HaJoKHaza oA 3 H.j. Ha Taj gaTtywM, cpesictBo ce oagMepasa o 100 H.j. (6e3
pasMaTpamwa Moryhe HaZjoKHa/ie ocjie Mpojaje) U TyOUTaK o, 2 H.j. ce TPU3Haje y HETO UMOBHUHU /KallUTaly.
Ako ¢prHaHCHjCKO cpe/iCTBO PacnoJIoKUBO 3a TPO/ajy MMa GUKCHe MJIM OJipe/iuBe UCIJIaTe, TPOLIKOBU
TpaHCaKIMje ce aMOPTHU3YjY ¥ CYOUIUTY Un feUIUTY KopUulihemeM MeTo/ja eGeKTUBHE KaMaTe. AKO
drHaAHCH]CKO cpe/iCTBO PacnoJIoKUBO 3a IPO/iajy HeMa pUKCHe UM OJipe/INBe UCILIaTe, TPOLIKOBU
TpaHCaKIyje ce NIPU3HAjy Yy CYQUUUTY UK JePULUTY Kaja CPeACTBO NIpecTaHe Ja ce IPU3Haje WU Kaja My
ce yMamwH BpeIHOCT.

AG100. UHCcTpyMeHTH K1acMPUKOBAHU Kao 3ajMOBU U NOTPaKUBaka Ce 0iMepaBajy 1o aMOpPTHU30BaHOj
BpeAHOCTH 6€e3 pa3MaTpakha HaMepe eHTUTeTa Jja UX JAPXKH /10 focneha.

Pazmamparea odmepasarsa ep spedHocmu (napazpagu 48 u 49)

AG101. ¥ ocHoBHU AebuHuULMje dep BPeJHOCTH je MIPETHOCTaBKaA Ja EHTUTET UMa CTAJHOCT N0C/0Babha U



HeMa HaMepy Y NoTpeby Aa U3BPIUY JUKBUAALM]Y HIMOBHHE, [ja CMamkby MaTepHUjalHO CBOj 0GUM I0C/I0Bamka
WJIM Jla BPIUY TpaHCaKIMje 0/, HelIOBO/bHUM ycjioBuMa. Pep BpeJHOCT HUje, CTOra, U3HOC KOje 61 EHTUTET
JIOOMO WJIM IJIATUO Y IPUCUJIHOj TPAHCAKIUjU, U3HYDEHOj IMKBUAALU]U UK TPOAAju U3 Hyxje. MehyTum,
dep BpeHOCT oJipakaBa KpeJUTHU KBaJUTET UHCTPyMEHTa.

AG102. OBaj cTaHgap/i KOPUCTU TEPMUHE “KYNOBHA IleHa” U “IIpojajHa 1jeHa” (HelTo LITO ce paHUje
Ha3MBaJIo “IleHa aKTyeJIHe NMOHy/le”) Yy KOHTEKCTY KOTHUPAHUX TPXKUILIHUX LleHa, U TEPMUH “pa3/iuKa usMmehy
KyIOBHE U NIPO/iajHe LleHe” 3a obyxBaTame caMO TPOIIKOBA TpaHcaKLyje. [J[pyra KOpUropama 3a JjoJ1axxeme
J10 dep BpeHOCTH (Ha MpUMeD, 3a KpeAUTHU PU3UK CYIIPOTHE CTPaHe) HUCY YK/by4deHa Yy TePMHUH “pasJ/iuKa
n3Mehy KynoBHe U IpojajHe LjeHe”.

AKTHUBHO TPKULITE: KOTUPAaHa leHa

AG103.®uHaHCHjCKU UHCTPYMEHT Ce CMaTpa KOTUPAHUM Ha aKTHBHOM TPXHUILTY aKO ce KOTHpaHe IieHe
MOTYy O/IMax ¥ peZloBHO A00ujaTu ca Gep3e, of Aujepa, 6poKepa, HHAYCTPHUjCKe TpyIe, Cayxoe 3a
ofpehuBame lLieHa WM peryJjaTOpHe areHuuje, U Te IleHe INpeJCTaB/bajy aKTyeJHe TPKULIHE
TpaHCaKl¥je Koje ce peJJOBHO OJiBHjajy Yy OKBUpY He3aBHUCHe TpaHcakuuje. Pep BpeAHOCT ce
JebrHUIle IOMONY IleHe OKO Koje Cy ce CJ0WJIHW BOJbHU Kyllall U BO/bHU NpPOJaBall y He3aBUCHO]
TpaHcakuuju. llum oapehuBama pep BpeAHOCTH 32 GUHAHCHjCKHM UHCTPYMEHT KOjUM Ce Tpryje Ha
aKTUBHOM TPXKHUIITY je Aa ce Aohe [0 LieHe 1O K0joj 6U ce TpaHCaKIMja TOT UHCTPyMeHTa oAurpasa
Ha Kpajy H3BelITajHOr mnepuoja (To jecTt 6e3 MoAudUKOBaka WM IMOHOBHOT IMAaKOBaka TOT
MHCTPYMEHTa) Ha HajllOBO/bHUjeM aKTHBHOM TPXKHUIITY KOM EeHTHUTeT UMa HeloCpeJHU NPUCTYIL.
MebyTuM, eHTUTET KOpUIyje LieHy Ha NOBOJ/bHMjEM TPXKUILITY Ja OM OJpasuo CBaKy DasJHKy ca
KpeJUTHUM PU3UKOM CyNpOTHEe cTpaHe U3Mehy HHCTPyMeHaTa KojuMa ce Tpryje Ha TOM TPXKHILUTY U
WHCTPYMEHTA Koju ce npolemyje. [locTojame 06jaB/beHUX KOTallMja IleHe Ha aKTUBHOM TPXKHUIITY je
Haj6o/bu J0Ka3 ¢ep BPeAHOCTH M KaJjla OHe INOCTOje, KOPUCTe Ce 3a oAMepaBare (pUHAHCHjCKOT
cpeAcTBa uau pUHAHCHjCKe 06aBese.

AG104.0aroBapajyha KoTHpaHa TpPXKHUILIHA LieHa 3a CPeACTBO Koje ce Jp>KU MM 06aBe3y Koja Tpeba ja ce
eMUTyje je 0OMYHO aKTyeJiHa MpoJajHa IieHa U, 3a CPeJICTBO Koje Tpeba Ja ce CTEKHe UJIKM 00aBe3y
Koja Tpeba Ja ce JpXH, TO je KyNoBHaA IieHa. Kajjla eHTUTeT UMa cpeAcTBa U 06aBe3e ca TPXKULIHUM
pU3MIIMMa Koju ce ImpebHjajy, OH MOXe Ja KOPUCTH CpeJibe TPXKHUIIHE IleHE Kao OCHOBY 3a
yCTaHOBJ/baBake ep BpeJHOCTH 3a M03UIlMje pU3HKa Koje ce npebujajy U Jja MpUMeHU KyMOBHY UJIU
NpoJiajHy lieHy Ha HeTO OTBOpPEeHY MO3ULMjy Kao oArosapajyhy neny. Kaja akTyesHa KynoBHa WJIH
npojiajHa LleHa HUCY PacHoJIOKKBe, LleHa HajKacHUje TpaHCaKLUje Ipya J0Ka3 O aKTyeJsHO] ¢ep
BpeJHOCTU CBe JOK Ce He JOroJAd 3HayajHa IPOMEHa EeKOHOMCKHMX OKOJIHOCTH OJi BpeMeHa
TpaHcakKIyje. AKO Cy ce ycJI0BU IPOMEHUJIM OJf BpeMeHa TpaHcaKLuje (Ha IpuMep, IpoMeHa KaMaTHe
cTome ocjoboheHe pU3MKa HAKOH MOC/E[ibe LleHe KOTHpPaHe 3a KOpIopaTHBHe 06Be3HHIE), dep
BpPeJHOCT OJipakaBa IPOMEeHy yCJ0Ba IO yrjeJy Ha akTye/He LieHe HWJM CTOlle 3a CJAUYHe
drHaHCHjCKe HHCTPYMEHTe, KaKo je NMpUK/IaAHo. CJIMYHO, aKO eHTUTET MOXKe Jila IpPUKaxKe Ja lieHa
nocjefmbe TpaHCaKLiMje HUje ¢pep BpeJHOCT (Ha IpHUMep, 3aTO LITO OjpaxkaBa U3HOC KOjU 61 eHTUTET
JI0610 WJIM MJATHO y NPUCUJHOj TPAHCAKLUjU, U3HYDEeHO] IUKBUAALMjU WK NIPOAAJU U3 HYX/Je), Ta
neHa ce kopuryje. ®ep BpeaHocT mopTdes/ba UHAHCUjCKUX HHCTPyMeHaTa je Mpou3Boj 6poja
jeAMHUIIA MHCTPYMEHTA U HEroBe KOTHpaHe TPXKHUILHE LieHe. AKO o6jaB/beHa KOTallMja ILleHa Ha
aKTHUBHOM TPXKMULITY He NOCTOjU 3a GMHAHCHjCKU WHCTPYMEHT y LleJIMHH, Beh aKTUBHO TPXKHUIITE
MIOCTOjHY 33 HeroBe cacTaBHe JiesioBe, dep BpeJHOCT ce ofpelhyje Ha OCHOBY pesieBaHTHUX TPXKUIIHUX
LleHa 3a Te cacTaBHe JieJIoBe.

AG105.Ako je cToma (a He 1[eHa) KOTHPaHA Ha aKTUBHOM TPXKHULITY, EHTUTET KOPUCTHU Ty CTOIY KOTUPAHY Ha
TPXKUIITY Kao MHPOpMaLUjy 3a TEXHUKY NpolieHe noMohy koje oapebhyje dep BpegHocT. Ako cTona
KOTHpaHa Ha TPXKULITY He 00yXBaTa KpeJUTHU PU3UK WU Jpyre GaKTope Koje 6 yyeCHUIM HA TP-
KUIITY 06YXBaTHJIM IPUJIUKOM IPOLeHe HHCTPYMEHTA, OH/A eHTUTET KOpUryje Te pakTope.

OCcyCcTBO aKTUBHOT TPKHMIITA: TEXHUKa IpoLeHe

AG106. AKo He MOCTOjU aKTUBHO TPXKHULITE 32 QUHAHCHjCKU UHCTPYMEHT, EHTUTET YCTAHOBJbaBa dep
BpeJHOCT KopulthelheM TeXHUKe MpolieHe. TexHUKe NMpolieHe 06yXBaTajy KopulIhemwe nocjae bux
He3aBUCHUX TPXKHUIIHUX TPAHCAKLMja u3Mehy o6aBelITeHUX, BOJbHUX CTPAHa, aKo Cy AOCTYIHE, nopeheme ca
aKTyesiHOM ¢ep BpeAHOIIhY APpyror MHCTPYMEHTA KOjU je Y 3Ha4yajHOj MepH UCTH, aHAJIU3Y JUCKOHTOBAHOT



TOKa FOTOBHHE U Mo/JieJie oApehrBama LieHa onuyja. AKO IIOCTOjU TeXHHUKA NPOLeHe KOjy Y4eCHUIM Ha
TPXKUILTY 06UYHO KOpPHUCTe 3a oZpehrBame lleHe HHCTPYMEHTA U aKo ce [10Ka3aJio Jja Ta TeXHUKa 06e36ehyje
noy3/iaHe NpolLieHe LieHa Koje ce Mory HahHM y TpaHcaKIjMjaMa Ha CTBAPHOM TPXKUUITY, OHJlA eHTUTEeT
KOPHUCTU Ty TEXHUKY.

AG107. llum kopunrhewa TeXHUKe MPOLEHE je Jla Ce YCTAaHOBU OHO IITO OM YMHUJIO [[eHY TpaHCaKIije Ha
JlaH o/IMepaBama y He3aBUCHOj pa3MeHH MOTHBHCAHOj yoOMYajeHHM IIOCJI0BHUM pasMaTpakbuMa. Pep
BPEJIHOCT Ce NpOIiemyje Ha OCHOBY pe3yJ/iTaTa TeXHUKe MpolleHe KOja MaKCUMaJIHO KOPUCTH UHOpMaliHje
ca TPXKHIITA, U 0CJaka ce LITO je Makbe Moryhe Ha HHQoOpMalMje Koje cy cneljudUyHe 3a NojeJUHAYHU
eHTUTeT. O4ueKuBasIo OU ce Jla ce TEXHUKOM IpolieHe Jjohe [0 peasHe npoleHe ¢pep BpeJHOCTH aKo (a) OHa
pa3yMHO oipaxkaBa KaKo O ce OUeKHBaJIO Jla TPXKUIITE OApPeAH [eHy HUHCTpyMeHTa U (6) nHdopMarliyje 3a
TeXHUKY IpOLleHe Pa3yMHO Npe/ICTaB/bajy TPXKUIIHA OYeKHBakba U 0/]MepaBajy GpaKkTope NPUXoJa of U3JI0-
»KEHOCTH PU3UKY CBOjCTBEHe 3a PMHAHCUjCKHU UHCTPYMEHT.

AG108. Crora, TexHUKa NpolieHe (a) obyxBaTa cBe paKTope Koje 61 yUeCHUIIU Ha TPXKULITY pa3MaTpasau
npu oapehuBamy LieHe U (6) AocsiefHa je npuxBaheHUM eKOHOMCKUM MeTO/i0JI0rMjaMa 3a ofpehuBame 1ieHa
drHaHCHjCKUX HHCTpYMeHaTa. [lepMoJUYHO, EHTUTET No/elllaBa TEXHUKY NPOLieHe U TecTUpa Jia JiM je
Ba/IMJHA KopultheweM IjeHa CBUX YOU/bHMBUX aKTYEJHUX TPKUIIHUX TPaHCaKIMja ca UCTUM HHCTPYMEHTOM
(To ject 6e3 MoaMdHKaLMje UIY TOHOBHOT [IAKOBakha) UJIM HAa OCHOBY CBHUX YO4/bUBUX JJOCTYITHUX TP-
JKUIIHUX NoAaTaka. EHTUTeT cakyn/ba NoAaTKe ca TPXKHUILUTA A0CJAeJHO Ha UCTOM TPXKHUIUTY €A KOT je
MHCTPYMEHT II0TEKA0 WJIM Ha KOM je KynbeH. Hajoosbu fokas ¢dep BpeJHOCTH GUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA
NPUJIMKOM ITOYEeTHOTI IpU3HaBaka je LjeHa TpaHcakuuje (To jecT Gep BpeAHOCT AaTe WU Jo6HjeHe
Ha/IOKHa/le) 0CHUM aKo ce ¢pep BpeJHOCT TOT MHCTPYMEHTa He MO)Ke JJoKa3aTH nopehewmeM ca Apyrum
YOUJbMBUM aKTyeJHUM TPXKHUIIHUM TpaHCaKIMjaMa ca UICTUM UHCTPYMEHTOM (To jecT 6e3 MoAHuUKalLHje
WJIM IOHOBHOT NaKOBaka) UJIM Ha OCHOBY TEXHUKE MPOIieHe YMje BapHujabsie 06yxBaTajy caMo MoJaTKe ca
YOUJbUBHUX TPXKHUIITA.

AG109. HakHaziHO ojMepaBame PUHAHCH]CKUX Cpe/icTaBa M PUHAHCHjCKUX 06aBe3a U HaKHAAHO
Npu3HaBake JoOUTaKa UM TyouTaKa Tpeba fa 6y/e AocaeJHO 3aXTeBUMa 0BOT cTaHJap/a. [IpuMena
naparpada AG108 morxe pe3ysTUpaTH HellpU3HaBawbeM JJOOUTKA UM I'yOHTKa NPUINKOM NOYeTHOT
npu3HaBawka GUHAHCUjCKUX Cpe/icTaBa U GUHAHCUjCKUX 06aBe3a. Y TakBUM ciy4dajeBuMa, MPC-JC 29 3axTeBa
Jla J0OMTaK UM TyOUTaK Oy/ie IpU3HAT HAKOH [TOYeTHOT IpM3HaBama /10 060MMa KOju HacTaje ycies,
npoMeHe ¢pakTopa (yk/bydyjyhy BpeMe) Koje TPXKULIHU YIECHULM Y3UMajy ¥ 063Up NPUINKOM GOopMHUpaha
LeHe.

AG110. IToyeTHO cTUIIAKE UM HACTAaHAK PUHAHCHjCKOT Cpe/ICTBA UJIM HacTaHaK pUHAHCH]CKe 06aBe3e je
TPXKHUIIHA TpaHCaKLMja Koja obe36ehyje ocHOBY 3a npoleHy ¢ep BpeAHOCTH GUHAHCHjCKOT UHCTPYMEHTA.
HapouuTo, ako je GYHAHCHjCKU HHCTPYMEHT JY>KHUYKH UHCTPYMEHT (Kao LITO je 3ajaM), lberosa gpep
BPEHOCT Ce MO>Ke O/IpeIUTH 110 YTJie[ly Ha TPXKUILIHE YCJI0Be KOjU Cy ITOCTOjaIu IPUJINKOM HheroBe
aKBH3MIMje WU JJaTyMa HacTaHKa, U aKTyeJIHe TPXKHUILIHE yCJ0Be UJIA KaMaTHe CTOIle KOje TPeHYTHO
NOTpaX<yje Taj UJu HEKU JPYTH eHTUTET 3a CJUYHe AYKHUYKEe UHCTPYMeHTe (TO jeCT CJIMYHO MPeocTano
focnehe, Mozies1 TOKOBa TOTOBHHE, BajlyTa, KpeAUTHH PU3UK, FapaHIiMja 3ajMa M KaMaTHa OCHOBa). Wy, mox
yCJIOBOM Jla HeMa IpOMeHe KpeJUTHOT PU3UKa Jy>KHUKA U IPUMEeH/bUBOT paclioHa KpeJiUTa [ocje HacTaHKa
JY>KHUYKOT MHCTPYMEHTa, IPOlieHa aKTyeJIHe TPXKUILIHEe KaMaTHe CTolle MO>Ke /ja ce u3Be/ie KopullhemeM
6eHuYMapK (pedepeHTHe) KaMaTHE CTOIIE KOja o/ipaXkaBa 60/by KpeJUTHY CIIOCOGHOCT O/ OCHOBHOT
JY>XHUYKOT MHCTPYMEHTa, YUHehU KpeJUTHU PACllOH KOHCTaHTHUM, U KOPUTOBambeM IIpoMeHe GeHUMapK
(pedepenTHe) kamMaTHe CTOIe O/ AATyMa HACTaHKa. AKO Cy Ce YCJI0BU NPOMEHUJIH O/ TOC/Ie/ilbe TPXKUILHE
TpaHcaklyje, oAroBapajyha npomMena ¢ep BpeAHOCTH GUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA KOjU Ce NpolLemyje ce
oJpehyje 1o yriefy Ha aKTyeJsIHe LieHe WIH CToIle 3a cInYHe pUHAHCHjCcKe HHCTPYMeHTe, KOpUToBaHe Kajia
je TO IPUKJIAJHO, 32 CBE pasjiMKe Y 0JJHOCY HA UHCTPYMEHT KOjU je IIpeAMeT IIpoLieHe.

AG111. Hcre undopmaridje MoxkJa He MOTY OUTH JIOCTYyIIHE HAa CBAaKHU AAaTyM oiMepaBama. Ha mpumep, Ha
JATyM KaJla eHTUTET Jaje 3ajaM UM CTU4Ye LY KHUYKU UHCTPYMEHT KOjUM Ce He II0C/yje aKTUBHO, EeHTUTET
¥Ma LieHy TpaHCaKLyje Koja je Takohe U Tp>kulllHa [leHa. MehyTuM, H1jefHa HOBa MH$OpMaLuja o
TPaHCaKIUju MOX/a He MOXKe OUTH [JOCTYIIHA Ha c/lefiehu JaTyM oJiMepaBamba U, MaJia eHTUTET MOXe /a
O/ipe/i¥ ONIUTH HUBO TP>KUIIHKUX KAMaTHHUX CTOIA, MOX/a Hehe 3HaTH KOjU HUBO KPeJJUTHOT WUJIX Aipyror
pY3MKa O yYeCHHUIIU Ha TPXKULITY pa3MaTpa/iv NIPUIUKOM ofipehrBama LleHe MHCTPYMeHTa Ha Taj AaH.
EHTuTeT MO Hehe nMaTH nHPOpManuje y Be3u ca HeZJaBHUM TpaHCcaKIMjaMa Jia 61 oipeino
o/rosapajyhu pacrnoH KpeJuTa y Be3u ca OCHOBHOM KaMaTHOM CTOIIOM Kojy Tpe6a Jja KOPUCTH MPUJIHUKOM
ospehnBama JUCKOHTHE CTOIE 33 U3payyHaBame caJlallibe BpeAHOCTU. bujio 64 pa3yMHO NPeTIOCTaBUTH, Y



HeJIOCTaTKy [l0Kasa 3a CYNpOTHO, [ja Ce HUje AO0roiu/a HUKaKBa IPOMeHa paclloHa KOjH je IOCTOjao Ha JaTyM
KaJa je aaT 3ajaM. MehyTuM, off eHTHUTeTa 61 ce 0UeKHBaJIO 1a YYMHHU pa3yMHe Halope NpHU oJpehuBamy
TOra /ia Jii 0CToje JloKa3u Jia je 610 mpoMeHe TUX pakTopa. Kajja nocToju foka3 npoMeHe, eHTUTET O6U
pasMaTpao yTHLaje Te IpoMeHe NpH oJipehuBamwy dpep BpeHOCTU GUHAHCHjCKOT UHCTPYMEHTA.

AG112. IlpuavMkoM npyuMeHe aHa/u3e JUCKOHTOBAHOI TOKA FTOTOBUHE, EHTUTET KOPUCTHU jeJHY UJIH BUILE
JIMCKOHTHUX CTOMA jelHAKUX NIPeoBJaJilaBajyhuM cTonaMa npuHoca 3a puHaHCHjcke HHCTPYMEHTe KOjU
MMajy y 3Ha4ajHO] MepH UCTe YCJI0Be U KapaKTepUCTHKe, YK/bY4yjyhU U KpeJUTHY CIIOCOOHOCT
MHCTPYMEHTa, IPeoCcTajI0 BpeMe TOKOM KOT Cy YTOBOpHe KaMaTe GUKCHe, IPeoCcTaslo BpeMe 3a IOHOBHY
WCIJIAaTy IJIaBHUIE M BaJIyTY Y K0joj Tpeba Jia ce u3Bplle UcnaaTe. KpaTkopoyHa NOTpakUBakba U
NoTpakuBamwa 6e3 Ha3HaueHe KaMaTHe CTOIle MOT'Y /ia ce 0/iMepaBajy npemMa U3HOCy NpBoOUTHe paKType
aKo je yTUIdj AUCKOHTOBamWka He3HaTaH.

OACcycTBO aKTUBHOT TPXKUIITA: MHCTPYMEHTH KanuTasia

AG113. ®ep BpeAHOCT MHBECTHLIUja Y UHCTPYMEHTE KaluTaJjla Koje HeMajy KOTUPaHy TPXKULIHY LieHy Ha
aKTMBHOM TPXKUILTY U JleprBaTa KOjU Cy ca ’bMMa Y Be3U U KOjU MOpajy OUTH U3MHUPEHHU UCIOPYKOM TaKBOT
HEKOTHPaHOT MHCTPYMeHTa KanuTana (BuzeTu naparpade 48(1;) u 49) ce Moxxe noysziaHo 0JMePUTH aKo (a)
BapHjabU/IHOCT paclioHa pa3yMHUX NpolieHa ¢ep BpeJHOCTH HUje 3Ha4ajHa 3a Taj MHCTPYMEHT Ui (6)
BepoBaTHONA Pa3/IMYUTHX MPOLEHA ¥ TOM PACIOHY MOXe Pa3yMHO Jia Ce MPOLleH! U KOPUCTH MPH oOlje-
bUBawby dep BpeJHOCTH.

AG114. TlocToje MHOTe CUTyalMje ¥ KOjUMa BapHjabUIHOCT paclioHa pa3yMHUX NpoLeHa ¢pep BpegHOCTH
VHBeCTHIIYja y MHCTPYMEeHTe KalliTa/la KOju HeMajy KOTHpPAHy TP>KUILHY LieHy U JlepyuBaTa KojU Cy ca ’bbUMa
y Be3U U KOjU MOpajy 6UTH U3MUPEHU UCIIOPYKOM TaKBOT HEKOTUPAHOT HHCTPYMEeHTA KanuTaaa (BUAeTH
naparpacde 48(u) 1 49) BepoBaTHO Hehe 6UTH 3Ha4YajHa. O6UYHO je Moryhe npolLeHUTH dep BpeJHOCT
UHAHCHjCKOT Cpe/ICTBA KOje je eHTUTET CTEeKao 0/ CIIoJbHe cTpaHe. MehyTuM, ako je pactioH pasyMHUX
npoueHa ¢ep BpeJHOCTH 3Ha4ajaH U aKo ce BepoBaTHONA pa3/IMYMTHX MTPOIleHa He MOXEe Pa3yMHO
NPOLIEHUTH, EHTUTET Ce UCKJbyUyje U3 0JMepaBamba MHCTPYMeHTa 0 ¢pep BpeJHOCTH.

HHpopManuje 3a TeXHHKe NIPOLiEHEe

AG115. OaroBapajyha TexHUKa 3a npoleHy dep BpeJHOCTU oZipeheHor GUHAHCHjCKOT CpefcTBa 61
obyxBaTaJla you/bHBe TPXKHUIIHE 0JaTKe O YCJOBHMA Ha TPXKULITY U ApyrUM paKTopuMa Koju he BepoBaTHO
yTHULIATH Ha ¢ep BpeJHOCT UHCTpyMeHTa. Pep BpeHOCT GHUHAHCHUjCKOT Cpe/icTBa he ce 3aCHMBATH Ha
jenHoM min Bulle ciaefehnx pakropa (M MOXAa HEKUX [IPYTHUX).

(a) BpeMeHcKa BpeJHOCT HOBIJA (TO jeCT KaMaTa 10 OCHOBHO] CTOIU HJIM CTONH 0CJI060h)eHoj pHU3KKa).
OcHOBHe KaMaTHE CTOIle MOTY OGMYHO /1a Ce U3BeJy U3 YOU/bHMBUX IleHa AP>KaBHUX 00BE3HUIIA U YECTO Cy
KOTHpaHe Yy GUHAHCHUjCKUM U3JamuMa. OBe cTone 06MYHO BapUpajy ca 04eKMBaHUM JaTyMUMa
npe/BUheHUX TOKOBA FTOTOBUHE /1y KPUBYJ/be IPUHOCA 0Jf KAMAaTHUX CTOIA 3a pa3/INYUTe BpeMeHCKe
BpeAHOCTU. M3 NpaKTUYHUX pasJiora, eHTUTET MOXe /Jla KOPUCTH IHUPOKO NpuxBaheHe U HENIOCPELHO
you/prBe pedepeHTHe cTore, Kao wto je LIBOR nau crona cBomna, kao 6eHYMapk crony. (3aTo LITO cTONa Kao
mrTo je LIBOR Huje kamaTHa cToma ocsio6oheHa pu3uKa, KOPUToBakbe KpeJUTHOT PU3KKa Koje oiroBapa
ospeheHOM PUHAHCHjCKOM HHCTPYMEHTY ce oApehyje Ha OCHOBY HeroBOr KpeJUTHOT PU3UKA Y 0JHOCY Ha
KpeJJUTHU PU3UK y 0BOj pepepeHTHOj CTONH.) Y HEKUM 3eMJ/baMa, LIeHTpaJIHe Jip>KaBHe 00BEe3HUIIE MOTY [Jia
HOCe 3Ha4yajaH KpeJUTHU PU3UK U He MOpPajy Jia 06e36ehyjy cTabuiHy pedepeHTHY OCHOBHY KaMaTHY CTOILY
3a MHCTPYMeHTe Ha3HaueHe y TOj BaJyTH. Heku eHTUTeTH y OBUM 3eMJ/baMa MOTI'Y ia UMajy 60/bU KpeJUTHU
M0JI0KAj Y HXKY CTOIIY 32 3ajMOBE HEro ieHTpaJIHe Ap:KaBHe 06Be3HUIle. Y TAKBOM CJIy4ajy, OCHOBHE
KaMaTHe CToIle MOry GUTH NpUKJIaZHuje oApeheHe 1o yriey Ha KaMaTHe CTOIe 3a KOPIOpaTHBHE
06Be3HMUIle ca HAjBUIIMM CTOIaMa Koje Cy eMUTOBaHe ¥ TOj BaJIyTH U O/, TUM 3aKOHOJJABHUM CUCTEMOM.

(6) KpeauTHu pusuk. YTuuaj Ha gep BpeJHOCT KpeJUTHOT pH3HMKa (TO jeCT mpeMHja 3a OCHOBHY
KaMaTHY CTOIy 3a KPeJJUTHU PU3UK) MOXKe Jla Ce U3BeJie U3 YOU/bMBUX TPKUILHUX LieHa 32 UHCTPYMEHTe
KOjHMa ce NocJyje ca pa3JIMuUuTOM KpeJUTHUM KBAaJUTEeTOM MJIM U3 YOUbHBUX KAMaTHUX CTONA KOje
[IOTPAXyjy 3ajMOJABIY 3a 3ajMOBe Ca Pa3/IMYUTUM KPEeJUTHUM PejTUHIOM.

() LleHe neBu3HUX 6ep3u. TP>KUILITA aKTUBHUX JIeBU3HUX Gep3U NMOCTOje 3a BehnHy ryiaBHUX BaslyTa, U
LleHe ce KOTHUPAjy AHEBHO Y QUHAHCHUjCKUM H3/latbUMa.

(m) LleHe po6e. [locToje yous/bMBe TPXKUILHE [JeHe 32 MHOTY Poby.

(e) LleHe kanuTaJa. lleHe (M UHAEKCH LleHA) UHCTPYMeHaTa KalyTaJjla KojuMa ce Tpryje ce Mory

HENMoCpeJHO BUJIETH HA MHOTHUM TPXKULITHUMA. TeXHUKe 3aCHOBaHE Ha Calalllb0j BPEAHOCTH MOTY Jia ce
KOPUCTE 3a NMPOLEHY aKTyeHe TPXKHILHE [leHe HHCTPYMeHaTa KallMTasla 3a Koje HeMa YOu4/bUBUX LieHa.
(d) Kone6sbuBocT (To jecT 06uM 6yayhux npoMeHa nieHa GUHAHCUjCKOT MHCTPYMEHTA UJH JipyTe



cTaBKe). MepuJia K0J1e6/bMBOCTH CTAaBKH KOjUMa ce aKTHUBHO TPryje MOry 06M4HO /ia ce pa3yMHO NpolieHe Ha

OCHOBY NPETXOJHHUX TPXKULIHUX N0JaTaKa UK KopuinhemeM K01e6/bUBOCTH KOje Cy HaropeliTeHe

aKTyeJHUM TPXKULIHUM IleHaMa.

(r) Pusuk o nahawa yHanpes v pu3uk of npejaje. OuekuBaHu Moiesd Iiahama yHanpes 3a

¢duHaHCHjcKa CpeicTBA M 0OYEeKMBaHU MOJiesU Npejiaje 3a GUHAHCHjCKe o6aBe3e ce MOT'Y IPOLEHUTH Ha

OCHOBY NPeTXOJHUX NoJaTaka. (Pep BpejHOCT GHHAHCHjCKe 06aBe3e KOjy CyIPOTHA CTPaHa MOKe NpeJjaTH

He MO>Ke Jla OyZie Mama 0J] cajlallilbe BpeJHOCTH U3HOCA Ipejaje — BUAeTH naparpad 52.)

(x) TpoumkoBU cepBUCHpPamka GUHAHCHjCKOT Cpe/icTBa UK GUHaAHCHjcKe o6aBe3e. TpoIIKOBHU

cepBHCHpama MOTY Jia ce IpolLieHe KopUIllhemeM aKTye/THUX HAaKHA/]a KOje MMOTPaXxKyjy ApYTy y4eCHULY Ha

TPXXHULITY. AKO Cy TPOILIKOBU CEpBUCHPara GUHAHCHjCKOT Cpe/icTBa MK GUHAHCHjCKe 06aBe3e 3HA4YajHU U

aKo 6M ce APYTH YYeCHUIU Ha TPXKHULITY CyOUUJIM Ca yIOPeAUBUM TPOLIKOBUMA, EMUTEHT he UX pa3aMaTpaTH

npu ofpehrBamwy dep BpeAHOCTH TOr PUHAHCHjCKOT CpeicTBA UM PpuHaHCHjcKe o6aBe3e. BepoBaTHo je fa
dep BpeHOCT Ha OYETKY YTOBOPHOT NpaBa Ha 6yayhe HakHaje Oy/ie jelHaKa TPOLIKOBUMA CTBaparba KOju
cy ucnaheHu 3a BUX, 0CUM aKo 6ysyhe HakHaZie ¥ TPOIIKOBU Y Be3U ca lbUMa HUCY yIIopeAuBe ca

TPXKHULITEM.

Ho6uyu u 2y6uyu (napazpadu 64-66)

AG116.EnTuTeT npuMenyje MPC-JC 4 Ha duHaHCHjCKa CpeicTBa U GUHAHCHU]CKe 06aBe3e Koje Cy MOHeTapHe
cTtaBke y cksagy ca MPC-JC 4 u koje cy HazHauyeHe y cTpaHoj BaayTu. [Ipema MPC-]JC 4, cBU JleBU3HU
JOGHLM U I'YOUIM OJi MOHETAPHHUX CpeJicTaBa M MOHeTApHUX o6aBe3a ce NPU3HAjy y CyQUIUTY WU
Jebunuty. M3y3eTak je MoHeTapHa CTaBKa Ha3HayeHa Kao MHCTPYMEHT XelMHra GUJIO Y XeLWHTY
TOKa roToBUHe (BueTHu naparpade 106-112) unum y XelMHry HeTO UHBeCTUIUje (BUAeTH maparpad
113). V cBpXy mnpu3HaBamwa [JeBU3HHUX Jo6uTaka MU ryb6utaka npema MPC-JC 4, MoHeTapHO
drHaAHCHjCKO CpeJiCTBO pacHoJIokKHUBO 3a MPOJAjy ce TpeTHpa Kao Ja je IpeHeTOo 10 aMOPTHU30BaHOj
BPEeJHOCTH Y CTPAHOj BaJyTH. Y CKJIAJy ca THM, 3a TAKBO PUHAHCHUjCKO CPEJICTBO, pa3/IMKe Yy 3aMeHHU
BaJlyTe KOje Cy pe3y/]TaT IpoMeHa aMOPTHU30BaHe BPEAHOCTH Ce NPU3HAjy y CYQUUUTY HIH
JedUuTy M Apyre npoMeHe KibWUIOBOJCTBEHE BPEJHOCTH Ce MPHU3HAjy y CKJaAy ca maparpadpom
64(6). 3a ¢uHAHCHjCKa CpeJCTBA PACIMOJIOKHBAa 3a MPOJAjy KOja HUCYy MOHETapHe CTaBKe MpeMa
MPC-JC 4 (Ha mpuMep, HHCTPYMEHTH KallMTaJsa), AOOUTAK WJH I'yOUTAK KOjU ce NMPHU3HAjy Y HETO
MMOBHHU/KanuTady npema naparpady 64(6) obyxBaTajy cBaky JeBU3HY KOMIIOHEHTY Koja je y Be3U
ca mbuMa. AKO IIOCTOjU OJHOC XelJMHIa u3Mehy HeZlepUBaTHOI MOHETAapHOT CPeJCTBa U HeJlepuBaTHe
MOHeTapHe o6aBe3e, IPOMeHe JieBU3He KOMIIOHEeHTe TUX PUHAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa ce NpU3Hajy

y CYOUIUTY WU AeDUIUTY.
Ymarserse spedHocmu u HeHanaamueocm uHaHcujckux cpedcmasa (napazpagu 67-79)

duHaHCcHjcKa cpeJCcTBa KOja ce KibIDKe 10 aMOPTU30BaHOj BpegHocTH (maparpadu 72-74)

AG117. YMameme BpeJHOCTH GUHAHCH]CKOT CPE/ICTBA KOje Ce KIbMXKH 110 aMOPTHU30BaHOj BPEITHOCTH Ce
oaMepaBa KopulihewmeM NPBOOUTHE epeKTHBHE KaMaTHe cTone GUHAHCUjCKOT UHCTPYMEHTA 3aTO LITO 61
JUCKOHTOBAbE 10 aKTYEJHOj TPXKHUILIHOj KAMATHOj CTOIIH, ¥ CTBapH, HAMETHYJI0 oZiMepaBame pep
BpeHOCTH 3a $UHAHCHUjCKA CpeJICTBA Koja 61 ce MHA4Ye oMepaBaJia 10 aMOPTU30BaHOj BPeHOCTH. AKO ce 0
yCJIOBMMa 3ajMa, TOTpaXkKMBarba UM UHBECTHIIM]je Koja ce ApKH 10 Jocneha MOHOBO NperoBapa UK ako ce
Ha HeKH APYryd Ha4MH MOAUPUKY]y 360T GMHAHCHjCKUX TellKoha 3ajMONpUMIia U1K EMUTEHTA, yMatbeme
BpEeJIHOCTH ce 0/iMepaBa KopucTehu NpBoOGUTHY edpeKTHBHY KaMaTHY CTONy npe MoAudHUKalMje ycIoBa.
TokoBY TOTOBHHE KOjH Ce 0OJIHOCe HAa KpaTKOPOYHa OTPaXKMBama Ce He JUCKOHTY]y ako je epekaT AUCKOH-
TOBamka He3HATaH. AKO 3ajaM, IOTPaXKMBakke UM HHBECTUIIM]A Koja ce AP [0 Aocrneha umajy
daykTyupajyhy kKaMaTHY CTOIY, IUCKOHTHA CTOIMA 32 O/IMEPAaBakha CBAKOI TyOUTKA 360T yMamhema
BpeJHOCTH npeMa naparpady 72 je akTyesHa epeKTUBHA KaMaTHe CTOMa/CTOIe Koje cy oApeheHe yroBopoMm.
Kao npakTHyHM prMeD, MOBepUIaL], MOXe J1a 0oiMepaBa GUHAHCH]jCKO CPeJICTBO KOje Ce KIbHXH 10
aMOpPTHU30BaHOj BPeJHOCTHU Ha OCHOBY ¢ep BpeJJHOCTH UHCTPYMeHTa KopHilhemeM you/bUBe TPKUIIHE
LeHe. U3pauyHaBame cajiallilbe BpeJHOCTH NPOLielbeHNnx 0y yNux TokoBa TOTOBUHe 06e36eheHor
¢duHaHCHjCKOT cCpeAcTBa O/ipakaBa TOKOBE FTOTOBHHE KOjU MOT'Y GUTH pe3yJITaT UCK/byUHBakha yMakEeH 3a
TPOILKOBE CTUIaHkha U MPOo/iaje rapaHIiyje 3ajMa, 6UJIO /ia je UCK/bYYHMBakhe BEPOBATHO UJIH He.

AG118. Y npouecy 3a npolLieHy yMalkhelba BpeJHOCTU pa3MaTpajy ce CBe KpeJUTHHE U3JI0KEHOCTH, HE CaMO
OHe KOje NMajy MaJsly KpeJUTHY crioco6HOCT. Ha npuMep, ako eHTUTET KOPUCTH UHTEPHHU CUCTEM 3a
Bpe/JIHOBakbe KpeJjuTa OHO pa3MaTpa CBe KpeJUTHe BpeJHOCTH, a He CaMO OHe KOjH oJipakaBajy 030U/bHO



Horopliame KpeJuTa.
AG119. Ilpouec npoleHe u3HOca r'y6UTKa 360T yMamberha BpeJHOCTH MOKe Jla UMa 3a pe3yJITaT WK jeJlaH
M3HOC WJIM HU3 MoryhHx H3Hoca. Y 0BOM IpyroM ciy4ajy, eHTUTeT IpU3Haje ryOuTaK 360T yMambemha
BpEJHOCTH jeJHAK HAj60/b0j MPOLIEHU U3 HU3a y3uMajyhu y 063Up CBe pesieBaHTHe HHOpMalHje JOCTYIIHE
npe o6jaB/bUBaba PUHAHCHU]CKUX U3BEILITAja 0 YCJIOBUMA KOjH Cy MOCTOjaIv Ha KPajy U3BEIITAjHOT IIEPHUO/A.
(MPC-]C, maparpad 19 cagp:ku ynyTCTBO 0 TOMe KaKo OZpe/JUTH Haj60Jby MPOLIEHY Y HU3Y MOTYhHX HCcXo/1a.)
AG120. Y cBpxe 3ajefHUYKe NIPOLIEHE yMatbeba BpeJHOCTH, GUHAHCHUjCKa CPeJICTBA Ce TPYIUIILY Ha OCHOBY
CIMYHUX KapaKTepPUCTHUKA KPeAUTHOT PU3HKa Koje Cy NT0Ka3aTe/bU CIOCOOHOCTH Iy>KHHUKa Jia IIJIaTH CBe
M3HOCe Jlocliesie IpeMa YCI0BUMa U3 yroBopa (Ha IpuMep, Ha OCHOBY NpolleHe KpeAUTHOT PU3NKa WU
npoleca BpeJHOBaba KOju Y3UMajy y pa3MaTparbe BPCTY CPeJICTBA, AeJaTHOCT, reorpadcKu MoJ10xaj, BpCTy
rapasijyje 3ajMa, CTaTyC NPeTXOAHUX 06aBe3a U Jpyre pejieBaHTHe pakTope). OmabpaHe KapaKTEPUCTUKE Cy
peJieBaHTHe 3a poleHy 6y yhHux TOKOBA FOTOBUHE 3a I'PyIle TAKBUX CpeJiCTaBa TUMe IITO IOKa3yjy
CNOCOOHOCT AYKHHUKA Jla UCIJIATH CBe U3HOCEe KOjU Cy JOCTe/M IpeMa yCJI0BUMa U3 YroBOpa 3a Cpe/iCTBa
Koja ce mpouemwyjy. MehyTuM, BepoBaTHOhe IrybUTKa U pyre CTATUCTUKE O TYOUTKY Ce pasJUKyjy Ha HUBOY
rpyne usMmeby (a) cpescTaBa Koja ce polewyjy NojeJHHa4YHO 300T yMambemha BpeJHOCTH U 3a Koja ce
OTKpHje Jla UM BpeJHOCT HUje yMameHa U (6) cpe/icTBa Koja ce He MPOoLeyjy NojeJHHA4YHO 32 YMabemhe
BPeJHOCTH, Ca pe3y/ITaTOM Jja Ce MOXe 3aXTeBaTH Pa3/IMYUT U3HOC yMakhekha BpeJHOCTH. AKO eHTUTeT HeMa
rpyny cpeAcTaBa ca CIMYHUM KapaKTepUCTHKaMa PU3MKa, OH He BPIIY J0AaTHY IPOLEHY.

AG121. Ty6unu 360T yMamema BpeJHOCTH KOjH Ce MPHU3HAjy IPYIHO MPeACTaB/bajy MehyKopak a0
yTBphUBama ryobuTaka 360r yMamema BpeJHOCTH N0jeIMHAYHUX Cpe/icTaBa y TPyNy GUHAHCHjCKUX
Cpe/cTaBa Koja ce 3ajeJHUUKH NPOLekbYjy HAa yMabere BpeHOCTH. YOP30 HAaKOH IITO je JOCTYIHA
nHdopMalyja Kkoja moce6Ho ofpehyje ry6bUTKe o ojeJUHAYHUX CPe/ICTaBa y TPy KOjUMa je yMambeHa
BPEeJHOCT, Ta CPe/ICTBA Ce YKJIamwajy U3 rpyne.

AG122. Byayhu TokoBY roTOBHHE Y TpynH pUHAHCH]CKUX CpeJICTaBa Koja ce 3ajeJHUYKH NPOLEewnYjy 360T
yMamemha BPeJHOCTH Ce NMPOLEehYjy Ha OCHOBY NPETXO/JHUX UCKYCTaBa y Be3HU ca T'YOUTKOM 3a CpesiCcTBa ca
KapaKTepHUCTHUKaMa KpeJJUTHOT PU3HKaA KOja Cy C/IMYHA OHUMa y Tpynu. EHTUTeTH KOju HeMajy UCKYyCTBO UJIU
MMajy He/I0BOJbHO UCKYCTBA Yy NOTJIe[ly 'yOuTaKa celjuPpUYHUX 3a Taj EHTUTET, KOPUCTE UCKYCTBO CPOJIHE
rpyIne 3a ynopejuBe rpyne GUHaHCHjCKUX CpeJicTaBa. FICKycTBO NpeTX0AHUX TyOUTaKa ce KOpUTyje Ha
OCHOBY aKTYeJIHUX yOU/bHMBUX I0JjaTakKa Jja 6U ce 0Jpa3niiyd YTULAjH aKTYeJHHUX yCI0Ba KOjU HUCY YTULLAIU
Ha IEepUOoJ, Ha KOM Ce 3aCHMBA UCKYCTBO IPETXO/AHUX I'yOUTaKa U Jja OU Ce YKJIOHUJIH YTHULAjH YCI0Ba U3
NPEeTXO0/HOT [epHro/ia KOjH He NMOCTOoje y cafalumbocTH. [IponieHe npoMeHa 6y yhnx TOKoBa rOTOBHHE
oZipakaBajy U y CKJIaZly Cy ca IpoMeHaMa yOo4/bUBUX NoJaTaKa KOjH Cy 3a lbMX Be3aHU 0 Iepruojia [0
nepuoja (Kao LITO Cy NIpOMeHe CTOIa He3aNocJeHOCTH, [leHa HeKpeTHHHA, LieHa pobe, cTaTyca UCIaTa Uiu
Jpyrux ¢aKTopa Koju Nnokasyjy nNpeTpl/beHe ry6UTKe y 'PYNIH U BbUX0OB 061MM). MeToj0/10THja U
NpeTNnocTaBKe Koje ce KOPUCTe 3a NpoleHy 6yAyhux TokoBa FTOTOBUHE Ce PeJlOBHO IperJie/iajy Aa 6u ce
CMamHJIe CBe pa3J/iMKe u3Mehy npoieHa ryGuTKa M CTBAPHOT UCKYCTBa I'yOUTKa.

AG123. Kao npumep npumeHe naparpada AG122, eHTUTET MOKe Jia O4pe/iy, HA OCHOBY NPETXO/IHOT
HCKYCTBa, Jia je jelaH OJi IJIaBHUX Y3pOKa HeUCNyherha 06aBesa y 3ajMOBMMa Ha KpeIUTHUM KapTHLaMa
CMPT 3ajMonprMua. EHTUTeT Moe fia IpYMeTH /ia je cTola CMPTHOCTH HellpoMeleHa TOKOM rojuHa. Unak,
HeKH 3ajMONPUMIIM y IPYIIH 3ajMOBA HAa KPeJUTHUM KapTHIlaMa TOT eHTUTeTa Cy MOX/Jia YMpJIM Te TOJJMHE,
IITO NOKa3yje Jja ce TyOUTaK 360T yMametha BpeJHOCTH J0r0/IM0 3a Te 3ajMOBe, YaK U aKo, Ha Kpajy rojiMHe,
EHTHUTET joll YBEeK HUje CBECTAH TaYHO KOjU 3ajMonpuMal je yMpo. busio 61 npukiaZHo 3a I'yOUTAK O,
yMamerha BpeJJHOCTH Jla Ce TPU3Haje 3a Te “pPeTpIJbeHE, aJIu Heu3BellTaBaHe” TyouTKe. MehyTuM, He 61
61JI0 MPUKJ/IAJAHO IPU3HABATH Kao I'yOUTaK 300T yMakhea BpeJHOCTH CMPTHe C/lyyajeBe KOju ce 04eKyjy y
6ynyheM nmepuoy, 3aTo IITO ce HEONMXOAHU Aorahaj Koju y3poKyje ryoUTakK (CMPT 3ajMONIPUMILA) jolIl YBEK
HUje LOTOLHUO.

AG124. Kaja ce KOpUCTe NPETXO/IHE CTONE TyOUTKA y MPOLieHH 6y iyhuxX TOKOBa rOTOBUHE, BAXKHO je J1a ce
vHbOpMaIuje 0 IPeTXOJHUM CTONIaMa I'yOUTKA NPUMEY]y Ha rPyIe Koje cy nedUHHCaHe HAa HAYUH KOjU je y
CKJIaZly ca rpylnama 3a Koje Cy ce IpaTuJie IpeTX0/He cTolle ry6uTKa. CTora, MeTo/J, KOju ce KOPUCTHU Tpeba Ja
oMoryhu cBakoj rpynu ja ce ynosHa ca “H$opMalyjaMa 0 UCKyCTBUMA NIPeTX0JHUX ryOUTaKa y rpynama
Cpe/cTaBa ca CIMYHUM KapaKTepHUCTUKaMa KpeIUTHOT PU3MKa U ca peJleBaHTHUM yO4Y/bMBUM NOJallMMa
KOjU oZipa)kaBajy cajallibe yCI0Be.

AG125. IlpucTtynu Koju ce 3aCHUBAjy Ha GopMyJiaMa UM CTATUCTUYKU METO/AU MOTY Jia Ce KOPUCTe 3a
oapebuBame rybruTaka o yMambemha BpeJHOCTH Y Tpynu pUHAHCHjCKUX CpeJicTaBa (Ha mpuMep, 3a 3ajMOBe
ca MambKM GUJIaHCOM) CBe JIOK Cy OHM y CKJIaJly ca 3axTeBUMMa y naparpaduma 72-74 u AG120-AG124. buso



KOjU MO/IeJ KOju OU ce KOPUCTHO 61 06yxXBaTao yTHIaje BpeMeHCKe BPeIHOCTH HOBIIA, pa3MaTpPao TOKOBe
rOTOBHHE 32 YUTABO NPEOCTAJIO TPpajame cpeAcTBa (He caMo 3a ciefehy roguny), pasmaTpao cTapoct
3ajMoBa yHyTap noptdesba U He 61 Y3pOKOBAO r'yOUTAK 0/l yMakheHha BpeJHOCTU HAKOH MOYETHOT
npu3HaBawa GUHAHCHU]CKOT CpeICTBA.
IIpuxoj oj kamaTe NocJjie NPU3HaBakha yMamheha BpeJHOCTU
AG126. Onja kajja ce PUHAHCHjCKO CPEICTBO HJIU I'Pyla CIUYHUX QUHAHCHjCKUX CPeiCTaBa OTIUIIE Kao
pe3yJTaT ryouTKa 360T yMamemha BpeJJHOCTH, IPUXO0/| OJf KaMaTe ce IOTOM NpU3Haje KopulihewmeM KaMaTHe
CTOIle KOja Ce KOPUCTHUJIA 3a JUCKOHTOBame 0yiyhux TOKOBa TOTOBHHE Yy CBPXY O/]MepaBama r'ybUTKa oJ,
yMamerma BpeJHOCTH.
XenuHr (maparpadu 80-113)
HHcmpymenmu xeyuHea (napaepagu 81-86)

HWHcTpyMeHTH Koju ce KBasinukyjy (maparpadu 81 u 82)

AG127.JloTeH1MjaiHU TYOUTAK OJ OMIIMje KOjy eHTUTET NMpoJia 6U Morao Aa 6yze y 3Ha4ajHOj Mepu Behu of
NOTeHLMjaIHOT JJOOUTKA YV BPEJAHOCTH 0/Jf CTaBKe Xe[IMHIa Koja je y Be3H ca bUM. /IpyruM peyuma,
npojaTta oniuja HUje epeKTHUBHA Yy CMalbely HU3J0XKEHOCTH CTaBKe XeJUHra y cyQuuuTy uad
Jebunuty. CTora, npojaTa onnuja ce He KBaJUQHUKyje Ka0O MHCTPYMEHT XelJMHTa OCUM aKo HHUje
Ha3HayeHa Kao NpebUjame KylJbeHe OMNLHje, YK/bYy4dyjyhu U OHy Koja je yrpabeHa y Apyru
dUHaAHCHjCKM MHCTPYMeHT (Ha mpuMep, NpojAaTa KylNoBHA OMNIMja KoOja Ce KOPHUCTHU 3a XEeLHHT
OoTKynuBe ob6aBe3e). HacynpoT ToMe, Kyn/beHa oNijyja MMa [IOTeHIMjaHe JOOUTKe jefiHaKe WU Behe
o/ rybuTaka W CTOra MMa IOTEHIMjaJl [a CMamd H3JIOKEHOCT Y CYQUIUTY WIH AeULUTY Of
npoMeHa ¢ep BpeJHOCTH UJIM TOKOBA FOTOBUHe. Y CKJIaJly ca TUM, OHa MOXe Jia ce KBaJIupUKyje Kao
MHCTPYMEHT XelIHHTa.

AG128.MHBecTULMja KOja ce Ap}U A0 Aociieha Koja ce KXY N0 aMOPTU30BaHOj BPeLHOCTU MOXKe Ja ce
Ha3Hayd Kao UHCTPYMEHT XelIUHTa Y XeIUHTY JeBU3HOT PU3UKa.

AG129.MHBecTULMja Y HEKOTUPAHU UHCTPYMEHT KallKMTaJa Koja ce He KIbMXU o ¢pep BpeJHOCTH 3aTO LITO
ce dep BpeJHOCT HE MOXKe MOY3JaHO OAMEPUTH UM JepUBAT KOjU je MOBEe3aH ca koM U Mopa GUTH
M3MHPEH UCIIOPYKOM TaKBOT HEKOTHPAHOT MHCTPYMeHTa KanuTasa (Buzetu naparpade 48(1) u 49)
He MOTY /1a Ce Ha3Hauye Kao UHCTPYMEHT XelIUHTa.

AG130.MlHCTpyMEHTH CONCTBEHOT KAallMTaJla HEKOT eHTUTeTa HUCY QUHAHCHjCKA CpeiCTBa MU PUHAHCHjCKe
ob6aBe3e TOT eHTUTETAa U CTOTa He MOTY Jla Ce Ha3HavyaBajy Kao UHCTPYMEHTHU XelIMHTa.

Cmaske xeyuHea (napazpagu 87-94)
CraBke Koje ce kBasindukyjy (maparpadu 87-89)

AG131.YTBpheHa o6aBe3a 3a CTHULAke €HTHUTETA WM MHTEIPUCAHOT CKyla aKTUBHOCTH y KOMOWHALUjU
E€HTHUTETA He MO)Ke OUTH CTaBKa XEIMHIa, OCUM 3a JEeBU3HHU PU3HUK, 3aTO LUITO HUjelaH JPYTH PU3UK
KOjH je mpeIMeT XelIMHra He MOKe oCeGHO /1a ce yTBPAU U ogMepH. T pyry pU3ULM Cy ONIITH I10C-
JIOBHU PU3HLH.

AG132.MHBecTUMja 10 METOAY yAesa He MoxKe Ja Oy/e CTaBKa XelMHIra y XelMHIYy ¢ep BpeJHOCTH 3aTO
IITO MeTO/ yJeJia Npu3Haje y cyQULUTY Uiu JeQULUTY yJie0 UHBECTUTOpA y AOOUTKY UJIU IYOUTKY
napTHepa, a He npoMmeHe ¢ep BpeJHOCTHM HHBecTHMLHje. U3 caUYHOr passora, MHBeCTULUja Yy
KOHCOJIM/JJ0BAaHU KOHTPOJIMCAaHU eHTUTEeT He MOXKe Jia OyJie CTaBKa XellMHIa NPUJINKOM XelluHra dep
BPEeJIHOCTU 3aTO LITO je MNPUJMKOM KOHCOJMJOBaka INpU3HATA y CYyPUUUTY HIH JePUIUTY
NOJAPYKHMIE, @ He Kao NpoMeHa ¢ep BpeJHOCTH UHBeCTHLHje. XelIUHI HETO MHBECTUIUje Y UHO-
CTPaHO INOCJ0Bale je PA3JU4YUT 3aTO LITO je TO XELHHT JleBU3He M3JI0XKEHOCTH, a He XelUHI dep
BPeJHOCTH ITPOMeHe BpeIHOCTU HHBECTUIIHje.

AG133.Y nmaparpady 89 ce HaBOAY Aa y KOHCOJIHUIOBaHUM GUHAHCHjCKUM H3BENITajUMa J€BU3HU PU3UK BPJIO
BEpOBaTHe MpeABUbheHe TpaHCaKIUje YHYTap eKOHOMCKOT €HTHUTeTa MOXe Ja ce KBaJuduKyje Kao
CTaBKa XE[IMHTa y XeIMHI'y TOKOBAa TOTOBUHE, IOJ YCJ0BOM Ja je TpaHCaKIMja UCKa3aHa y BaJlyTH
Koja HUje QYHKI[MOHAJIHA BajllyTa €HTUTETA KOjU yYeCTBYje y TPaHCAKLUUjU U JAa JEeBU3HU PHU3UK
yTHUYe HAa KOHCOTMJ0BAaHU CYyQUIUT UK ePUIUT. Y CBPXY OBOra, EHTUTET MOXE /1a 6y/ie KOHTPOJHU
€HTUTEeT, KOHTPOJIMCAHU eHTUTET, NPUAPYKEHU eHTUTET, 3ajeJHUUKU NOAYXBaT WJU NOAPYKHUIA.



Ako [eBU3HM pH3UK MpeJBUheHe TpaHcaKlUje YHyTap €KOHOMCKOI €eHTHTeTa He yTH4Ye Ha
KOHCOJIMJI0OBAaHH CyQUUIUT WM JeULUT, TPAaHCAKIMja YHYTap eKOHOMCKOT eHTUTeTa He MOXe Jia ce
KBa/IMUKyje Kao cTaBKa xepuHra. OBo je 0GUYHO CIy4aj KOJ, UCIJIAaTa TaHTHUjeMa, UCILIaTe KaMaTa
WM TpPOIIKOBA PYKOBOJCTBA Mebhy 4Y/aHHIlaMa €KOHOMCKOI eHTHUTeTa OCHMM aKo He MOCTOjU
oaroBapajyha cmosbHa TpaHcaknuja. MehyTum, KaZa AeBU3HU PU3UK NpeJBuheHe TpaHcaKIdje
YHyTap €KOHOMCKOT eHTHTeTa yTH4e Ha KOHCOJMAOBAHU CyPUUUT WM AePUIUT, TpaHcaKIuja
yHyTap €KOHOMCKOI eHTHTeTa Moxe Ja ce KBajJuduKyje Kao cTaBKa xeyuHra. [Ipumep cy
npe/BUbheHe Npojaje WM KyNOBHHE 3a/MXa M3Mely 4jaHUIlA eKOHOMCKOT €HTUTETA aKo je y TOKY
Npo/iaja 3a/Mxa CNoJbHOj cTpaHu. CIMYHO, pe/iBMl eHa NpoJaja yHyTap rpylne NocTpojera U onpeMe
O/l CTpaHe eHTUTETA KOje UX je U3rpaZiluo eHTUTETY Koje he KOPUCTUTHU HEeKpEeTHHUHE, IOCTPOjema U
OIpeMy 3a CBOje MOCJ0Balkbe MOXe Jia YTH4Ye Ha KOHCOJNUAOBaHU CcyPuuUT uau Aedunut. OBo 6u
MOIJIO Ja Ce JOorojd, Ha IpuMep, 3aTO WITO he HeKpeTHHHe, IOCTpOjere M ompeMa OUTH
aMOpPTH30BaHU O[] CTpaHe eHTUTeTa KOjU UX KyIyje U U3HOC IMPU3HAT Ha MOYeTKYy 3a IOCTpojerme U
olpeMy MOXe Ja ce NPOMeHHM aKo je mpejBuheHa TpaHcakluja YHyTap €KOHOMCKOI eHTHUTeTa
MCKa3aHa y BalyTH Koja HUje pyHKIMOHA/JHA BaJlyTa eHTUTeTa KOju KyIyje.

AG134.Ak0 ce xeluHr mnpeaBubeHe TpaHCaKIMje YHYyTap €KOHOMCKOI eHTHUTeTa KBaJuHUKyje 3a
pPauyHOBO/JCTBO XEMHra, CBaKU [JOOMTAaK WM TyOGUTaK KOjU Ce MpHU3HAje JUPEKTHO Y HETO
MMOBHHH/KaNUTaly y CKJaay ca maparpadom 106(a) Tpeba Ja ce pekaacuduKyje y CyOUIUT WU
JebULUT 32 UCTU TIEPHUO/| WU MIEPUOJie TOKOM KOjUX J€BU3HHM PU3UK TpaHCAaKIMje Koja je mpeaMeT
Xe[IMHTa yTUYe Ha KOHCOJUI0BAHU CYQHUIUT UK JeDULIUT.

AG135.EHTUTET MOXe /[a Ha3HA4M CBe IIpOMeHe TOKOBAa FOTOBMHe MJM dep BPeAHOCTH CTaBKe XelJMHIa y
XelMHT ojHocy. EHTUTeT Takohe Moke Zla Ha3HA4YM caMo IPOMeHe Yy TOKOBHMMaA roToBHHe WU dep
BPEJHOCTH CTaBKe XeLMHra Koje Cy W3HaJ WM UCHoJ oApeheHe LieHe WM Jpyre HPOMEHJ/bUBE
(jezHocTpanu  pusuk). ComncTBeHa BPeAHOCT KyIUb€He ONIHje  XEe[IMHI HHCTPYMEHTa
(mpetnocTaB/bajyhu ja ©UMa HUCTE OCHOBHE yCJOBe KAao M Ha3HAYeHU PHU3UK), ajldi HE U BPEJHOCT
nocMaTpaHa y BPeMEeHCKOM IlepHUojy, oJpakaBa jeJHOCTPAaHU pU3MK CTaBKe xejuHra. Ha mpumep,
eHTUTET MOKe Jia Ha3HauM NPOMEH/bMBOCT HcxoZa O6yAyhux TokoBa roZiHe KOjU HacTajy Kao
pesy/aTaT noBehamwa IeHe INpeABuheHUX HabGaBKU HeKpeTHHHA. Y TaKBOj CUTyalMjH, caMo Cy
Ha3HayeHU Ty6UIM TOKOBAa OTOBUHE KOjU Cy pe3ysaTaT noBehama LieHa U3HAJ crnenuduipaHor
HHBOA. XelIMHT PU3UKa He YK/bydyje BPeMeHCKY BPeJHOCT KylJbeHe onuuje 6yayhu ga BpeMeHCKa
BpeJHOCT HHUje KOMIIOHEHTa npe/iBUheHe TpaHCaKluje Koja yTUYe Ha JAOOUTAK WJIU TyOUTaK

(maparpad 96(6)).
Ha3sHayaBame pUHAHCHjCKUX CTAaBKU Kao CTaBKHU XelMHra (maparpadu 90 u 91)

AG136.Ako0 ce leo TOKOBa TOTOBUHEe 0OJf GUHAHCHUjCKOT CpeJcTBa MU GUHAHCHjCKe oOaBe3e Ha3HAYM Kao
CTaBKa XelJMHTa, OHJa Taj Ha3HA4YeHHU Jleo Mopa Ja 6y/ie MawbH 0] YKYITHUX TOKOBA TOTOBUHE OJ, TOT
cpefcTBa UM Te o6aBe3e. Ha nmpumep, y ciydajy o6aBese udja je epeKTHBHA KaMaTHA CTONA UCIOJ
TPXKHUILHE KaMaTHe CToIle, eHTUTET He MOXe Jla Ha3Hayu (a) Aeo obaBese jeHAK M3HOCY IJIaBHULE
IJIyC KaMaTa Mo TPXKUILHO oJpeheHOj KaMaTHOj cTonu U (6) HeraTUBHU IpeocTatu Aeo. MehyTum,
eHTUTEeT MO)Xe Ja Ha3Hayu CBe TOKOBe TOTOBHMHE OJi YWTAaBOI (UHAHCHjCKOT CpejCcTBa WJIH
duHaHCHjcKe 06aBe3e Kao CTAaBKY XEIIMHTa M Jja UX NOJABPTrHE XeUHTYy caMo 3a jefjlaH oJpebheHu
pU3UK (Ha MpUMep, caMO 32 MPOMeHe Koje ce MOry HNPHUIUCATH MPOMeHaMa y TPXKHUIIHOj KaMaTHO]
cronu). Ha mpumep, y cayvajy ¢uHaHcujcke oGaBe3e uyuja je edpekTHBHa KamaTHa crtoma 100
OCHOBHHX I10€HA HUCIOJ TPXKHUIIHO ofipeheHe KaMaTHe CTOIe, eHTUTET MOXKe Jla Ha3HAaYM Kao CTaBKYy
XellMHTra YUTaBy o6aBe3y (TO jecT IJIaBHULY IUIyC KaMaTy IO TPXKUILIHO oJpeheHoj KaMaTHOj CTONH
MuHyc 100 OCHOBHHX II0O€Ha) M Ja NOJABPrHe Xe[UHIYy I[poMeHy ¢ep BpeJHOCTH HJIM TOKOBa
rOTOBUHE YUTaBe 00GaBe3e KOjU ce MOry NPUIHMCATH MPOMEHaMa Yy TPXKHUIIHO oApeheH0j KaMaTHO]
cronu. EHTHUTeT Takohe Moxe /1a ofabepe KoepULMjEHT XeIMHTA KOjH HUje je/laH NpeMa je/iaH Jja 6u
no60sbIa0 ePpEeKTUBHOCT XEIMHTA KAKO je onucaHo y naparpadpy AG140.

AG137.Ilopep Tora, ako je GUHAHCUjCKU UHCTPYMEHT ca GUKCHOM CTOIOM MOJABPTHYT XEIUHTY HEKO BpeMe
nocJjie CBOT HacTaHKa U ako cy ce y MehyBpeMeHy nmpoMeHHUJle KaMaTHe CTOIle, eHTUTET MOXe Ja
Ha3HayHu Jieo jeAHaK pedepeHTHOj CTONU KOju je Behu oJ yroBopHe cTomne mJaheHe 3a Ty CTaBKY.



EHTUTET MOXe TO Ja ypajau MO/ YCJIOBOM Jia je pedepeHTHaA CcToNa Mamwa 0J epeKTHBHe KaMaTHe
CTOIle U3padyyHaTe MOJ NMPEeTNOCTaBKOM Jia je eHTUTET KYNHMOo UHCTPYMEHT Ha JjaH KaJa je 1o MpPBU
NyT Ha3HAYMO CTaBKy XelHWHra. Ha mpumep, mpeTnocTaBUMO Ja €HTUTET CcTBapa (PpUHAHCHjCKO
cpenctBo ca pukcHoMm ctomnoMm oA 100 H.j. koje UMa edpeKTHBHY KaMaTHY CTONy oJ 6 MpolieHaTa y
BpeMe Kajla je TPXKUIIHA KaMaTHA cTola npoljeHaTa. OH NOYUb€e /a IUTUTH XEIUHTOM TO CPEACTBO
HEKO BpeMe IOLITO TPXKHUIIHA KaMaTHa CTONa nopacte Ha 8 mporeHaTa U ¢ep BpeJHOCT CpeJCcTBa Ce
cmamy Ha 90 H.j. EHTUTeET M3padyHaBa [a ako je Kynuo CpefCTBO Ha JaTyM KaJa ra je 1o npBy NyT
Ha3Ha4yMo Kao CTaBKy XelIMHTa 3a BeroBy Tajallky BpeAHOCT o 90 H.j., ebeKTUBHU NPHUHOC 61U 6UO
9,5 mpoueHara. 3aTo LITO je TPXKUIIHA KaMaTHA CTONla Makba 0f, 0BOI epeKTUBHOT IPUHOCA, EHTUTET
MOXKe [la Ha3Hauyd [leo TPXKHUIIHEe KaMaTHe CcToma oJf 8 mpoljeHaTa KOju ce CacToju AeJUMUYHO Of
YrOBOPHUX TOKOBa FOTOBUHE O] KaMaTe U IeJJTMMUYHO O[] pasJinKe u3Mehy cajauime ¢pep BpeJHOCTH
(Toject, 90 H.j.) 1 ©U3HOCA KOjU Ce MOXKE MOHOBO IJIATUTHU Mo Aocmehy (To ject, 100 H.j.).

AG138.Ilaparpad 90 no3Bo/baBa EHTUTETY Ja BPUIM Apyraddje Ha3HayaBakmbe OCUM YKyIHe pep BpeJHOCTHU
NpoMeHe UJIY IPOMEeH/bUBOCTH TOKA FTOTOBUHE GUHAHCHjCKOT MHCTpyMeHTa. Ha npumep:

(@ CBY TOKOBH rOTOBHHE (PUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA Ce€ MOTY Ha3HAYUTHU 3a IIPOMEHEe TOKa TOTOBHHE
uu dep BpeHOCTH Koje Cy MPUMUCUBE HEKUM (aJIM He CBUM) PU3UI[MMA; U
(6) HeKH (a1 He CBU) TOKOBHY TOTOBUHE GUHAHCHjCKOT HHCTPYMEHTA Ce MOTY Ha3HAYHUTH 3a IPOMeEHEe

TOKa r'OTOBUHE WIH ¢pep BpeJHOCTH Koje Cy MPUITMCHBE CBUM UJIM CaMO HEKUM pU3UIIUMa (Ha mpuMep “nmeo”
TOKOBa roToBHHe GUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTa MOKe 6UTHU Ha3HayeH 3a IpoMeHe NPUIIMCUBe CBUM UJIH
CaMo HEKHUM pU3ULUMaA).

AG139. /la 6u 6un NPUXBAT/BUBY 33 PAYYHOBO/CTBO Xe[IMHTa, HA3HAYEHU PU3UIU U IEJIOBU MOPajy OUTU
3ace0HO YOU/bHBe KOMIIOHEHTe PUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA U MPOMEHE TOKOBA TOTOBUHE UK dep
BpPEJJHOCTH YKYITHOT GUHAHCHjCKOT MUHCTPYMEHTA HacTaJjle ycje/ IpoMeHe Ha3HAaYeHUX PU3KKa U JlesIoBa
Mopajy 6UTH oy3/1aHo MepJ/bUBH. Ha npumep:

(@) 3a pUHAHCHUjCKe HHCTPYMeHTe ca GUKCHOM CTOIIOM KOjH CY XelUpaHU 3a TpoMeHe ¢ep BpeAHOCTH
KOje Cy NpUINHCHBe TpOMeHaMa 6e3pU3nyHe UK pedpepeHTHEKAMATHE CTOIle, 32 6e3pU3UUHY UIJIH
pedepeHTHY KaMaTHY CTOIY Ce HOpMaJIHO cMaTpa /ia je 3ace6HO yous/bMBa KOMIIOHEHTAa QUHAHCHjCKOT
MHCTPYMEHTa U /ia je 0y3/jaHO MepJbUBa.

(0) “H}JanMja HUje 3ace6HO YOU/bUBa U NOY3/JaHO MePJ/bHMBA U He MOXKE Ce HAa3HAYUTH Kao PU3UK WU
Jile0 GUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA OCHM YKOJIMKO Ce UCIyHe 3axTeBU noJ (11).

YroBopHo cnenudunpana uHJIaLMja Kao eo TOKOBA FTOTOBUHE IPHU3HATe U 3a UHOJIALUjy Be3aHe
06Be3HHUIle (IpeTnocTaB/bajyhu Aa HEMa 3axTeBa 3a 3aCeOHUM oOpayyHaBameM yrpaheHUx 1epuBaTHBa) je
3ace6HO yO4/bMBa U NI0Y3/laHO MepJbUBA CBE 0K Ha 0CTaJie TOKOBE 'OTOBUHE HUHCTPYMEHTA He yTH4e
MH}IATOPHHU AE0.

HasHavyaBame HepMHAHCUjCKUX CTABKH Kao CTAaBKHU XelluHra (maparpa¢ 92)

AG140. IIpomeHe LieHe cacTojKa UJIM KOMIOHEHTU HeQUHAHCHjCKOT CpeAcTBa UM HepHUHAHCHUjCcKe 06aBe3e
06WYHO HEMa NTpe/IBUIMBHY, 3ace6HO MEPJ/bUB YTHULAj Ha LIeHY CTaBKe KOjH Ce MOXKe YIOpeJUTH ca YTULAjeM,
penuMo, IpoMeHe TPKUUIHUX KaMaTHUX CTOIA Ha LieHy o6Be3HuIle. Ha oBaj HauuH, HepUHAHCHjCKO
CpeACTBO UM HepUHAHCHjCKa 06aBe3a je CTaBKa XeIMHIa CaMO y CBOjOj IIeJITMHU WJIM 32 IeBU3HU PU3UK. AKO
MIOCTOjH pa3JiMKa U3Melhy ycjioBa MHCTPyMEHTA XelIMHTa U CTaBKe XelIMHra (Kao 3a XeIHT npeBuheHe
KYIOBHUHE CUpOBe HadTe ,6peHT" KopuinheweM popBap/ yropopa 3a KynoBUHy CHpoBe HadTe ,J1ajT CBUT"
10 MHA4e CJINYHUM yCJI0BUMa), OJHOC XE[IMHra HIIaK MOXKe [J1a ce KBaJIMPHUKYje Kao OJHOC XeIUHTa M0/
yCJIOBOM Jia Cy 33a[J0BOJb€HU CBH yCJOBH U3 naparpada 98, ykbydyjyhu 1 To ja ce oueKyje Aa XELUHT 6yJe
BeoMa ycIlelaH. Y CBpXy 0BOTa, U3HOC MHCTPYMEHTA Xe[IMHIa MoXe GUTH Behr UM MabU 0Jf U3HOCA CTAaBKe
XelIMHTa aKo 0BO No6oJbllla epeKTUBHOCT OJHOCA XellMHra. Ha mpuMep, Moxe /1a ce U3BPIUM aHAIM3a
perpecwuje a 6¥ ce yTBPAMO CTATUCTUYKHU OJHOC U3MeDhy cTaBke XeuHra (Ha MpyUMep, TpaHCaKIuje ca
CUPOBOM HapTOM ,6pEHT") U MHCTPYMEHTA Xe[IMHTa (Ha MpUMeD, TPaHCaKIMje ca CAPOBOM HapTOM ,,JIajT
cBUT"). AKO TOCTOjY Ba/IMJIaH CTaTUCTUYKH OZHOC u3MeDhy oBe iBe Bapujab.ie (To jecT uamehy neHa
jelMHULA jeiHe U IpyTe BPCTe CUpoBe HadTe), HArub JUHUje perpecyje Moxe Za ce KOPUCTH 3a yTBphuBame
KoedHUIMjeHTa XeJMHTa Koju he MaKCUMH30BaTH oueKuBaHy epeKTUBHOCT. Ha nmpuMep, ako je Haru6 JnHuje
perpecuje 1,02, koepuuujeHT xelinHra Ha ocHoBy 0,98 cTaBkU xellMHTa NpeMa 1 UHCTPYMEHTY XelIMHTa
MaKCUMH3Yje 04eKHBaHy epeKTUBHOCT. MehyTHM, OHOC XE[JMHTa MOKe /1a UMa 3a pe3yJTaT U
HeedeKTHUBHOCT Koja ce NpU3Haje y cyGUIUUT UIH AePUIUT TOKOM OJHOCA XElJUHTa.



HasHavyaBame rpyne cTaBKM Kao CTABKH XeiuHra (maparpa¢gu 93 u 94)

AG141. XeyuHr yKyIllHe HETO NO3MLHje (Ha IpUMep, HETO CBUX Cpe/icTaBa U o6aBe3e ca PUKCHOM CTONOM U
ca cIM4HUM Jocnehruma), a He ofipeheHe CTaBKe XelIMHTa, ce He KBaJIMUKYyje 32 pad4yHOBO/[CTBO XELIMHTa.
MebyTHUM, CKOPO UCTU yTULA] HA CyGULUT WU JeQULUT ¥ pauyHOBOJCTBY Xe|IMHIa 32 OBY BPCTY OZHOCA
XelIMHTa MO>e /la Cce IOCTUTHe Ha3HauyaBakbEeM Jlesla OCHOBHUX CTaBKM Kao CTaBKe XxelluHra. Ha npumep, ako
6aHka uMa 100 H.j. ox cpenctaBa u 90 H.j. o 06aBe3e ca pU3UIUMa M YCI0BUMa CIMYHE IPUPO/JIe U aKO BPIIH
XeIUHT 3a HeTOo u3JoxeHocT oA, 10 H.j., oH Moxke Ja Ha3Hayu 10 H.j. TUX cpeAcTaBa Kao cTaBKy xelluHra. OBo
Ha3HavyaBambe MOXe Jla ce KOPUCTH aKo Cy Ta CpeficTBa U 06aBe3e HHCTPYMEHTH ca GUKCHOM CTOIIOM, y KOM
c/1y4ajy je To XelUHT ¢ep BPeAHOCTH, U/ aKO CYy TO MHCTPYMEHTH ca IPOMEH/bUBOM CTOIIOM, TO je XeIUHT
TOKOBa roToBuHe. CJINYHO, aKO eHTUTET MMa yTBphHeHy o6aBe3y Jla U3BPUIM KYNIOBUHE CTpaHe BaiyTe oj 100
H.j. M yTBpheHy o6aBe3y jia U3BPIIY NPOJajy cCTpaHe BaayTe of 90 H.j., OH MOXe Jja 3alITHTU XeITUH['OM HETO
nusHoc o7 10 H.j. TuMe wTo he cTehu lepuBaT ¥ HA3HAYUTH r'a KA0 UHCTPYMEHT XelIMHTa nmoBe3aH ca 10 H.j.
yTBpheHe ob6aBese 0 KynoBuHU 100 H.j..

PauyHnosodcmeo xeyumea (napazpagu 95-113)

AG142. IlpuMep xeyrHra ¢pep BpeSHOCTH je XeIUHT U3JI0)KEHOCTU TpoMeHaMa ¢pep BpeLHOCTH LY>KHUUYKOT
MHCTPyMeHTa ca GUKCHOM CTONOM Kao pe3yJTaT IPoMeHa KaMaTHUX cToma. TakaB Xe[lUHT 61 Morao Ja
3aK/by4Y¥ eMUTEHT WK UMaJall.

AG143. IlpuMep xellMHTra TOKOBA T'OTOBHHE je KopuIherwe cBoma Jla ce MpoMeHH AyT ca GayKTyupajyhom
CTOIOM y AyT ca GUKCHOM CTOINOM (TO jecT XeMHT 6yAyhe TpaHcaknuje y K0joj cy 6yiyhu TOKOBU TOTOBUHE
KOjU ce IITHUTe XelIUHIOM 6yAyhe ncniaTe kamaTe).

AG144. XeyuHr yTBpheHe ob6aBe3e (Ha IpUMep XeIMHT IpOMeHe LieHe rOpHBa Koja ce 0JHOCH Ha
HeNpHU3HATy YTOBOPHY 06aBe3y eJIeKTPOAUCTPUOYLIMje 1a Kylyje TOPHUBO N0 GUKCHOj CTONH) je XeLIUHT
M3JI0’KEHOCTH ITpoMeHaMa ¢ep BpeJHOCTH. Y CKJIaAy ca TUM, TaKaB XE[IUHT je Xe[JUHT ¢pep BpeJHOCTH.
MebyTum, npema naparpady 97 xeMHT 1eBU3HOT pU3MKa yTBpheHe o6aBe3e 61 MOTao aITEPHATHUBHO Jia Ce
PayyHOBO/CTBEHO 00YXBaTa U Ka0 XEIIMHT TOKOBAa F'OTOBUHE.

IIponeHa epeKTUBHOCTH XelIMHTa

AG145. XelMHT ce cMaTpa BeoMa yCIEUITHUM caMo aKo Cy 3a/l0BoJbeHa 006a ciesieha ycioBa:

(@) Ha nouyeTKy xeuHra 1 y HapeJHUM [lepHOJMMa, 04YeKyje ce Aa he Xe[IJMHT OUTH jaKo yClellaH y
NoCTU3amy Npebrjarma NpoMeHa ¢ep BpeAHOCTU UJIM TOKOBA TOTOBUHE KOjU Ce MOTY IPUITUCATH PUSUKY
KOjH je 6MO0 peMeT XelIMHIa TOKOM IepH0/ia 3a KOjH je Xe[JMHT Ha3HaueH. TaKBO OUEeKHBaHE Ce MOXKe
NpUKa3aTH Ha pa3/IMIMTe HAuYNHE, yK/bY4yjyhy U nopehemwe Npominx npoMmeHa ¢pep BpeJHOCTH HUJIM TOKOBA
TOTOBUHE CTaBKe XelIMHIa Koje ce MOTY IPUIINCAaTH PU3UKY KOjU je IpeMeT XeJMHTa ca NPOILLJIUM
npoMeHaMa ¢ep BpeIHOCTH WJIM TOKOBA FTOTOBUHE UHCTPYMEHTa Xe|IUHIa, UM IPUKa3uBambeM BeJluKe
CTAaTUCTHYKe Be3e U3Mehy pep BpeAHOCTH UJIU TOKOBA TOTOBHHE CTaBKe XellMHIa U ¢ep BpeJHOCTH WU
TOKOBA FOTOBMHE MHCTPyMeHTa XxeluHra. EHTUTeT Moxxe Jja U3abepe koepULIMjeHT XelIMHTa KOjU HUje jeflaH
npeMa jefiaH /1a 64 no6osbiao eGpeKTHBHOCT Xe[IMHTa Kao LITO je onucaHo y maparpady AG140.

(6) CTBapHU pe3yJITaTH XelIMHTa cy y okBUpY of 80 10 125 nponeHara. Ha mpumep, ako cy cTBapHU
pe3yJ/TaTH TaKBH /ia je TyOUTAK 07 MHCTPYMeHTa XellnHra H.j. 120 u /1a je 1oO6UTaK 0/f TAKBOT HHCTPYMEHTA
H.j. 100, npe6ujame Mmoxe aa ce oagmepu ca 120 / 100, wrto je 120 mpoueHara, uau ca 100 / 120, wrto je 83
npoleHaTa. Y 0BOM IpUMepY, 0/, NPeTNOCTABKOM /la Xe[IMHT 33/]0B0JbaBa yCJ0B N0oJ, (a), eHTUTET 61
3aKJbY4HO [J1a je XelIUHT 610 BeoMa yCIlellaH.

AG146. YcnewHocCT ce nNpoLemwyje, IITO je MUHKMMaJIaH 6poj yTa, y BpeMe KaJla eHTUTET cacTaB/ba CBOje
rofunmkbe GUHAHCHjCKe U3BEIITAje.

AG147. OBaj ctangapa He oapehyje jemaH MeTo/ 3a mpoleHy epeKTUBHOCTH XelIMHTa. MeTo/ KOju eHTUTET
YCBOjH 3a NpoleHy epeKTUBHOCTH Xe[IMHTa 3aBUCH O/ IeroBe CTpaTeryje ynpas/bawa pusukoM. Ha npumep,
aKo je cTpaTeryja 3a ynpaBJbatbe pPU3UKOM HEKOT eHTUTeTa NepUOAUYHO KOPUT'OBakhe U3HOCA UHCTPYMeHTa
XelIMHTa J1a 64 ce oJipa3ujie IPpOMeHe y XEIIMHT MO3ULUjH, EHTUTET Tpeba Jja MpUKaxe Jja ce ouekyje fa he
XeJIMHT GUTH yclelllaH caMo 3a epUoJ JOK U3HOC MHCTPYMEHTa XellMHIa He Oy/le KopUrosaH ciaegehu nyT. Y
HEKHM cJlydajeBUMa, eHTUTET yCBaja pa3/INdYMuTe MeTO/e 3a Pa3/IMUUTe BPCTe XellUHra. JJokyMeHTalHja
HEeKOI' eHTUTEeTa O HheroBoj CTpaTeryjy XelluHra o6yxBaTa mberose npouejype 3a nporeHy epeKTUBHOCTH. Te
npoleAype HaBoJe /a JIM IpPolieHa 00yxBaTa CBe JOOUTKe UJIM TyOUTKe 0Jf UHCTPYMEHTA XelJMHIa WU Ja JIU
je UCK/by4yeHa BpeMeHCKa BpeIHOCT HHCTPyMeHTa.

AG148. AKO eHTHUTET IITUTH XeTUHTOM Mambe 0/ 100 mporeHaTa U3J/10)KEHOCTH HeKe CTaBKe, Kao 1ITo je 85
npoleHaTa, OH he HA3HAYMTHU CTABKY Xe[IMHTa Kao 85 mpoljeHaTa U3JI0’)KeHOCTU U oaMepaBahe



Hee)eKTUBHOCT Ha OCHOBY IIpOMeHe THX Ha3HayeHUX 85 IpolieHaTa U3JI0keHoCTH. MehyTum, kaja ce
XeJMHIOM IITUTH Ha3HaueHUX 85 npoljeHaTa U3/10:KeHOCTH, EHTUTET MOXKe Jla KOPUCTH KoepHUIUjeHT
XelIMHTa KOjU HUje jelaH TpeMa jeJlaH aKo TO Mo6oJbllIaBa OUeKUBaHy epeKTUBHOCT XEIUHTa, KaKo je
onucaHo y naparpady AG140.

AG149. Ako cy r/1aBHU YCJIOBH MHCTPYMEHTA XE[IMHTaA U CTaBKe XE[IMHTa, 06aBe3e, yTBpheHe o6aBe3e UU
BpJIO BepoBaTHe NpeZBuleHe TpaHCAKIUje UCTH, TpoMeHe ¢ep BPeJHOCTH U TOKOBA TOTOBHHE KOjU Ce MOTY
NpPUIIMCATH PU3UKY KOjH je IpeIMeT Xel[IMHra MOTy BepOBaTHO Y IOTIYHOCTH Jia ce pebujy, U Kaja ce
XelIMHT 3aK/by4H U nocje. Ha npumep, cBoll KaMaTHe cTone he BepoBaTHO OUTH yCHellaH Xe[IMHT aKo Cy
XUNOTETUYKH U U3HOCH IJIaBHUILE, YCI0BH, AaTYMU IOHOBHOT oZpehuBama 1ieHa, JaTyMU KaMaTa U UCIJaTa
Y lobujamba IJIaBHULE, Kao M OCHOBA 3a O/i]MepaBalbe KaMaTHUX CTOIAa UCTe 32 UHCTPYMEHT XelIUHIa U
cTaBKy XenuHra. [lopej Tora, XelIMHT BpJIO BepoBaTHe npe/iBuheHe KynoBUHe pobe ca ¢opeap/ yropopoM he
BEPOBATHO GUTH BPJIO YCIIELIaH aKo je:

(a) ¢dopBap/ yroBop 3a KynoBUHY UCTe KOJUYHUHE UCTE PoOe Y UCTO BpeMe U Ha UCTOM MECTY Kao U
npe/iBuheHa KyIOBHHA KOja je Mpe/IMeT XelIHTa;

(6) dep BpesHOCT PopBap yroBopa Ha IOYETKY HYJIa; U

(m) WJIM IPOMeHaA AMCKOHTA UK TpeMuje oJf opBap/ yroBopa UCK/bydyeHa U3 MpolieHe epeKTUBHOCTU

Y IpU3Haje ce y cyGuuuTy uin fePuiyuTy UM ce NpoMeHa O4eKMBaHUX TOKOBA F'OTOBUHE 0OJ] BEOMa
BEpOBaTHe NpeJBUheHe TpaHCaKIMje 3aCHUBA Ha GpopBap/ 1jeHu pobe.

AG150. [loHekas MHCTPYMEHT XelIMHTra Ipebuja caMo Jleo pU3KKa KojH je mpeaMeT xeliuHra. Ha npumep,
XelIMHT He 61 6MO Y MOTIYHOCTH yCIIelaH aKo Cy MHCTPYMEHT XelJMHIa U CTaBKa XeIMHra Ha3HAUYeHU Y
pas/IMYMTUM BajyTaMma Koje He Uy y TaHAeMy. Takohe, Xe[JMHT pu3uKa 0/f KAMaTHE CTOIE KOju KOPUCTH
JlepuBaT He 61 6O y NOTIYHOCTH YCIEIlaH aKo ce Zeo NpoMeHe ¢pep BpeJHOCTH JlepyuBaTa MOXe NPUIHCATH
KpeAUTHOM PU3UKY CYNIPOTHE CTPAHE.

AG151. /la 6u ce kBasinpUKOBAO 32 Pa4yHOBO/CTBO XEIIMHTa, XEIMHT MOpa Jia ce 0HOCH Ha ofpeheHu
yTBpheHU 1 Ha3Ha4YeHHU PU3HK, a He CaMO Ha OMUITE I0CJ0BHE PU3MKe eHTUTETA, U MOpa Ha Kpajy /a yTu4e
Ha cyQUUUT UIM AePULUT eHTUTeTa. XeIMHT PU3HKA 0J] 3aCTapesIoCTH GU3UYKOT CPefCTBA UJIH PU3UKA O]
3aKOHCKUX IPOMEHaA Koje ce 0JHOCe Ha OTKJIalbabe [ITEeTe HaHETe IPUPOSHOM OKPYKeY HUCY
NPUXBAT/bUBHU 32 PAYYHOBOJCTBO X€LIMHTa; eeKTUBHOCT He MOXKe /ia Ce O/IMePH 3aTO IUTO TU PU3ULHU He
MOTY I0Y3JaHO Jia ce OAMeDE.

AG152. Iaparpa¢ 83(a) f03BO/pAaBa EHTUTETY Jja 0/|BOjH YHYTPALIKkY BPeJHOCT U BPMEHCKY BPEIHOCT
OTIIMje yrOBOpa M Ka0 MHCTPYMEHT Xe[IMHra Ha3HauM caMO NPOMeHY YHYTpallibe BpeJHOCTH ONIjyje
yroBopa. TakBo Ha3HaYaBame MOXKeE Jla pe3yJITUPa XeTUHT 0ZJHOCOM KOjH je caBplLIeHO epeKTHUBaH y
npebyjalkby NpOMeHa TOKOBA TOTOBHHE NPUIMCUBUX XeIUPAHOM jeJHOCTPAaHOM PU3UKY NpesBuheHe
TpaHCaKIHje YKOJHUKO Cy OCHOBHHU YCJI0BU peABUheHe TpaHCaKIUje U Xe[IMHT UHCTPYMEHTa UCTH.

AG153. YKOJIMKO eHTUTET Ha3HAa4M KyIJbeHY OMIUjy Y 11eJIOCTH Ka0o XeUHT HHCTPYMEHT jeIHOCTPaHOT
pHY3YKa KOju HACTaje ycaes npejiBuheHe TpaHCAKLMje, XeIUHT ogHOC Hehe 6UTH caBpiueHo edpekTHuBaH. OBO
je 36or Tora mTo npemMuja nyiaheHa 3a onuKjy yK/bydyje BDEMEHCKY BPEIHOCT @, Kao LITO je HAaBeJeHO Y
naparpady AG135, Ha3HaueHH jeJHOCTPAHH PU3HK He YK/by4yje BpeMeHCKY BpeJHOCT onuuje. CTora y oBoj
cutyauuju Hehe 6UTH npebujarmba u3Mehy TOKOBa FTOTOBHUHE KOjHU Ce 0/JHOCE HA BpEMEHCKY BpeJHOCT
npeMuje iaheHe 3a onuUMUjy ¥ Ha3HAUYEHOT LITUNEHOT PU3HKA.

AG154. Y cay4ajy pu3vKa oJ KaMaTHe cTone, epeKTUBHOCT XEIIMHIa MOXe /]a Ce NMPOLIEHU CACTaB/babeM
TabeJsie focneha 3a puHaAHCHjCKA cpeAcTBa M GHHAHCHUjCKe 06aBe3e Koja MoKa3yje HETO U3JI0KEHOCT KaMaTHe
CTOIle 32 CBAaKY BPEMEHCKH [IepHOJ, II0J] yCJIOBOM /ia je HeTO U3JI0’KEeHOCT Y Be3U ca oApeheHUM cpeJicTBOM
WM 06aBe30M (MJM 3a oApeheHy rpymny cpeAcTaBa UM 06aBe3a UK 3a BbUXOB oJipel)eHu fieo0) MITO y3poKyje
HEeTO HU3JIOKEHOCT, U epeKTUBHOCT XelIMHTa Ce NPOolieryje IpeMa TOM CPeJICTBY UM 06aBe3H.

AG155. IpuankoM mpoleHe YCIeIHOCTH XE[IUHTa, EHTUTET 0O0UYHO Y3UMa y pa3MaTpathe BpeMEeHCKY
BpefHOCT HOoBIA. PMKCHA KaMaTHa CTOIA Ha CTABKY XELIMHra He MOpa Ta4yHO /1a 0roBapa GUKCHOj KaMaTHO]
CTOIY CBOIA HA3HAYEHOT Kao xeyuHT ¢pep BpegHocTH. HuTH PuiykTyupajyha kamaTHa cTona Ha CpesCTBO
WJIM 06aBe3y KojU Hoce KaMaTy Mopa Aa 6yJe ncTa Kao QJIykTyupajyha kaMaTHa cTola CBONa Ha3Ha4eHor
Kao XelIMHT TOKOBA roToBHHe. Pep BpeJHOCT CBOINA NPOH3JI1a3H U3 HerOBUX HeTO U3MHpewa. PrKcHe U
buykyTHpajyhe cTone cBoma Mory Jia ce IpoMeHe 6e3 yTHIaja Ha HETO U3MHPeba aKo ce 06e Memwajy ca
HCTOT payyHa.

AG156. AKO eHTHUTET He 33/10B0/bU KpUTepUjyMe ePeKTUBHOCTH XEIUHIa, EHTUTET NpeKu/ia
PayyHOBO/CTBO XeIMHIa 0O/ [TOC/Ie/ikber JaTyMa KaZia je IpUKa3aHo MoKJIaname ca epeKTUBHOIINY XelluHTa.
MebyTHM, aKo eHTUTET YTBpAH Aorahaj Ui mpoMeHy ¥ OKOJTHOCTHMA Koje Cy Ipoy3poKoBaJsie Jja 0JHOC



XelIMHTa He 3a/10B0JbY KpUTepHjyMe epeKTHBHOCTH, ¥ [TOKaXKe Jja je XelUHT 610 ycllellaH npe Tor gorahaja
WJIY aKO Ce ZIoro/iiJia IpoMeHa OKOJIHOCTH, EHTUTET NPeKK/ja padyHOBOACTBO XelIMHIa O/ AaTyMa Aorabaja
WJIY IPOMEHE OKOJIHOCTH.

PauyHoBOACTBO XenHra ¢ep BpeAHOCTH 3a NopTdesb XeTUHTa pU3HKaA 0/, KAMAaTHUX CTONa

AG157. 3axenuHr ¢ep BpeJHOCTH pU3HKa 0/l KAMAaTHE CTOIlEe V¥ Be3U ca NOpTPe/boM GUHAHCHjCKUX
cpefcTaBa WM pUHaAHCHjcKUX 06aBe3a, eHTUTET OU 3aZj0BOJ/bHO 3aXTeBE OBOT CTaH/Aap/Aa aKo je yck/abeH ca
npoleaypaMa u3JoxkeHuM noJ (a)-(u) u naparpapruma AG158-AG175 y a/beM TEKCTY.

(@) Kao zeo cBor npoleca 3a ynpaB/bambe pU3UKOM EHTUTET yTBphyje nopTdesb CTaBKU YUjHU PUSHK Of
KaMaTHe CToIle XeJI1 Jja 3aliTUTH XelJuHroM. [lopTdesb MoxKe Jja ce cacToju caMo 0O CpeJiCTaBa, CaMo 0f
o06aBe3a WJIM OJI CpeJicTaBa U o/ o6aBe3a. EHTUTET MoKe J1a yTBp/H ABa UM BUllle mopTdesba (Ha mpuMep,
E€HTUTET MOXe Jja PYIHILIEe CBOja CPEACTBA PACHOJIOKKBA 3a MPO1ajy y moce6aH nopTdesb), y KOM Caydajy
NpUMembyje YIIYTCTBO U3 Jla/ber TEKCTA 3a CBaKU NopTdesb NocebHO.

(6) EHTUTeT aHa/u3upa noptdesb y neproAuMa 3a IOHOBHO oJipehUBame [jeHa Ha OCHOBY 0YEKUBAHUX,
a He YTOBOPHHUX /IaTyMa 3a IOHOBHO o/ipehuBarbe 1ileHa. AHa/IM3a BpeMeHCKUX [IepHo/ia 3a IOHOBHO oApehu-
Babe LleHa MOXe Jia ce U3BPLIYM Ha pasJMYUTe HaulHe YK/bY4yjyhu U pacniopehrBame TOKOBA FTOTOBHHE HA
nepuo/ie y KojuMa ce o4eKyje /ia ce OHU 0ro/ie, UM pacnopehrBame XMIOTeTUYKUX U3HOCA IJIaBHUILE Ha
CBe IIEpUO/ie J10 JaTyMa KaJia ce 04eKyje Jia ce JOroy IIOHOBHO oipehuBambe neHa.

() Ha ocHOBy 0Be aHa/nM3e, eHTUTET OAJIy4yje O U3HOCY KOjH JKeJU Jja 3alUTUTH XelIUHTOM. EHTUTeT
Ha3HayaBa Kao CTaBKY XeIMHIa U3HOC CpeJicTaBa UK o6aBe3a (a/iv He HETO U3HOC) U3 yTBpheHor
nopTdesba Koju je jelHAK U3HOCY KOjH KeJIM Jja Ha3Ha4u Kao OHaj KOjU ce ITUTHU XeuHroM. OBaj U3HOC
Takohe oJpehyje npoleHaT MepuJia Koja ce KOPUCTe 3a TeCTUpambe eGeKTHUBHOCTH Y CKIAZy ca naparpagom
AG169(6).

m EHTHTeT Ha3HaYaBa PHU3HUK 0/ KAMATHE CTOIIE KOjH je npeAMeT xelinHra. OBaj pu3ukK Moxxe Jia 6yze
Jle0 pHU3MKa 0/1 KaMaTHE CTOIIe Y CBAKO0j CTABKH KOja je y MO3ULMjH XEeIMHTa, KAao LITO je pedepeHTHA
KaMaTHa cTorma (Ha mpuMep CBOII CTOMA).

(e) EHTUTET Ha3HayaBa jeJjaH UM BULIe HHCTPYMeHATa Xe[JMHTa 32 CBAaKU BPEMEHCKH [1epUO/
IIOHOBHOT oZipehuBama LieHa.
(d) Kopucrehu HazHayaBawa HabpojaHa o/, (1) o (€) y IpeTX0AHOM TeKCTy, EHTUTET Npoleyje Ha

MOYETKY U Y HApeJHUM [epUO/IUMa, [1a JIU Ce OYeKYyje /1a Xe|IUHT Oy/le BeoMa yCIellaH TOKOM Ilepuo/ia 3a
KOjY je Ha3Ha4eH.

(r) [lepuoau4yHO, EHTUTET O/iMepaBa NPoMeHy dep BpeJHOCTH CTaBKe XelIMHTa (KaKo je HAa3HA4YeHO MOJ
(1)) Koja ce MOKe MPUIIMCATH PU3HKY KOjHU je peAMeT XelJMHra (KaKo je Ha3HauYeHo NoJ (A4)), Ha OCHOBY o4e-
KHMBaHUX JaTyMa 3a IOHOBHO ofipehuBame 1jeHa ofipeheHux noj (6). [lox ycioBoM fa je oapebheHo aa je
Xe[IMHT 6HM0 BeoMa yCllelllaH Ka/ia je U3BplleHa MpolieHa KopulihewkeM JOKYyMEHTOBAHOT MeTo/la IpolieHe
eDeKTUBHOCTH eHTHUTETA, EHTUTET NPU3Haje MPoMeHY dep BpeJHOCTU CTaBKe Xe[IMHTa Kao J0OUTAK WU
ryouTak y cypuuuTy uiu AebyULnUTy Uy jeJHOj OZ IBE JINHHUjCKE CTABKe ¥ U3BEILUTAjy 0 QUHAHCH]CKO]
MO3UIIMjU KaKo je onrcaHo y naparpady 100. [IpomeHa ¢pep BpegHOCTH He Tpebda Jja ce pacnoiesbyje Ha
nojeiMHAYHA CPe/ICTBA UM 06GaBe3e.

(x) ExTUTeT 0jMepaBa npoMeHy dep BpeJHOCTH UHCTPYyMeHTa / MHCTPyMeHaTa XelIMHra (Kako je
HaszHavyeHo no/ (e)) ¥ npu3Haje je Kao JOOUTAK UK I'YOUTaAK ¥ cyduuuty uiu gedunuuty. Pep BpeHOCT
MHCTPyMeHTa / MHCTPYMeHaTa XelIMHTa Ce MPHU3Haje Kao CPeICTBO UK 06aBe3a y U3BEIITajy O
dUHAHCHjCKOj TO3ULUjH.

(n) CBaka HeeeKTHBHOCT he ce MpU3HABATH Y CYQUITUTY WU JePULIUTY Kao pa3iMKa u3aMehy npomMeHe
dep BpeHOCTH ToMeHyTe o () u o (xX) (epeKTUBHOCT ce o[MepaBa MPUMEHOM HUCTHUX IIPUHIIUIIA KOjH Ce
oZIHOCEe Ha MaTepHjaIHU 3Ha4aj Kao u y Apyrum MPC-]C).

AG158. OBaj nmpucTy1 je AeTa/bHUje ONUCAH Y Aa/beM TeKCTy. OBaj MPUCTYII Ce MPUMeYje CaMO Ha Xe[IUHT
dep BpeIHOCTU PU3HKA O/ KAMATHE CTOIE KOjH je y Be3u ca NopTde/boM GUHAHCUjCKUX CPEeCTaBa WU
¢duHaHCHjcKUX 06aBe3a.

AG159. Toptdesm oapehen y naparpacdy AG157(a) 6u Morao aa cafjp>ku cpeAcTBa U o6aBe3e. Wiy, Moxe z1a
Oyze nopTdesb Koju cCaZip:KU caMo CpefCTBa, UK caMo o6aBe3e. [lopTdesb ce KOpUCTH 3a oApehuBame
M3HOCA Cpe/iCTaBa WK 06aBe3a Koje EHTUTET XKeJIM /1a 3allITUTH Xe[IuHroM. MehyTum, noptdesb cam o cebu
HHUje Ha3HaueH Kao CTaBKa XelIMHra.

AG160. IpuaukoM npumeHe naparpada 157(6), eHTuTteT oApehyje oueKMBaHU AAaTYM NOHOBHOT
oApebuBama LleHa cTaBKe Kao paHUjH 0J] AaTyMa KaJja ce oYeKyje ia Ta CTaBKa JloCIle 3a HaIJIATy UM [Jja ce
MOHOBO OZipefie TPKUIIHe cTomne. O4eKMBaHHU AAaTyMU NOHOBHOT oJipehHBamba [jeHa ce NpoLewnyjy Ha



MOYeTKY XelJMHIa U TOKOM Tpajaka XellMHIa, Ha OCHOBY MPETXO0JHOT UCKYCTBA U APYTUX JOCTYIIHUX
uHbopMauyja, yk/bydyjyhu 1 uHdopManje y morjey crona ijahamwa yHanpesi, KaMaTHHUX CTOIA U FbUXOBe
HHTepakyyje. EHTUTETH KOju HeMajy UCKYCTBa UJIM MMajy HEJJOBO/bHO UCKYCTBAa KOPUCTE UCKYCTBA CPOJHE
rpyne 3a ynopeguse puHaHcHjcke HHCTpyMeHTe. OBe MpolieHe ce epHoJUYHO Npereiajy U AoNymbaBajy y
CBETJ/Iy HOBOT MCKYCTBa. ¥ c/Iy4ajy cTaBKe ca GUKCHOM CTOINOM Koja ce nuiaha yHanpes, oueKMBaHU JAaTyM
NOHOBHOT o/ipehuBarba LieHa je JaTyM Ha KOjHU ce 04eKyje Zia cTaBKa 6y/e nyaheHa yHanpeJ OCHM aKo ce
TPXKUILIHUAM CTONaMa He ofpebyje leHa paHUje. 3a rpyIy CJIMYHUX CTaBKH, aHa/IM3a BpEMEHCKHUX Ilepruoja
KOja ce 3aCHMBa Ha OYeKMBAaHUM JIaTyMHMa IOHOBHOT oJipehHBama [leHa Moxe Ja flo6uje popMy pacnopese
npoueHaTa rpyie, a He 1oje JUHaYHUX CTaBKH, Ha CBAKW BPEMEHCKH NeproJ. EHTUTeT Moxe Jja IpUMeHHU
Jpyre MeTOoJl0JIOTHje Y CBpXe TaKBe pacnogeJe. Ha npumep, Moxe a KOPUCTH MYJITUIIMKATOP CTOIe
mahama yHanpe/, 3a aJloKanujy aMopTH3yjyhux 3ajMoBa Ha BpeMeHCKe MepHuo/, KOju ce 3aCHUBAjy Ha
OYeKHMBAHMM JIaTyMHUMa NOHOBHOT oZpehuBama 1ieHa. MehyTuM, MeTo/j0/10rHja 3a TAaKBY aJIOKaLHjy Tpeda
Jla 6yzie y CKJIafly ca mpoleJiypaMa U Lju/beBUMa TOT eHTUTeTa 3a yIpaB/balbe PUSUKOM.

AG161. Kao npumep Ha3HavyaBaka U3HeT y naparpadpy AG157(u), ako y oipeheHOM BpeMeHCKOM epUoAY
3a MOHOBHO oJipehBame [leHa eHTUTET NPOLIeHH Aa UMa CpeAcTBa ca GUKCcHOM cTtonoM of, 100 H.j. n o6aBese
ca pukcHoM ctonoM of; 80 H.j. M OAJTYYH [ia 3AIUTUTH XEJJUHI'OM YUTABY HETO MO3ULH]Y oA H.j. 20, oH
Ha3HayaBa Kao CTaBKY XelIMHra cpefcTBa y u3Hocy oz, 20 H.j. (leo cpeficTaBa je Ha3HAYEH MOIITO OBaj
CTaHJap/ A,03B0/baBa EHTUTETY Jia HA3HAYM CBAaKU U3HOC KBaJIMUKyjyher cpescTBa ninu ob6aBese Koja My je
Ha pacroJiara; TO jeCT, y 0BOM IpUMepy CBakU U3HOC cpefcTBa u3Mehy 0 H.j. 1 100 H.j.). HazHauaBamwe ce
M3paxkaBa Kao ,M3HOC BaslyTe" (Ha NIpuMep M3HOC Y 0J1apUMa, eBprMMa, pyHTaMa UM paHAuMa), a He Kao
nojefiMHa4YHa cpeAcTBa. [I[poucTrye fa cBa cpeAcTBa (MM 06aBe3e) 0/ KOjUX ce y3MMa U3HOC XelJUHTa — TO
jecT cBux 100 H.j. cpeAcTaBa U3 NPETXOAHOT pUMepa — MOpajy GUTH:

(@ CraBke 4Hja ce pep BpeJHOCT MeHa Kao 0Ar0BOp Ha MPOMeHe KaMaTHe CTOIE Koja je IpeJMeT
XEIIMHTa; U
(6) CtaBKe Koje 61 MorJie Zia ce KBaJMPUKY]jy 32 pa4yHOBO/ICTBO XeIMHTa ¢pep BPeJHOCTH Jia CY

NojeJMHAaYHO Ha3HaYeHe Kao NpeAMeT XelMHra. Hapo4uTo, 3aTo wro naparpa¢ 52 oBor craHgapza
oapebhyje na dep BpegHOCT UHAHCHjCKe 06aBe3e ca obeiexjeM NoTpaXKibe (Kao UITO Cy Jel03UTHU [0
BUhemwy UM HeKe Apyre BPCTe BpeMEHCKUX JIe[I03UTa) HUje Maba 0/, U3HOCA KOjU Ce MOXe IIJIATUTH 110
BUh ey, JUCKOHTOBAHOT O/ IPBOT JJaHa Ka/Jia Ce MOXe TPAaXKUTH Jia Ce U3HOC UCIJIaTH, TAKBA CTaBKa He
MOJKe /1a ce KBaJMUKyje 32 pauyHOBO/CTBO XeJMHTa ¢pep BPEJTHOCTH 32 GHJIO KOjU BPEMEHCKH TEPHUO/]
nocJie Hajkpaher nepruo/ia y KOM UMaJjial MOXe Jia HOTpaxyje UCIIATy. Y TPeTX04HOM IPUMEpPY, HO3UIHja
KOja Ce IITUTH XeIMHI'OM je U3HOC cpeficTaBa. CTora, TakBe 06aBe3e HUCY /le0 Ha3HAY€eHe CTABKe Xe[IMHTa,
Beh UX EHTUTET KOPUCTH 3a oApehrBame U3HOCA Cpe/ICTBA Koje je HA3HAUYEeHO Kao MpeAMeT XellMHTa. AKO je
NO03HUIHja KOjy je EeHTUTET >KeJieJo [a 3alUTUTH XEe[IMHIOM 610 U3HOC 06aBe3e, U3HOC KOjU NpeJCTaB/ba
Ha3HavyeHy CTaBKy XelIMHra Mopa Jia ce y3Me U3 06aBe3a ca GUKCHOM CTOIOM Koje HUCY oOaBe3e 3a Koje je
MOTJIO JIa Ce 3aXTeBa MOHOBHO MJahare y paHUjeM BpeMEeHCKOM NePHOAY, ¥ POLEHTYaJTHO MEPUJIIO
KopulrheHo 3a npolieHy epeKTUBHOCTH Xe[IMHTa ¥ CKIay ca maparpadom AG169(6) 6u ce u3padyHasio Kao
IpolLeHaT TUX APYTHUxX obaBe3a. Ha npruMep, npeTnocTaBUMO /ia eHTUTET NPOLeHH Jja y oApeheHOM
BPEMEHCKOM I1epHoJy 3a IOHOBHO oJipehuBame LieHa OH UMa 06aBe3y ca GukcHoM ctornoMm of, 100 H.j. Koje
cayrmaBajy 40 H.j. feno3uTa no Buhewy u 60 H.j. 06aBe3e 6e3 o6esexja noTpakbe, U 70 H.j. cpeAcTaBa ca
$HKCHOM CTONIOM. AKO €eHTHUTET OZJIy4YH Ja 3aIUTUTH XE[IMHIOM YUTABY HETO MO3ULUjy oZ 30 H.j., OH
Ha3Ha4yaBa Kao CTaBKy XelIMHra o6aBe3a o H.j. 30 unau 50 npoueHarta (30 H.j./ (100 H.j.- 40 H.j.) =50
nmpoleHaTa) o6aBe3a 6e3 obesiexkja MOTPaXKIbe.

AG162. EHTUTET ce Takohe cyoyaBa ca ApyruM 3aXTeBUMa Ha3HayaBama U JOKyMeHTaluje U3HETUM Y
naparpady 98(a). 3a noptdesb XellMHra pU3rKa 0Ji KAMaTHHX CTOIA, OBO Ha3HA4YaBamwe U JOKyMeHTaluja
oapebhyjy la MOJIMTHKA EHTUTEeTA 32 CBe BapujabJie Koje ce KOPUCTe 3a yTBphHBarbe U3HOCA KOjU je mpeIMeT
Xe[JMHTa U TOoTa KaKo ce oiMepaBa epeKTUBHOCT, 06yxBaTa cJiesehe:

(a) Koja cpeanctBa u 06aBe3e Tpeba Jja ce yk/byde y mopTdesb XellMHra U Koja 0OCHOBa Tpeba J1a ce
KOPHUCTH 33 HbUX0BO YKJambakbe U3 nopTdesba.
(6) Kako eHTUTeT npolewyje JaTyMe IOHOBHOT oJipehuBama LieHa, yK/by4dyjyhu U To Koje

IpeTHOCTaBKe Y Be3U ca KaMaTHOM CTOIIOM JieXe Y OCHOBH IpolleHa cTomna Iiahama yHanpes 1 OCHOBY 3a
IPOMeHY THX MpolieHa. McTu MeTo/| ce KOPUCTH U 3a [TOYETHe [IPOLIeHe Koje ce ITpaBe y BpeMe KaJia ce
CpeACTBO UM 06aBe3a yK/byue y opTdesb XelIMHTa U 3a CBe KaCHUje U3MeHe THUX NpOoLieHa.

() Bpoj u Tpajame BpeMeHCKUX epHo/ia MOHOBHOT oJpehuBama 1jeHa.

m Konnko yecto he eHTUTET TecTHpaTH ePEeKTUBHOCT U KOjU 01, Ba MeTo/ia U3 naparpada AG169 he



KOPUCTHUTH.

(e)

MeTo/,0/10THjy KOjy je EHTUTET KOPUCTHO 3a o/ipehrnBame U3HOCa cpe/icTaBa UM 06aBe3a Koje cy

Ha3HavyeHe Kao CTaBKa XelIMHTa U, Y CKJIaZly ca TUM, IPOLeHTYa/Ha MepuJia Koja cy kopuiiheHa Kaza je
EeHTUTEeT TecTHupao epeKTUBHOCT KopucTehu MeTo onrcaH y naparpadpy AG169(6).

(d)

Kaza entuteT TecTupa epeKTUBHOCT KopullheweM MeTo/[a onrcaHor y naparpady AG169(6), na iu

he eHTUTeT TecTUpPaTH eGeKTUBHOCT 3a CBAKM BpeMEHCKH NepHo/J, IOHOBHOT oipehrBama LieHa
HojeJMHAYHO, 32 CBe BpeMEHCKe IlepHo/ie yKYIHO, UK KopulihelweM HeKe KOMOUHalMje OBe JiBe
MoryhHocTH.

[Tonutrke oapeheHe 3a Ha3HAYaBake U JOKYMEHTAIMjy OJJHOCA Xel[IMHra Tpe6a /a OyAy y CKJIaay ca

npoueAypaMa U IU/beBUMa EHTUTETA 3a yIIpaB/balbe pU3UKOM. [I[poMeHe nosiMTHKa He Tpeba Jja ce BpLie
npousBo/bHO. OHe Tpeba Jja ce onpaB/ajy Ha OCHOBY IpOMeHa TPXKHUIIHUX YCI0Ba U APYyrux pakTopa u
3aCHHUBAjy U OYly V¥ CKJIaZly ca IpolLieJypaMa v II/beBUMa eHTUTETa 3a YIIpaB/bathe PU3UKOM.

AG163.MHcTpyMeHT xeluHra nomeHyT y mnaparpady AG157(e) mMoxke GUTHU MOjeSUHAYHU JlepUBAT WU

noptdesb lepuBaTa O KOjUX CBU CaZipKe M3JI0XKEHOCT PU3UKY OJf KAMaTHE CTOIle KOjUu je mpeJMeT
XellMHTa Ha3HaueHoM y naparpady AG157(x). TakaB nopTdesb fepuBaTa Moxe Jla CaZp:KU MO3UIIHje
pu3HMKa Koje ce npebujajy. Mehytum, Mmoxk/a Hehe yK/bydnBaTH MpoJiaTe OMNLMje UK HETO NMpOJATe
omniyje, 3aTo mTO maparpad 86 oBor craHjapnaa u naparpad AG127 He [03BoJbaBajy Jia ce TaKBe
OnIMje Ha3Haue Kao MHCTPYMEHTH XelIMHra (0CHMM Ka/ja je mpo/iaTa oNliyja Ha3HadyeHa 3a npebujarmbe
KyIlJbeHe omidje). AKO HMHCTPYMEHT XeIMHra BpILIM XEe[JMHT W3HOCa Ha3HavyeHOr y mnaparpady
AG157(n) 3a Bulle 01 jeAHOT BPEMEHCKOT IEPHO/Ia 32 TOHOBHO oZipehHBame L[eHa, OH Ce aJolupa Ha
CBe BpEMeHCKe MepHo/ie KOju Cy mpeAMeT XeluHra. MehyTuM, 4uTaB HHCTPYMEHT XeIMHTra Mopa Ja
ce ajiolMpa Ha Te BPEMeHCKe IepHuo/ie 3a MOHOBHO oJipehuBambe IjeHa 3aTO LITO OBaj CTAaHAAP/, He
Jl03B0OJ/baBa Jja Ce OAHOC XelIMHra Ha3HauM caMo 3a J1e0 BPeMEHCKOT Nepro/ia TOKOM KOT UHCTPYMEHT
XelIMHIa 0CTaje HEU3MHUPEH.

AG164.Kaga eHTUTET oMepaBa npoMeHy ¢ep BPeJHOCTH CTaBKe Koja ce MOXe IJIATUTH YHaIpeJ, Y CKJIaay

ca maparpadom AG157(r), npoMeHa KaMaTHUX CTOIA yTU4Ye HA ¢ep BPeJHOCT CTABKE KOja Ce MOXKe
IJIATUTU yHAIpeJ, Ha /iBa Ha4MHa: OHA yTHU4Ye Ha ¢ep BpeJHOCT YyTOBOPHUX TOKOBA TOTOBHHE U HA
dep BpegHocT onuuje miuahama yHanpes Kojy caJipku cTaBka 3a mahamwe yHanpeg. [laparpad 90
CTaH/ap/a 03B0/baBa EHTUTETY Jla HA3HAYH ie0 GUHAHCHjCKOT CpecTBa UK GUHAHCHjCKe 00aBe3e,
Jlenehy 3ajeJHUYKY M3JI0KEHOCT PU3UKY, KA0 CTABKY XEIIMHTa, M0/ YCJI0OBOM J]a Ce MOXe OJMEepPUTH
epeKTUBHOCT. 3a CTaBKe Koje ce MOTY IUIATUTH yHampef, maparpad¢ 91 mo3Bos/baBa Ja ce OBO
MOCTUTHE Ha3HAaYaBalkh-eM CTaBKe XelIMHra noMmohy npomeHe ¢pep BpeZJHOCTH Koja ce MOXKe MPUITUCATU
IpoMeHaMa Ha3HayeHe KaMaTHe CTOIle Ha OCHOBY OYeKHMBAHUX, a He yTOBOPHMUX, JaTyMa 3a HIOHOBHO
oapehrBame 1eHa. MehyTuM, yTHUIIAj KOjU IpOMeHe KaMaTHe CTOIle Koja je IpeAMeT XellMHIa UMajy
Ha Te OYeKHBaHe JlaTyMe IIOHOBHOT ofpehnBama LieHa ce yK/by4yjy y ofgpehuBamwe dep BpegHOCTU
CTaBKe XelIMHra. Y CKJIaJly ca THUM, aKO Cce OYeKUBaHU JAaTyMH IMOHOBHOT ojpehrBama 1ieHa U3MeHe
(Ha mpuMep fAa 6u ce ofpasuJia NMPOMeHa OYEKMBAHUX HCILJIATA YHANpe[), WM ako ce CTBapHU
JlaTyM{ TIOHOBHOT o/ipehuBama LieHa pa3/IMKyjy 0Jf OHUX OUYeKHBAHUX, NoBehaBa ce HeepeKTUBHOCT
Kao IITO je omucaHo y maparpady AG169. 3a pasauky oj Tora, mpoMeHe O4YEeKHMBAHUX JAaTyMa
MOHOBHOT ofipehuBama LieHa Koju ce (a) jacHo jaBJbajy 360r ¢akTopa, a He 360r MpoMeHa KaMaTHe
CTOIle KOja je mpeAMeT XellMHTra, (6) HUCY Y Be3u ca NpoOMeHaMa KaMaTHe CTOIle Koja je mpeameT
XellMHra 4 (11) Mory ce noy3JjaHo 0/1BOjUTH OJi IpOMeHa Koje ce MOTY IPUIIUCAaTU KaMaTHO] CTOIH Koja
je mpeaMeT xepuHra (Ha mpuMep HmpoMeHe cTona IJahamwa yHampe[ Koje ce jacHO jaBsbajy 360r
npoMeHa jgeMorpadckux pakTopa MM NMOPECKUX MPONHCA, a He 360r MpoMeHa KaMaTHe CTOIle) ce
HCK/BYYYjy KajZia ce oapehyje mpoMeHa ¢pep BpeHOCTH CTaBKe XEIMHIa, 3aTO IITO Ce OHE HE MOTY
NPUNUCATH PU3UKY KOjU Ce LITUTHU XeIIMHTOM. AKO IOCTOjU HEU3BECHOCT y Be3u ca ¢pakTopuMa 360T
KOjUX ce jaB/ba MIPOMEHa OYeKHMBAHUX JlaTyMa MOHOBHOI oJipehrBama LieHa WJHU aKO eHTUTET HUje
cnocob6aH Ja MOy3JaHO OJBOjU NpOMeHe Koje ce jaBsbajy 360T KaMaTHe CTOIe Koja je mpeaMeT
XelIUHIra OJi OHUX NPOMEHAa Koje ce jaBJbajy 360r Apyrux ¢akTopa, OHJA Ce MPEeTIOCTaB/ba Ja ce
pOMeHa jaBJba 360T MPOMEHA KaMaTHe CTOIle Koja je mpeAMeT XeIUHTa.

AG165. OBaj craHzap/ He ofpehyje TEXHUKe Koje ce KOpHCTe 3a o/ipehrnBame N3HOCA TOMEHYTOr Y
naparpady AG157(r), HauMme npoMeHe Gpep BpeJHOCTH CTAaBKe XE[JMHTA KOja Ce MOKe IPUIIHUCATH PUSUKY
KOjH Ce LITUTH XEIIUHIOM. AKO Ce CTaTUCTHUYKe WJIH Jpyre TEXHUKe NPolieHe KOPUCTe 32 TAKBO 0iMePABAlbe,



PYKOBOJICTBO MOpa Jia oueKyje Ja pe3yJaTaT 6y/ie NIpuG/IMKaH OHOM KojU 61 ce 0610 oiMepaBabeM CBUX
NojeJMHAYHUX CpeJicTaBa U/ o6aBe3a Koje YMHe CTaBKYy XellMHra. Huje npuk/iaiHO NpeTIoOCTaBUTH [Jia Cy
npoMmeHe ¢ep BpeJHOCTH CTaBKe XelIMHTIa jeJHaKe TPpOMeHaMa U BpeJHOCTU MHCTPyMeHTa XelIMHra.
AG166. Iaparpady 100 3axTeBa /1a aKo je CTaBKa Xe[IMHTa 3a oApeheHu BpeMeHCKH epuo/i TOHOBHOT
oApebuBama LieHa cpeJiCTBO, OH/lA Ce IPOMeHa HeHe BpPeJHOCTH ITpe/iCTaB/ba Kao 3acebHa JIMHUjCKa CTaBKa
y OKBHpY cpejicTaBa. HacynpoT ToMe, aKko je cTaBKa XelMHra 3a ojipeh)eHr BpeMeHCKH IIepHo/| TOHOBHOT
ozpehuBama LieHa 06aBe3a, IPOMeHa bheHe BPeJHOCTH Ce NPeJCTaB/ba Kao 3acebHa JIMHHjCKA CTaBKa y
oKBUpY 06aBe3a. OBo cy 3aceGHe JIMHUjCKe CTaBKe noMeHyTe y naparpady AG157(r). Oapebhena anokanuja
Ha NojeIMHaYHa Cpe/icTBa (/1M 0b6aBe3e) ce He 3axTeBa.

AG167. Y naparpady AG157(i) ce npumehyje fa ce HeepeKTUBHOCT jaBJba 0 CTeNEHa KaJia ce MpoMeHa dep
BpeJJHOCTH CTaBKe XelIMHIa Koja ce MOXe IPUIIUCATU PU3UKY KOjH je IpeJMeT XelIMHTa PasJIuKyje o/,
npoMeHe ¢ep BpeJHOCTH XeLIMHT AepuBaTa. TakBa pasJivKa ce MOXe jaBUTH U3 oZpeheHor 6poja pasJiora,
KOju 00yxBaTajy cjepehe:

€))] CTBapHU JaTyMH IOHOBHOT oipehuBaba LieHa Cy pa3/IMuUTH OJf OHUX OYEeKHUBAaHUX, UJIHU CY
OYeKUBaHU JaTyMU IOHOBHOT o/ipehuBama LieHa U3MEHEeHY;

(6) CraBkama y nopTdesby XeIMHTa je yMabeHa BpeJHOCT WUJIM Cy IIpecTaJie Jja Ce IPU3HAjy;

() JlaTyMu ucn/iaTe MHCTPYMEHTA Xe[JMHTa U CTaBKe XelJMHTa Cy Pa3JIUYUTH; U

(m) Jpyru y3ponu (Ha mprMep KaJja HEKOJIMKO CTaBKM XEe[JMHIa HOCH KaMarTe I10 CTOIH KOoja je HKKa 0/

6eHyMapk (pedepeHTHE) CTOIE 32 KOjY je CTaBKa Ha3HAYeHa Kao CTaBKa Xe[IMHTa, U Ka/la HeepeKTUBHOCT
KOja je pe3yJiTaT TOra HUje TOJMKO BeJMKa Jla ce NopTdesb Y LIeJTMHU He KBaJUPUKYje 32 pa4yHOBO/ICTBO
XelIMHra).

TakBa HeepeKTUBHOCT (Y3 MPUMEHY UCTUX MPUHIUIIA KOjU Ce 0/IHOCE HAa MaTepHjaIHU 3HA4Yaj Kao U
y apyrum MPC-JC) Tpe6a ma ce yTBpAY U IpU3HA Y CYyPULUTY WK fePULHUTY.
AG168. YonmTeHo, epeKTUBHOCT Xe[IMHTa he ce Mo60/bIIaTH:

(@ AKO eHTHUTET ajlolMpa CTaBKe ca pa3JIMYMTHUM KapaKTepUCTUKaMa Isiaharma yHanpes Ha HAYUH KOjU
y3uMa y 003Up pasJivKe y NOHAllawy Iahama yHanpes.
(6) Kapa je 6poj ctaBku y nopTdesby Behu. Kajia ce caMo HEKOIMKO CTaBKU CaZip>KU Y NopTdesby,

BepOBaTHa je peJlaTUBHO BUCOKA HeepEKTHUBHOCT aKO Ce je/IHa 0/l CTABKH IIJIATH YHAIpe/ paHuje UIn
KacCHHUje Hero IITO ce o4yeKHuBaso. Hacynpot ToMme, kazia nopTdesb caJjp>ki MHOTO CTaBKH, MOXe Ce TaYHUje
npeJBUETH NOHALIake Ny1ahawa yHamnpe,.

(m) Kaga cy kpahu BpeMeHCKHM epruoAu MOHOBHOT oA pehuBama IjeHa (Ha mpuMep jeJHOMECEUHH
HacymnpoT TPOMECEYHOM BpeMEHCKOM IEPHO/Y 32 IOHOBHO o pehuBame 1ieHa). Kpahu nepuoau 3a noHOBHO
o/ipehuBame 1leHa CMatbyjy YTHIAj Hecsaramwa usMelhy AaTyMa MOHOBHOT oZipehuBama IieHa U iaTyMa
ucmate (Y OKBUPY BpEMEHCKOT [epuo/ia TOHOBHOT o/ipehuBama 1leHa) CTaBKy XelIMHTa U UHCTPYMEHT
XelIMHTa.

(m) Beha yyecTasocT KopuroBarma H3HOCA MHCTPYMEHTA Xe[IMHTa J1a 6 ce oJjpa3uJie IpoMeHe CTaBKU
XelMHra (Ha nmpyuMep 360T NpoMeHa O4YeKHBama niiahama yHanpen).

AG169. EHTUTET NeproJUYHO TECTUPA CBOjy epeKTUBHOCT. AKO Ce NpolieHe JaTyMa IIOHOBHOT o/ipehrBama
1[eHa Mekajy u3Mehy jeIHOT 1aTyMa KaJla eHTUTET BPILY NpolieHy eGeKTUBHOCTHU U ciefeher natyma, oH
M3pavyyHaBa U3HOC ePEKTUBHOCTH UJIU:

(a) Kao pas/uKy usMehy npomMeHe ¢pep BpeJHOCTH MHCTPYMEHTA XeiuHra (BueTu naparpad AG157(x)
Y mpoMeHe ¢pep BpeJHOCTH YMTaBe CTABKE Xe[IMHIa Koja ce MOXe MPUIIMUCAaTH NPpoMeHaMa KaMaTHe CTole
Koja je mpeMeT XelMHTa (YK/by4yjyhH U yTHIQj KOjU Ta MpoMeHa KaMaTHe CTOIIe KOja je mpeMeT XellMHTa
r“Ma Ha ¢pep BpeJHOCT O6UJI0 Koje yrpaheHe onuuje miahawmwa yHanpen), Uid

(6) kopulihemweM cieneher saokpykuBamwa. EHTUTET:

)] M3padyHaBa MpoleHaT cpe/icTaBa (UM 06aBe3a) y CBaKOM BpeMEeHCKOM epUoy TIOHOBHOT
oapehuBama 11eHa Koje je 610 MpeIMET XEIIMHTa HA OCHOBY MPOIEHhEHUX JJaTyMa IOHOBHOT o/ipehuBamba
I[eHa HaNnpaBJ/beHUX MOC/IE/bET aHa Ka/ia je TeCcTupaHa e(peKTUBHOCT.

(ii) NpUMelbyje OBaj MPOLEHAT Ha CBOje U3MeHeHe NMPOoIeHe H3HOCA Y TOM BPEMEHCKOM IIEPHOAY
MOHOBHOT o/ipehuBarba eHa a 6M U3padyyHao U3HOC CTABKE Xe[IMHIa HA OCHOBY HeTOBE U3MetheHe
npolueHe.

(iif) M3payyHaBa IpoMeHy ¢ep BpeJHOCTH CBOjUX U3MEHEHUX IIPOLieHa CTaBKe XelIMHTa Koja ce Moxe
NpPUIIMCATH PU3UKY KOjU Ce LITUTH XEJMHIOM U [IPeJICTaBH je KaKo je u3HeTo y naparpady AG157(r)).
(iv) npu3Haje HeeQeKTUBHOCT jelHaKy pa3annu uaMehy nsHoca ogpehenor noz (iii) u npomene dpep

BpeHOCTHU HHCTPYMeHTa XelluHra (BugeTu naparpadp AG157(x)).



AG170. Kazna onMepaBa eheKTUBHOCT, EHTUTET NPaBH pa3J/IMKy U3Mely H3MeHa NpolekheHUX JaTyMa
MOHOBHOT oApehuBama 1jeHa nocrojehux cpescraBa (Mau o6aBe3a) U CTBapara HOBUX CpeJicTaBa (MU
o6aBe3a), o/ 4yera caMo 0BO NIPETXO/AHO Y3pOKyje HeedpeKTUBHOCT. CBe peBU3Hje NpolLieHe JaTyMa IOHOBHOT
oapehrBama IjeHa (KOju HUCY OHU UCK/bYYEHHU Y CKJIaay ca naparpadom AG164), ykbyuyyjyhu cBaky
MOHOBHY aJIOKall1jy nocTojeNrx cTaBKU Ha BpeMeHCKe Nepro/e, ce 06yxBaTajy KaJa ce Mea NpoLemheHU
HM3HOC Y BpeMEHCKOM IepUoay y ckiaay ca naparpadpom AG169(6)(ii), ma ctora, u oHJ1a KajJia ce ojMepaBa
edexTuBHOCT. OHZla Ka/ia ce HeeeKTUBHOCT IPH3HAje KaKo je U3JI0KEeHO Y IPeTX0JHOM TeKCTY, EHTUTET yC-
TaHOBJ/baBa HOBY IIPOLIEHY YKYIIHUX CpeJicTaBa (MM 06aBe3a) y CBAKOM BpeMeHCKOM ePHO/y TOHOBHOT
oJpehuBama LleHa, YK/byuyjyhu U HOBa cpe/icTBa (/1M 06aBe3e) KOju Cy HacTa/Iu MOoCJIe OCae el TecTa
eheKTHBHOCTH, U Ha3Ha4aBa HOBU M3HOC Kao CTABKY XeIIMHIa U HOBU NPOIleHAT Kao MPOILeHaT XeIMHTa.
[Ipouenypa ussnoxeHa y naparpadpy AG169(6) ce oH/1a moHaBsba /10 ciaefieher gaTyMa Kajia ce TecTupa edek-
TUBHOCT.

AG171. CtaBKe Koje Cy IpBOOUTHO aJioljUpaHe Yy BpEMEHCKU NepHo/; IOHOBHOT oipehuBama IjeHa Mory Jia
IpecTaHy Jia ce NpU3Hajy 300T UCNJIaTe YHANpPeJ Koja je paHHja O/f OUeKHBaHe UJIM 360T OTIIHCHBakba
Y3POKOBAHOT yMakelheM BpeJJHOCTH UM NpoAajoM. Kazia ce oBo f0orofu, M3HOC NpoMeHe ¢pep BpeHOCTH ce
yK/by4dyje y 3ace0Hy JIMHUjCKY CTaBKy NoMeHyTY y naparpady AG157(r) koja ce ofHOCH Ha TO /ia CTaBKa 4YHje
je mMpu3HaBakbe MpecTasio Tpeda Jja ce YKJIOHHU U3 W3BellTaja 0 UHAHCH]CKOj MO3UIUjH, U YK/bYUH ¥ JOOHUTAK
WJIM TyOUTAK KOjH Ce jaBJba MOCJIe IPECTaHKaA MPU3HABakba CTaBKe. Y CBPXy 0BOr'a, HEONXO/HO je 3HATH
BpeMeHCKe /U epuo/i(e) HOHOBHOT oApehrBama IjeHa y Koje je CTaBKa YHje je MpuU3HaBakbe MPecTaio
aJloliMpaHa, 3aTo 1ITO 0BO o/ipehyje BpeMeHcKe/u nepuo/(e) MOHOBHOT ofpehuBama jeHa U3 KOjUX CTaBKa
Tpeba Jia ce YKJIOHU U CTOTa U U3HOC KOju Tpeba Jla ce YKJIOHHU U3 3aceOHe JTMHUjCKe CTaBKe IOMeHyTe y
naparpady AG114(r). Kaga ctaBka npecTaje Ja ce Npu3Haje, ako ce MOXe OJpeJUTH Y KOM BpeMeHCKOM
NEepPUOAY je OHA yK/by4eHa), OHA Ce YKJIama U3 TOT BPEMEHCKOT Nepro/a. AKO He, OHaA Ce YKJIama U3
HajpaHHjer BpeMeHCKOT epro/ia ako Cy pe3y/ITaT NpecTaHKa MpU3HaBaba OuJie UCIJIaTe YHANPES BUILE O
OYeKMBaHMUX, UJIH Ce aJ0LjMpa Ha CBe Iepuo/e KOjU caZipXKe CTaBKY 4Hje je IpU3HaBakbe NpecTaso 1o
CUCTEeMaTCKOM WJIM pallMOHAJHOM OCHOBY aKO je CTaBKa IpoJiaTa UJIM joj je yMarmeHa BpeJJHOCT.

AG172. Tlopep Tora, CBak1 U3HOC KOjU ce OJHOCH Ha oJipeheHr BpeMeHCKU NepUo/, YMje IpU3HaBambe He
npecTaje KaJla BpeMeHCKH NepUo/i UCTEKHe, ce IPU3Haje y CyQUIUTY MU AebULUTY y TO BpeMe (BUAETH
naparpa¢ 100). Ha npumep, npeTnocTaBMMO Jla EHTUTET aJloLiUpa CTaBKe Ha TPU BpeMeHCKa Nepuojia
MOHOBHOT o/ipehuBama neHa. [IpuIMKoM MpeTxoAHOT TOHOBHOT Ha3HAa4YaBamwa, MpoMeHa ¢pep BpeJHOCTU
KOja je M3BeIITaBaHa y je/[HOj IMHUjCKOj CTAaBKH y U3BEIITAjy 0 PUHAHCHU]CKO] MO3UIUjH je GUJIO CPEACTBO OF
25 n.j. Taj u3HOC pe/icTaB/ba U3HOC KOjU Ce MOXKe punucaTy nepuoauma 1, 2 u 3 ox 7 H.j.,, 8 H,j. 1 10 Hj.,
TUM pejiocaeioM. Y BpeMe cJiefieher NOHOBHOT Ha3HAayaBaka, Cpe/iCTBa Koja ce MOTy IpUNucaTH nepuosy 1
cy 61Ja MM peajiM30BaHa UJIM TOHOBHO ajloLiMpaHa Ha Apyre nepuoje. CTora, 7 H.j. IpecTaje Jja ce Npu3Haje
y U3BellTajy 0 UHAHCH]jCKOj MO3ULIUjU U IPU3HAje ce Kpo3 cyduuuT uin gepunut. 8 H.j. u 10 H.j. ce caga
MOTy NpUNKCcAaTU Ha iepuojie 1 u 2, TuM pepociaegoM. OBU MpeocTau NEPUOAH Ce OHJIa KOPUTY]y, KaKo je
HEeOIXO0/IHO, 32 TpoMeHe ¢pep BPeJHOCTH KaKo je onucaHo y naparpady AG157(r).

AG173. Kao unycTpanuja 3axTeBa NpeTxo/Ha /iBa naparpada, IpeTIoCTaBUMO /i je eHTUTEeT paclopesno
Cpe/CTBa aJIoKal1joM npoleHTa nopTdesba Ha CBAKU BpeMeHCKU [Tepro/] TOHOBHOT oJipehrBamba LieHa.
[IpeTnocTaBuMO Takohe fa je morao Jja pacrnopeau 100 H.j. y cBakM o, IpBa /iBa BpeMeHcKa nepuoza. Kaga
HCTEKHe NPBU BpeMeHCcKHU nepuo/, 110 H.j. cpe/icTaBa npecTaje Jia ce Mpu3Haje 360r 04eKUBAHUX U
HeoYeKHBaHUX MOHOBHUX UCILIATA. Y OBOM CJIy4ajy, 1[0 U3HOC KOjH Ce CaJIp>KU ¥ 3ace6HOj TUHUjCKOj CTABKHU
noMeHyToj y naparpady AG157(r) Koju ce oJHOCH Ha IPBU BPEMEHCKH [IepHO/ Ce YKJIakha U3 U3BellTaja 0
duHaHCHjCcKoj mo3uIUjH, Iyc 10 mpoljeHaTa U3HOCA KOjU Ce OJTHOCH Ha APYTH BPpeMEHCKH IEPUO/I.

AG174. AKo ce U3HOC KOjH je MpeMeT Xe[IMHTa 3a BpeMeHCKH epUo/i TOHOBHOT oZpehuBamba IleHa CMakbH,
a la He IpecTaHe [IpU3HaBame Cpe/icTaBa (M o6aBe3a) Koja ce Ha Hera 0JHOCe, U3HOC KOjHU Ce YKJ/byuyje ¥
3aceOHY JIMHUjCKY CTaBKy noMeHyTy y naparpady AG157(r) Koju ce oJHOCH Ha CMambemhe Ce aMOpPTU3yje v
ckiafy ca naparpadpom 104.

AG175. EHTUTET MOXe NOoXeJIeTH Jla IPUMEeHU NPUCTYN U3HeT y naparpapuma AG157-AG174 Ha nopTtdenb
XelJMHra KOjU ce IPeTX0AHO padyyHOBO/ICTBEHO 00yXBaTao Kao XelJMHI TOKOBa rOTOBHHe y cKaazay ca MPC-JC
29. TakaB eHTUTET O NOBYKao NPeTXOJHO Ha3HAYaBame XelJMHIa TOKa TOTOBUHE Y CKJIaAy ca naparpadom
112(n), u npuMeHuo 61 3axTeBe U3HETe y TOM Naparpady. OH 6U Takohe NOHOBHO Ha3HAYMO XEIJUHT Kao
XeIMHT pep BpeHOCTH ¥ NPUMEHHUO PUCTYH U3HET y naparpaduma AG157-AG174 Ha noTeHuUjaIHe
HapeJHe pauyyHOBOJCTBEHe IepHUoJe.



Y oBoM cTaHAApAy, HOBYaHU U3HOCH CY U3PAXKEHH Y ,HOBYaHUM jeAMHUIAaMa” (H.j.)

Y oBoM cTaHAApAy, HOBYAaHU U3HOCH CY U3PAXKEHH Y ,HOBYaHUM jeAMHUIAMa” (H.j.)



IIpusior b

IloHOBHa npoueHa yrpabeHnux gepuBara

0Osaj npusoz je cacmasHu deo MPC-JC 29.

YBoa

B1. Y maparpacy 11 MPC-JC 29 ce yrpaheHu AepHUBaT ONUCyje Kao “KOMIIOHEHTA XUOPHUJHOT
(koMOMHOBaHOT) HHCTPYMEHTA KOjU Takohe o6yXBaTa M HeJlepUBaTHH OCHOBHU YTOBOD — ca epEeKTOM Ja
HeKU TOKOBHU F'OTOBHHE KOMOWHOBAHOT JiIepUBaTa Bapupajy Ha HAYMH KOjH je CBOjCTBEH CAMOCTAJIHUM Jie-
puBaTuma.”

B2. Y naparpady 12 MPC-JC 29 ce 3axTeBa Jia yrpaheHu AepuBaT 6y/ie 0/jBOjeH 0/i OCHOBHOT yroBopa 1
Jla ce obpayyHaBa Kao ZilepuBaT aKo, ¥ CaMo aKo:

(a) EKOHOMCKe KapaKTepUCTHKe U pU3UIM yrpaheHor feprBaTa HUCY YCKO MOBE3aHU Ca EKOHOMCKHUM
KapaKTepUCTHUKaMa ¥ pU3UIMa OCHOBHOT yTOBOPa;

(6) O/1BojeHU HHCTPYMEHT Ca UCTUM YCJIOBHUMaA Kao U yrpaheHu iepuBaT 64 3a/[0BO/bHO e UHULIH]Y
JlepyuBaTa; u

(m) XubpuzaHu (KOMOMHOBAHM) HHCTPYMEHT Ce He oiMepaBa 1o ¢pep BpeJAHOCTH ca IpoMeHaMa dep
BPeHOCTH ITPU3HATHUM KPO3 CyPULUT UaK fedULUT (TO jecT, leprBaT KojH je yrpaheH y duHaHCcHjcKO
CpeACcTBO UM GUHAHCUjCKY 06aBe3y o ¢ep BpeAHOCTH Kpo3 cyPuLUT uau fePULUT HUje 3acebaH).

B3. MPC-JC 29 3axTeBa Jjla eHTUTET, KaZia [IPBU NIy T I0OCTaHe YTOBOPHA CTPaHa, IPOLIEHU /A JIU Ce
3axTeBa /ja ce OUJI0 KOjU OJf YMETHYTHX JIepUBaTHBA Ca/IPXKAaHUX ¥ YTOBOPY OJIBOjH OJf OCHOBHOT yroBopa U
Jla ce o6payyHaBa Kao JlepuBaTUB IpeMa 0BOM cTaHAapAy. OBaj npusor ce 6aBu ciaepehnm nutamuma:

(a) Jla 1u MPC-JC 29 3axTeBa Aa ce TakBa [IPOLieHa BPIIM CaMO KaJila eHTUTEeT IOCTaHe yrOBOpHA CTPaHa,
WJIY /1a JIY TaKBa IIpolieHa Tpeba Zja ce HI3HOBA pa3MaTpa TOKOM IeJIoT Tpajarka yropopa?
(6) Jla 11 eHTUTET KOjU IPUMelbyje OBaj CTaHAAP/ PBU My T Tpeba Jla BPLIU CBOjy NPOILLEHY HAa OCHOBY

yCJI0Ba KOjU Cy IIOCTOjaIA KaJia je eHTUTET IIPBU MyT [10CTa0 YTOBOPHA CTPaHa, UJIK Ha OCHOBY yCJI0BA KOjU
Cy IIpeoBJIaZilaBaJlv KaJia je eHTUTeT I10 IPBU IIyT YCBOjUO 0Baj CTaHJAPA?

B4. OBaj mpuJior ce npuMemyje Ha cBe yrpahene gepuBate y aesaokpyry MPC-JC 29 ocum Ha cTHLake
yrosopa ca yrpaeHuM JiepuBaTUMa Y KOMOWHALUjH €eHTUTETA UM Ha IbUXOBY NOTEHLUjaIHy IOHOBHY
NpOLeHY Ha AATyM CTHIaka.

IIpumena MPC-]JC 29 Ha NTOHOBHY NpoLeHy yrpal)eHux AepuBaTa

BS5. EHTUTeT npolemwyje a 1 je IOTpe6GHO 0ABOjUTH yrpaheHHU JepuBaT 0Ji OCHOBHOT yroBopa 1
obpayyHaBaTH ra Kao JilepuBaT KaJila eHTUTeT NPBU NYT [IOCTaHe YyrOBOPHA cTpaHa. HakHasHa MOHOBHA
IpolieHa je 3abpamkeHa OCUM aKo He [T0CTOjU (a) NpoMeHa yc/0Ba yroBopa Koja 3HauajHO MeHa TOKOBe
TOTOBHHE KOjU 61 Ce MHa4Ye 3aXTeBaJIM MpeMa YroBopy WM (0) pekiacudukanmja ¢puHAHCHjCKOT CpeJICTBA
U3 Kareropuje ¢ep BpeJHOCTU Y CYPULHUT UK JeULUT, Yy KOM CJIy4ajy ce TOHOBHA MIPOIeHa 3aXTeBa.
EHTHTET 0Zpehyje a v je ©3MeHa TOKOBA TOTOBHHE 3HAa4YajHa pa3MaTpamkeM CTENEHA Y KOM Cy ce
IIPOMEHUJIN OYeKHBaHU 6y ;yhy TOKOBY rOTOBMHE NIOBE3aHU ca yrpaheHuM iepuBaToOM, OCHOBHU YTOBOP
UM 060je, Kao U ia JI je TpoMeHa 3HavyajHa y 0JHOCY Ha IPeTX0/JHO OYeKHBaHe TOKOBe F'OTOBHUHE 0/
yrosopa.

Bé6. [IpoueHa Aa i yrpaheHu AepuBaT Mopa fia 6y/ie 0/iBOjeH 0/ OCHOBHOT YTOBOpa U PayyHOBO/ICTBEHO
obyxBaheH Kao fiepyUBaT NpU pekJacudrkanuju GUHAHCH]CKUX Cpe/icTaBa U3 KaTeropuje ¢pep BpeJHOCTH ¥
cy$uuuT WK AedULUT ¥ cKiIaAy ca naparpadom B5, Bpiiy ce Ha 0CHOBY OKOJIHOCTH KOje Cy OCTOjasle Kaja
€HTUTET NIPBHU YT II0CTAa0 yroBOpPHa CTpaHa.

B7. ExTuTeT Koju ycBaja MPC-JC 29 npBu iy T npolewyje Ja Ju je IOTPeOHO 0IBOjUTH yrpaheHu
JlepUBaT 0/l OCHOBHOT YroBOpa U 06payyHaBaTH I'a Kao JlepyMBaT Ha OCHOBY yCJIOBA KOjU Cy ITOCTOja/IM Ha
JaTyM KOjH je KacCHUjU u3Mehy AaTyMa Ka/Jia je cTpaHa 1ocTaJjia yroBopHa CTpaHa U JlaTyMa Kajia ce
3axTeBaJ/la IOHOBHA IIpoLieHa IpeMa naparpady B5.



ITpuior I

XelMHI HETO UHBECTULHUja Y UHOCTPAaHOM NOCJI0BaKBY

0Osaj npusoz je cacmasHu deo MPC-JC 29.

YBoa

C1. MHOTrY U3BeIITajHU EHTUTETH UMajy MHBECTHIHje Y MTHOCTPAHO MOC/I0Bamke (peMa AebUHULHjU U3
MPC-]C 4, maparpa¢ 10). UHOCTpaHO NOC/TIOBake MOKe Ce 06aB/baTH MPEKO KOHTPOTHUCAHUX EHTUTETA,
NpUJpYyKEHUX eHTUTETA, 3ajeJHNUKUX oAyxBaTa Uau orpaHaka. MPC-JC 41 3axTeBa [ja eHTUTET OApesH 3a
JYHKILMOHAIHY BaJyTy CBaKe 0/ CBOjUX MOCJOBHHUX ONepaliyja BaJayTy NIPpUMapHOT eKOHOMCKOT OKpYKeHa
Te onepanuyje. [Ipunrkom npeBohewa pesysiTata U pUHAHCHjCKe MO3ULIMje HHOCTPAHOT MOCJ0BaKkA ¥ BaIyTy
3a Ipe3eHTallyjy, 0 eHTUTETA Ce TPaXKU Jla IpU3Ha KypCHe pasjuKe AUPEKTHO y CYQULUTY U AePULUTY
JIOK He 0TyhY HHOCTPaHO NOC/I0Bake.

C2. PauyHOBO/ZCTBO XellMHIa 3a pU3UK CTpPaHe BaJyTe [0 KOra J10J1a3u 360T HETO UHBECTHULIH]je y
MHOCTPAHO MOC/J0Bakhe NPUMEYje Ce CaMo aKo je HeTO UMOBHHA TOT HHOCTPAHOT M0CJ0Bakha YK/by4eHa y
¢dunHaHcujcke usBemtaje. OBO ce 0OAHOCH Ha KOHCOJIUZ0BaHe GUHAHCHjCKe U3BellTaje, PUHAHCHjCKe
M3BellTaje y KojuMa ce yJaramwa obpayyHaBajy MeTo/i0M y/ea U pUHAHCHjCKe U3BELITaje ¥ KojuMa cy
yJlarama y 3ajeJJHU4Ke NoAyxBaTe NPONOPLUOHATHO KOHCoIMJoBaHa. CTaBKa Koja ce XelJUHIOM IUTUTH O/
pU3UKa CTpaHe BaJyTe [10 Kora j0/1a3u 360T HeTO MHBECTHIIMje Y MHOCTPaHO N0CJ0Bakhe NpeJcTaB/ba U3HOC
HeTO UMOBUHE je/IHAK UJIU MakbU OJ] K’bUTOBOJCTBEHE BPeJHOCTH HETO UMOBUHE Y MHOCTPAHOM I1OCJI0BayY.
C3. MPC-]JC 29 3axTeBa 03HauyaBakbe NIpUKJIaJHe CTaBKe XelJMHTra U IPUKJIAJHUX UHCTPYMeHaTa XellMHra
Yy OZJHOCY Pa4yyHOBO/CTBA Xe[JMHTa. AKO ITIOCTOjH 0O3HAY€HU OJHOC XEIUHT3, Y C/Iy4ajy XelJMHIa HETO
VMHBECTULHj€E, JOOUTAK UM TyOUTAK 0Jf UHCTPYMEHTA XeIMHIa 33 KOjU je YCTaHOBJbEHO Jia pe/iCTaB/ba
eeKTHBaH Xe[IMHT HETO UHBECTHIMje TPU3Haje Ce JUPEKTHO Yy HETO UMOBHUHHU/KallUTaIy U YKJbyUyje ce
3ajeiHO ca KYPCHUM pas/iMKaMa /10 KOjUX J1oJ1a3u IPUJIMKOM NpeBohemwa pesysTaTa U GUHAHCHUjCKe
MO3ULHje UHOCTPAHOT MOCI0Bamba.

C4. OBo Tymaueme ce 0JHOCH Ha eHTUTET KOjH O BpraBa Xe[IMHTy KypCHU PU3UK 0 KOTa J10J1a3u 360T
HeTO UHBECTUIHje Y MHOCTPAHO NOC/TI0Bakbe, U KOjU XKeJU Jja ce KBaJuPHUKYyje 3a pauyHOBO/ACTBO XEIUHIa Y
cxknagy ca MPC-JC 29. Pagu jefHOCTaBHOCTH, y 0BOM TyMademy ce TaKkaB eHTUTET Ha31MBa KOHTPOJIHUM
E€HTUTETOM, a ’beroBY GUHAHCHjCKU U3BELITAjH ¥ KOj€e je YK/bydeHa HETO MIMOBHHA MHOCTPAHOT IOCJ0Bamkha
Ha3MBajy ce KOHCOJIM/I0BaHUM GUHAHCHjCKUM M3BeluTajuMa. PedepeHiie Koje ce ofHOCE HA KOHTPOJIHE
eHTHUTeTe NOoJjeJHAKO Ce IPUMeYjy Ha CBe eHTUTETE KOjU UMajy HeTO MHBECTHIIUje ¥ UHOCTPaHOM
N0CJI0Bamy, 6UJIO Jia ce pajiu 0 3aje JHUYKOM MOAYXBATY, IPUJPYKEHOM EHTUTETY UK GUIHjaIU.

C5. IlpexmeTu KojuMa ce 6aBU 0Baj MPHUJIOT jecy:

(a) WpenTrdukoBame eBU3HUX PU3MKA KOje ce KBaJU(PUKYjy Kao pU3UK XEIUHTA Y XeIUHTY HETO
VMHBECTUIHMja y MHOCTPAHO I0CJ0Babe, y3uMajyhu y 063Up /1a eHTUTET ca MHOTMM CTPaHUM ollepaljyjaMa
MO’Ke OUTHU U3JIOKEH 0/ipeheHOM 6POj pU3KKa MOBEe3aHUX ca KopuuiheweM cTpaHe BaiyTe. OH ce KOHKPETHO
6aBM NMTawkHUMa:

{1 Jla JI1 KOHTPOJIHK EHTUTET MOXe Jja 03HAUM Kao PU3UK KOjH je IpeIMeT XelJMHIa CaMO OHe KypcHe
pasjivKe Koje HacTajy U3 pasjiuke usMehy QyHKIMOHANIHE BalyTe KOHTPOJHOT EHTUTETA U FherOBOT
MHOCTPaHOT NOCJ0Bakba, MM MOXKe /1a TAKO 03HAYH U pasJiMKe [0 KOjUX [10/1a31 360T pasJirke uaMmehy
BaJIyTe 3a Npe3eHTalH]y y GUHAHCHjCKUM U3BELITAjHMa KOHTPOJIHOT EHTUTETa U QYHKI[MOHAJIHE BaIyTe
He['0BOT HHOCTPAHOT 110C/I0Baba;

(ii) aKO KOHTPOJIHU eHTUTET APXKU UHOCTPaHy N0CA0BHY Ollepalyjy NIocpeAHo, Aa JIU PU3UK KOjH je
npeJMeT XelIMHTa yK/by4yyje cCaMo KypCHe pasJiMKe 10 KOjUX J10J1a3U 360T pasyuKe y QYHKLIHUOHATHUM
BaslyTaMa U3Mely HHOCTPAHOT II0CI0Bakha U leroBOT HENOCPELHOT KOHTPOJIHOT €HTHUTETA, UJIM PU3HK KOjU
je mpeMeT XelJMHTa MOKe /13 06yXBaTa U CBE OHE KYpCHE pa3J/ikKe U3Mehy GYHKLMOHAIHUX BaIyTa
HMHOCTPAHOT 0CJ0Bakka U NOCPeIHOT UM Kpajiber KOHTPOJIHOT eHTUTeTA (TO jecT, ja JIM YMibeHUIa Ja ce
HeTO MHBECTHUIMja y UHOCTPAHOM [10CJI0Baby JPKU KPO3 NOCPeHU KOHTPOJIHY eHTUTET YTHYe Ha
€KOHOMCKH PH3HK 3a Kpajibl KOHTPOJIHU EHTUTET).

(6) rjie ce y eKOHOMCKOM €HTUTETY MOKe ApKaTH UHCTPYMeHT XelluHra. KoHKpeTHa nuTama cy:

0 MPC-]JC 29 n03B0J/baBa EHTUTETY [Jla HAa3HAYHU JePUBATHU UM HelepUBATHU UHCTPYMEHT (KU
KOMOMWHAlUja JepUBAaTHUX U HEeJJEPUBATHUX UHCTPYMEHATA) Ka0 HHCTPYMEHT XelJMHTa PU3HKA KOjU Cce
OJIHOCe Ha cTpaHe BaJsyTe. OBaj MpUJIOT Ce GABH NMUTAKEM J1a JIM IPUPOJA HHCTPYMEHTA XEIUHTA
(AepvBaTHOT MJIM HeJlepUBATHOT) UJIM MeTO/| KOHCOJIMAALUje YTUYY Ha IpoLieHy eGeKTUBHOCTH XelJMHTIa:
(ii) OBaj mpuJior ce Takohe 6aBU NUTaKkEM KaJla Ce, Y OKBUPY €KOHOMCKOT EHTUTETa, UHCTPYMEHTH



Xe[IMHTa KOjU Cy 3aIUTHTA 0Ji pU3MKa HETO MHBECTHUIHja Y HHOCTPAHO MOC/JI0Balkhe MOTY KOPUCTUTH [ja OU ce
WCIyHWIEe KBaJMbUKanyje 3a pauyHOBOCTBO XEIIMHTa, TO jeCT, Zia JIM KBaIMOHUKyjyhu ogHOC pauyHOBOACTBA
XelIMHIa MOXe Jla Ceé YCTaHOBU CaMoO aKo je eHTUTET KOjU BPLIX XeIMHT CBOje HETO UHBECTULHje CTpaHa y
MHCTPYMEHTY Xe[IMHTa UM 12 JIK OUJIO KOjU eHTUTET Y OKBUPY eKOHOMCKOT eHTUTEeTa, 6e3 063upa Ha
HBeroBy QYHKLUNOHAIHY BaYTY, MOXKeE J1a IP>KU UHCTPYMEHT XEIIUHTa.

() Kako eHTUTeT Tpeba ja oApe it KOju U3HOC JOOMTKA UJIM I'YOHUTKa Tpeba MpU3HATH Y HETO
MMOBHHM/KanuTaay Tpeba NIpU3HATU JUPEKTHO Yy CYPULUTY UNH AeDULMTY 32 UHCTPYMEHT XelIMHra U
ctaBKy xepuHra nouto MPC-JC 4 u MPC-JC 29 3axTeBajy a ce YKYIIHA U3HOCH [IPU3HAjy JUPEKTHO Y HETO
MMOBHHH/KaNKTaly y Be3U ca KypCHUM pasjiMKaMa JI0 KOjUX 0/1a3U NPUIUKOM NpeBohema pe3yaTaTa U
dUHaHCHjCKe MO3UIMje MHOCTPAHOT I0CJ0Bakha, Kao U 3a JOOUTKE U TYOUTKE 0/ MHCTPYMEHTA XEIUMHTa 32
KOjH ce YTBP/JH Jia Ipe/iCTaB/ba ePpeKTUBAH XEIMHT HETO UHBECTHUIIMje KOjU Ce MPU3Haje JUPEKTHO Kajia
KOHTPOJIHU EHTUTET OTyHU HHOCTPAHO MOCJ0Bake. KOHKpeTHA NHUTama Cy:

(i) KaJia ce 0TyhH MHOCTPaHO NOC/J0Bake Koje je 6110 3alITUheHo XelIUHIOM, OHO LITO OCTaHe 0/,
pe3epBH 10 OCHOBY KYPCHHUX pa3/IMKa KOHTPOJIHOT €eHTUTEeTAa Y Be3U Ca MHCTPYMEHTOM XelIMHTa U y Be3H ca
THUM MHOCTPAHUM N0OCJ0BakbeM IpU3Haje ce y CYQUUUTY UK AePULUTY Y KOHCOMUA0BAaHUM PUHAHCHjCKUM
M3BelITajUMa KOHTPOJHOT eHTUTEeTa;

(i) Jla JI1 MeTOoJ, KOHCOJIM/1aldje yTHYe Ha oApehBambe U3HOCA KOjU Tpeba /1a ce MPHU3HA Y CYQUITUTY
WU feQULUTY.

IIpumena MPC-JC 29 Ha XelJUHT HETO HUHBECTHUIMje Y HHOCTPAHOM IOC/IOBAKbY

Ipupoda pusuka koju je npedmem xeyuHaa u U3HOC cmaske XeyuHaa
30 Koje ce Moce 03Ha4uMu 00HOC XeyuHaa

Cé. PauyHOBO/ICTBO XelIMHTa OJJHOCH Ce CaMO Ha KypcHe pa3JIuKe Koje HacTajy usmehy ¢yHkumonanne
BaJIyTe MHOCTPAHOT N0C/0Bakba U GYHKIIMOHA/He BaJyTe KOHTPOJHOT eHTHUTEeTA.
C7. [Ipu XelMHTY pU3UKa CTpaHe BajyTe KOju HacTajy 360T HeTO MHBECTHUIIMje Y UHOCTPAHO MOCJ0BakbE,

CTaBKa XellMHra Moxe 6UTH U3HOC HETO UMOBHHE KOjH je jeIHaK UJIM MakbH 0/ KIbUTOBO/ICTBEHE BPeIHOCTH
HETO UMOBHHE HHOCTPAHOT [I0CJI0Bakha ¥ KOHCOJUA0BAaHUM QUHAHCHjCKUM U3BELITajUMa KOHTPOJIHOT
eHTHUTeTa. KlbUroBOCTBEHN U3HOC HETO UMOBHHE MHOCTPAHOT NOCJ0Bamka KOjU ce MOXke 03HAaYUTH Kao
CTaBKa Xe[IMHIa Y KOHCOJIM/J0BaHUM (pUHAHCHjCKMM M3BEIITajUMa KOHTPOJIHOT eHTUTETA 3aBUCH O] TOra /1a
JIM je HEKA KOHTPOJIHM eHTUTEeT HUXKer paHra y MHOCTPaHOM IOC/I0Baby NPUMEHHUO PadyyHOBO/CTBO
XelIMHTa Ha LieJIMHY WJIM 1e0 HeTO UMOBHHE TOT MHOCTPAHOT [I0CJI0Baka U Jia JIM je pauyHOBOJCTBO Xe[IMHTa
NPUMEbEHO U Y KOHCOJIMJ0BAaHUM PUHAHCH]CKMM U3BellTajuMa KOHTPOJIHOT eHTHUTeTa.

C8. Pusuk koju je npeaMeT XellMHIa MOXe Ce O3HAUYUTH Kao U3JI0)KeHOCT KypCHOM PU3HKY KOjU HacTaje
13 pa3/iuKa u3Mehy QyHKIMOHA/IHe BaJyTe MHOCTPAHOT N0C/0Bamka U GYHKIMOHAIHE BajlyTe GUJI0 KOjer oJ
KOHTPOJIHUX eHTUTeTa (HENOCPEJHOT, IOCPEAHOT UJIM KPajiber KOHTPOJIHOT EHTUTETAa) TOT MHOCTPAHOT
nocj0Bama. YumbeHula Jja ce HeTO MHBECTHULIMja APKU NTyTeM NMOCPeAHOT KOHTPOJIHOT eHTUTeTa yTHUYe Ha
NpUPOJY eKOHOMCKOT pU3HKa KOjU HacTaje 360T N3J10)KEHOCTH Kpajiher KOHTPOJIHOT eHTUTeTa KYpCHOM
PHU3UKY.

C9.  M3y05KeHOCT KypCHOM PHU3HKY KOjU HacTaje 360r HETO MHBECTHIIMje Yy HHOCTPAHO N0C/I0Bakhe MOXe /a
ce KBaIUdUKyje 3a PauyyHOBOJCTBO XEIIMHra CaMO jeJlHOM Y KOHCOJHJOBAaHUM (UHAHCHUjCKUM
u3BelTajuMa. Jlakjie, aKo ce HCTa HETO MMOBHMHA HWHOCTPAHOr IOCJ0Baka IITHUTH XEUHIOM Of
CTpaHe BHIIE KOHTPOJHUX EHTUTETAa YHYTap €KOHOMCKOI eHTHUTeTa (Ha NpHUMep, U OJ, CTpaHe
JUPEKTHOT U O CTpaHe UH/JUPEKTHOT KOHTPOJIHOT €HTHUTeTa) 360T UCTOr PU3MKa, caMo he jeraH
ofHOC xejuHra Mmohu ga ce kBaauuUKyje 3a padyHOBOJACTBO XeJMHIa Yy KOHCOJMAOBAaHUM
$UHAHCHjCKUM M3BellTajuMa Kpajiker KOHTPOJHOr eHTUTeTa. OJHOC XelMHIa KOju O3HayM jefiaH
KOHTPOJIHM €HTUTET ¥ CBOjUM KOHCOJIMJ0BAaHUM QUHAHCHjCKMM U3BeIlTajUMa He Mopa Ja ce OAPXKHU
OJl CTpaHe HEKOT KOHTPOJIHOT eHTUTEeTa BULIEeT paHra. MehyTuM, ako ra He oJp>KU HEKH KOHTPOJIHU
E€HTUTET BUILET PAHTa, pAYYHOBOJCTBO XEIMHIA KOje je MPUMEHUO KOHTPOJIHU €HTUTET HUXKET paHra
MOpa ce CTOPHUPATH NPe HETOo LITO Ce MPU3HA PAaYyHOBOJCTBO XEIMHIa KOHTPOJIHOT EHTUTETA BUILEr
paHra.

I'de ce modice Opcamu UHCMPYMeHM XeyuHaa

C10. /[lepuBaTHU WM HeNepPUBATHH HHCTPYMEHT (WM KOMOWHAIMja JepUBAaTHUX U HeJepUBaTHUX
WHCTPyMeHaTa) MOXe Ce 03HaYUTH Kao MHCTPYMEHT XelIMHIa ¥ OKBUPY XelIMHra HETO UHBECTULIH]je Y



C11.

WHOCTPaHO IOoCJ0Bame. MHCTpyMeHT(M) XellMHra Moxke (MoOry) ce Ap»aTH oJf CTpaHe 6GHJIO KOr
eHTHUTEeTa WM BHUlle eHTHUTeTa YHyTap eKOHOMCKOI eHTHUTeTa (CeM YKOJHUKO je caMO HWHOCTPAHO
NocJ0Bame 3alTHNEeHO XEIUHIOM), IOT0J, Cy UCTyHeHH ycaoBu U3 MPC-JC 29, naparpada 98, Bezanu
3a 03HauYaBakbe, JOKYMEHTOBAE U ePEKTUBHOCT XEIMHIa HETO UHBecTHLMje. [loceGHO je BaXKHO Aa ce
006e36e/1 jacHa JOKyMeHTallija 0 CTpaTerujyu XellMHra eKOHOMCKOT eHTUTeTa, 360r MoryhHocTH fa ce
1ojaBe pa3/IMYMTa O3HAaYaBama Ha Pa3/JIMYMTUM HUBOKMMaA YHYTap eKOHOMCKOT eHTUTeTa.

Y cBpxy npoleHe epeKTUBHOCTH, IPOMeHa BPEAHOCTH WUHCTPYMEHTA XeIMHIra y OJHOCY Ha KypCHH
pPHU3UK padyHa ce npeMa QyHKIMOHAJIHOj BaJyTH KOHTPOJHOT €HTHUTETA, Y OJHOCY Ha KOjy Ce MepH
PHU3UK KOjU je IpeAMET XelIMHra, y CKJIa/ly ca JOKYMeHTAalljoM pauyyHOBO/CTBA XeIMHTra. 3aBUCHO OJ
Tora rjie ce JpXXM UHCTPYMEHT X€IMHTa, Yy OJCYCTBY PAayyHOBOJCTBA XEIIMHTa, YKyMHa NMpOMeHa
BPEJHOCTU MOXe€ Ce MPU3HATHU Yy CYQUIUTY WU JePUIUTY, TUPEKTHO Y HETO UMOBUHU /KAMUTAY,
WJIY ¥ jeIHO U ipyTo. MehyTHM, Ha npoiieHy epeKTUBHOCTH He YTHYE TO /ia JIU Ce IPOMEHA BPeTHOCTH
WHCTPYMEHTa XelMHTa IMpHU3Haje y y CyOUUUTY WM [JePUIUTY WJIA [JUPEKTHO Yy HETO
MMOBHHH /KanuTany. Kao geo npuMeHe payyHOBO/JACTBA XeIMHIa, YKYNHU ePEKTUBHU Jle0 NPOMEHe
YK/bYY€eH je JUPEKTHO y HEeTO UMOBHUHY/KanuTal Ha oneHy ebeKTUBHOCTH He YTHUYe HU TO Jia JIH je
MHCTPYMEHT Xe[IUHTa JIepUBaTHU UJIU HeJIepUBATHH, Ka0 HU U300p METO/ja KOHCOJIU/0Baba.

OmybeH:e UHOCMPpAHoOZ noc/a108ar6a 3awmuheHoz XeyuHzoM

C12.

C13.

C14.

C15.

[lomto ce oTybu HHOCTpaHO MOC/AOBalke Koje je GUI0 3alITUNEeHO XeJUHIOM, W3HOC KOju ce
pekysacudpukyje y cyPuuuT uiad AedUIUT U3 pe3epBU IO OCHOBY KYPCHUX pasjuKa y
KOHCOJIMJI0BAaHHM GHHAHCHjCKUM H3BelITajuMa KOHTPOJIHOT €HTHUTeTa Yy Be3u ca MUHCTPYMEHTOM
XelIMHTa MpeJicTaB/ba U3HOC KOjU je TOTpebHO uaeHTUPUKOBATH, peMa MPC-JC 29, maparpad 113.
Taj u3HoOC mpejcTaB/ba KyMyJIaTHUBHU JOOUTAK WMJM TyOUTaK Ha MHCTPYMEHTY XelIMHIa 3a KOju je
yTBphEHO Aa mpe/icTaB/ba ePEeKTHBAH XEIIHHT.

H3HOC Koju ce mpu3Haje y cyQUIUTY WM NeUIUTY U3 pe3epBU MO OCHOBY KYPCHUX pasjivKa y
KOHCOJIU/JIOBaHUM QUHAHCHUjCKUM HU3BEIITajHMa KOHTPOJIHOT eHTUTETA y BE3U Ca HETO UHBECTHULIN]OM
y UHOCTPaHO nocJjoBame y ckaaay ca MPC-JC 4, naparpa¢ 57, npeAcTaB/ba U3HOC YK/bYY€EH Y pe3epBU
[0 OCHOBY KyPCHHUX pas/iMKa TOI KOHTPOJHOI eHTUTEeTa y Be3U ca TUM MHOCTPAHUM MOCJ0BameM. Y
KOHCOJIUJIOBaHUM  (UHAHCHjCKMM  U3BellTajUMa Kpajier KOHTPOJIHOT eHTUTeTa, MeToJ
KOHCOJIM/I0Balba He YTHYe Ha yKYIIHU HEeTO M3HOC NMPU3HAT Kao Je0 pe3epBU IO OCHOBY KYPCHUX
pasJiiKa y Be3M ca LeJIOKYIIHUM UHOCTPAHUM IOCJI0BamkbeM. MehyTUM, TO Aa JIM Kpajibl KOHTPOJIHU
E€HTUTEeT KOPUCTHU JUPEKTHU WU IOCTENEHU METO/, KOHCOJIUA0Bamkha MOXe Jla yTU4Ye Ha U3HOC KOju ce
YK/bydyje y HeroBe pes3epBe IO OCHOBY KYpPCHHUX pasJjiMKa y Be3M ca MOjeJHUHAYHOM HHOCTPaHOM
MOCJIOBHOM OIlepaliyjoM.

JUpeKkTaH MeToJ, je METO/J, KOHCO/IUJaluje Y KoM ce GUHAHCHjCKH U3BeLITaju HHOCTPAHOT NOCJ0Bakha
JUPEKTHO NpeBoZie Y GYHKIMOHAJIHY BaJlyTy Kpajiker KOHTPOJIHOT eHTUTeTa. [locTeneHu MeTo/, UIU
MeTOo/[; ,KOpaK M0 KOopak“ je MeToJ; KOHCo/JHAauje y KoM ce GUHAHCHjCKU U3BELITAju MHOCTPAHOT
MOC/JI0Bamkba MPBO NpepayyHaBajy ¥ GYHKIMOHAJHY BaJyTy OHJIO KOT MOCPEAHOr KOHTPOJIHOT(HUX)
E€HTHUTETA, a 3aTUM NpeBoJie y QYHKIMOHAJIHY BaJyTy Kpajiber KOHTPOJIHOT eHTUTeTa (MK y BalyTy
3a Ipe3eHTallyjy, YKOJHUKO Ce pasjuKyje).

[IpyMeHa mocTemeHOr MeToJa KOHCOJHJAOBaWka MOXe Ja JOBefe [0 Tora Ja HM3HOC NPU3HAT y
cybunuty unu Jebunuty 6yAe Jpyraduju of U3HOca KOjUM ce oApehrBasa epeKTUBHOCT XelIMHTa.
TakBa pas/iMKa MoKe ce eJJMMHUHUCATH yTBphUBambeM U3HOCA Be3aHOT 33 HHOCTPaHO [10CJ0Bambe Koju
6u ce MojaBHO [Ja je KopullheH AUPEKTHU METOJ KOHCOIH/0Bamka. OBO KOpUroBame HUje 06aBe3HO
npema MPC-]C 4. nak, y nuTamwy je pauyHOBOJACTBEHA MOJUTHUKA KOjy Tpeba caeJUTH JOCAEHO MO
NUTamwky CBUX HETO MHBECTUIIMja.

IIpumep

C1e.

OBaj mpuJior WIyCcTpyje MpUMeHYy NpeTXOAHUX mnaparpada Ha KOPHOPATHUBHOj CTPYKTYPHU Koja je
npe/AcCTaB/beHa y HACTaBKy. ¥ CBaKOM OJi CJyyajeBa, OMUCAHU OJJHOCU XelIMHra GU ce TecTHpaIu Ha
ebeKTUBHOCT y ckyagy ca MPC-JC 29, Mmajja To TecTUpame HUje MpeAMeT M3Jaramba OBOT IMPUJIOTA.
KOHTpOJIHM eHTUTeT, Kao Kpajibu KOHTPOJHHU €HTUTET, IIpe3eHTyje CBOje KOHCOJIMJOBaHe
¢uHaHcHUjcke u3BemTaje y eBpuMa (EUR) Kao ¢yHKIMOHA/NHO] BasyTH. CBaKH 0J] KOHTPOJIMCAaHUX



eHTHTeTa je Yy MOTIYHOM BJIAaCHUIUTBY. HeTo MHBecTULHja KOHTPOJHOT €HTHUTeTa y KOHTPOJIUCAHU
eHTuTeT b (4uja je dyHKUMOHa/NHA BasyTa ¢yHTa cTepaunra (GBP)) y Bpeanoctu on 500 MusnoHa
¢yHTH o06yxBaTa u3HOC of 159 MuianoHa ¢yHTH, KOju je eKBUBAJEHTAaH HETO WHBECTUIHUjU
KOHTpoJiNCcaHOT eHTUTeTa b y KoHTposncanu eHTUTeT 1| (QyHKLUMOHA/NIHA BaJlyTa aMepUUKU JoJap
(USD)) y BpegHoctu on 300 MuIMOHa aMepUYKHX JoJsapa. Jpyrum pedyuMMa, HETO HMOBUHA
KOHTPOJIMCAHOT eHTUTeTa b, ceM meroBe MHBeCTHILMje Y KOHTpoOJMCaHU eHTUTeT LI, nsHocu 341
MUJIMOH QYHTH.

IIpupoda pusuka koju je npedmem xeyuHaa u
3a Koju ce Modice 03Hauumu 0dHoc xeyuHza (napazpagu C6-9)

C17.

KonTtponHu enTtuter /| MOXe Ja 3alITUTH XE[IMHIOM CBOje HETO WHBECTHUIHje y CBAaKOM Of
KOHTpoJsicaHux eHTHTeTa — A, b u Il - of KypcHor pu3uka A0 Kor JoJsa3u 360r passinka u3Mehy
IBUX0BUX QYHKIIMOHAIHUX BasyTa (janaHck jeH (JPY), dyHTa cTepMHra M aMepUyKH J10J1ap) U eBpa.
Cem Tora, KOHTpPOJIHU €eHTUTET MOXe Jia 3alITUTH Xe[IMHIOM KypCHW pU3UK JoJiap/PyHTa u3aMehy
¢dyHkuMoHanHUX BasyTa KoHTposmcaHor eHTtuTera b u KoHTposucaHor eHturterta L. ¥ cBojum
KOHCOJIUJIOBAaHUM (UHAHCHjCKUM u3BelITajuMa, KoHTpoJsiMcaHu eHTUTeT B MoXxe Ja 3alITUTH
Xe[IUHI'OM CBOjy HeTO MHBeCTULHjy Y KoHTposncaHu enTuTeT 1l of KypcHOT pU3HKa [0 KOra [j0/1a3u
n3Mehy GyHIMOHANHUX BajllyTa — aMePHUUKOT JloJlapa U GyHTe cTepJidHra. ¥ cienehum npumepuma,
O03HAaYeHU PH3UK je PHU3UK NPOMITHOT JEBU3HOT Kypca, MOIUTO HWHCTPYMEHTH XeHHra HHCY
JepuBatH. /la cy MHCTPYMEHTHU Xe[JMHra TEPMUHCKH yroBopu, KoHTposHM eHTUTEeT GU Morao jaa
03HA4Y¥ TEPMUHCKH JIEBU3HU PU3UK.

H3HOoc cmaeke xeyuHaa 3a Koju ce Moxce 03Ha4umu odHoc xeyuHaa (napazpagu C6-9)

C18.

C19.

C20.

KOHTpOJIHM eHTUTeT KeJK [ja 0Jf pU3HKa CTpaHe Ba/lyTe 3alUTUTH XeJMHIOM CBOjy HETO HHBECTULHUjY
y Kontpousncanu enturer L. [IpernoctaBuMo fa KOHTpoiMcaHU eHTUTET A UMa eKCTEpPHY M03ajMULY
of 300 MuiMoHa aMepUukux fAoJjiapa. Heto nMoBuHa KoHTpoJsiMcaHOT eHTUTeTa A Ha NOYETKY
M3BelITajHOT nepuo/a je 400 Mudjapau jeHa, ykbydyjyhu 0XoJaK oJi eKCTEPHE M03ajMULe Y U3HOCY
o 300 MUIMOHA aMepPUYKHUX Jl0J1apa.

CTaBKa XelJMHIa MOe Jia Ipe/icTaB/ba U3HOC HETO MMOBHUHE jelHAK WJIH HWXKHU OJ, KIbUTOBOJCTBEHOT
n3Hoca HeTo HWHBecTHIUje KoHTposHor eHtuTera y KoHTposucanu enturter I (300 mMuivoHa
aMepUYKHX JoJapa) y HeroBUM KOHCOJIMAOBAaHMM QHHAHCHjCKUM U3BelITajuMa. Y CBOjUM
KOHCOJIMJIOBAaHUM (QHHAHCHjCKUM H3BellTajuMa, KOHTPOJHM eHTUTET MOXe Ja O3Hayl eKCTepHY
no3ajmuny KonTtposucaHor entuteta A o, 300 MU/IMOHA aMepUYKUX J0Japa Kao XeIMHT 0Jf pU3UKa
NPOMIITHOT Kypca u3Mehy eBpa U aMepHYKor AoJiapa, Be3aH 3a HeTO MHBECTUIUjY ¥ HETO HMOBUHY
KonTposucanor entutera 1 y usHocy oz 300 MUIMOHA aMepHUYKUX J0J1apa. Y 0BOM CJIy4ajy, U KypCcHa
pas/suka usMehy eBpa M aMepHUUKOr JoJlapa 3a eKCTepHy nosajMuly KoHTposmcaHor eHTHTeTa A y
usHocy of 300 MuIMOHa Ao0J1apa, U KypCHa pasJjivKa M3Mehy eBpa M aMepHYKOT JoJsapa 3a HeTO
nHBectunyjy y Koutposncanu enturet L y usnocy on 300 MusivoHa fo/1apa, yK/by4eHU Cy y pe3epBe
10 OCHOBY KyPCHHX pa3J/IMKa y KOHCOJIM/J0BaHUM GHUHAHCHjCKUM U3BelITajuMa KoHTposIHOT eHTHTETa
nocJjie NpuMeHe padyyHOBO/CTBA XE|IUHTA.

Y ofcycTBy padyyHOBOACTBA XelJMHTa, YKYIIHa KypcHa pas/iuka U3Mehy Joslapa M eBpa 3a eKCTepHY
no3ajMunly KonTtposvcaHor eHTuteTa A y usHocy of 300 MuavoHa fojapa 6una 64 mpusHaTa y
KOHCOJIMJJ0BaHUM QUHAHCUjCKUM M3BellTajuMa KoHTposiHOTr eHTUTeTa /| Ha ciefehn HauMH:

e IpOMeHa NMPOMITHOT JeBU3HOT Kypca aMepPHUYKOr JloJlapa W jeHa, MpeBeJleHa y eBPO, Y OKBUPY
cybunuTa uiam gedpunura

e I@pOMeHa NPOMITHOT JeBU3HOT Kypca jalaHCKOT jeHa W €Bpa, JUPEKTHO y OKBUPY HETO
VMOBHHe/KalnuTaaa.

YMecTo o3HayaBawa u3 naparpada C19, KoutposHu entuteT /| MOXKe Jja y CBOjUM KOHCOJIM/IOBaHUM
GUHAHCHjCKMM M3BelITajUMa O3HAa4u eKcTepHy mno3ajMuly KoHTposucaHor entuteta A on 300
MUJIMOHA Ji0J1apa Kao XelIMHT 3a 3allITUTY 0Jf pU3uKa IPOMIITHOT JIeBU3HOT Kypca u3Melhy 6pUTaHCKe
byHTe U aMepHYKoOr JoJiapa, usaMehy KontponucaHor entutera A u KoHTposincaHor eHTuteta B. Y
OBOM CJ1y4Yajy, yKyHmHa KypcHa pa3auka Hu3Mehy Josiapa ¥ eBpa 3a eKCTEpHY I03ajMHULY
KonTtponucanor enturtera A of 300 MuiavMoHa [Jojapa 6uja 6M yMecTo Tora Hpu3HaTa y



KOHCOJIMAOBAHUM d)HHaHCI/IjCKI/IM I/ISBeLHTajI/IMa KOHTpOJ’IHOF €HTUTETAa ,Zl Ha cneaehn Ha4HWH:

e IpoMeHa NPOMIITHOI JIeBU3HOT Kypca 6pUTaHCKe pyHTe U aMepHUKOr J10/1apa, y OKBUPY pe3epBH
110 0CHOBY KYpPCHHX pa3J/iMKa Be3aHUX 3a KoHTposiMcanu eHTuTeT 1,

e TIpoMeHa NPOMOTHOT J€éBU3HOT Kypca OpUTaHCKe QyHTe M jallaHCKOT jeHa, IpeBejleHa y eBpo, ¥
OKBUPY cybUIMTA WU AePULIUT], U

e IpoMeHa MPOMITHOr JeBU3HOI Kypca jalmaHCKOT jeHa W eBpa, JUPEKTHO Yy OKBHUPY HETO
MMOBHHE/KanuTaJa.

C21. KoHTpoJiHM eHTHUTET /| He MOXKe Y CBOjUM KOHCOJIMJJOBaHUM GHUHAHCHjCKUM U3BENITajUMa Jja 03Ha4YU
ekcTepHy nosajMuny Kontposncanor entutera A on 300 MU/IMOHA Jj0J1apa Kao XelIMHT 3a 3alUTUTY
0/l pY3MKa NPOMITHOI [eBHM3HOI Kypca eBpa U aMepUuYKOr JoJiapa, U HUCTOBPEMEHO OJ pHU3HKa
MPOMIITHOT JIeBU3HOT Kypca u3Meby GpuTaHcke ¢yHTe M aMEPUUYKOT JoJjapa. JeJaH MHCTPYMEHT
XellUHra MOXKe Ce KOPUCTHUTHU 3a XeJMHI HUCTOI O3HAayeHOI pU3MKa caMo jegHOM. KoHTposncanu
eHTUTeT b He MoXe /Zla IPUMeHH PayyHOBO/JCTBO XeIMHIa Y CBOJUM KOHCOJUA0BAaHUM QUHAHCHjCKUM
M3BelllTajuMa MOLITO Ce WHCTPYMEHT XelIMHra /JpXJ BaH EeKOHOMCKOI €eHTHUTeTa KOju 4YHHe
KonTtposncanu entutet b u Koutposncanu enturer L.

I'de ce yHymap 2pyne mozy dpyxcamu uHcmpymenmu xeyuHea (napazpagu C10-11)?

C22. Kao wto je HaBeseHo y maparpady C20, yKynHa nmpoMeHa BpeJHOCTH IO OCHOBY pU3UKa CTpaHe
BaJlyTe Be3aHOr 3a eKcTepHy nosajMuny KoHTposncaHor eHtuTera A y usHocy of 300 musroHa
aMepUUKHUX J0Japa, 6una 6U YKIMXKeHa U Y cyQUUUT WK AedUUUT (IPOMIOTHU KypC aMepUYKOT
JloJlapa U jalaHCKOT jeHa) U Y AUPEKTHO Y HeTO UMOBHUHY/KanuTasa (IPOMITHU KypC eBpa U jeHa) y
KOHCOJIMJI0BaHUM QUHAHCHjCKUM U3BellTajuMa KoHTposiHOT eHTUTeTA /[, Y OACYCTBY pauyHOBOACTBA
xeguHra. 06a M3HOCa Cy YK/bydeHa, Y LIM/by NpolleHe epeKTUBHOCTU XeIMHra KOjU je O3Ha4yeH y
naparpady C20, momTo ce MpoMeHa y BPeJHOCTH HMHCTPYMeHTa XelIMHra Kao M CTaBKe XelMHTa
padyyHa npeMa oJHOCYy eBpa, QyHKIMOHa/lHe BasyTe KoOHTpoHOT eHTUTeTa /I, U aMepHUYKOr J0J1apa,
¢dyHKUMOHaAMHe BasyTe KoHTpostmcaHor enTuTeTa L, y cCKyazy ca JOKyMeHTAI[MjOM O Xe[IUHTY. MeTo/,
KOHcosmJauuje (TO jecT, JUpPEKTaH METOJ HJM IOCTeNeHW MeToJ]) He yTH4Ye Ha MpOLEeHy
epeKTUBHOCTH XE[IMHTA.

H3Hocu npusnamu y cydpuyumy uau degpuyumy npu omyherbe uHocmpaHoz nocaosara (napazpagu C12 u €13)

C23. Kapga ce KonTtposnucanu enrtuteT Ll oTyhu, M3HOCHM ce NPU3HAjy y cyGUUUTY UAU AePULUTY Yy
KOHCOJIMJIOBaHUM (GUHAHCHjCKUM Hu3BellTajuMa KoHTposHOr eHTuTeTa /| MO mpeHOCy M3 CBOjUX
pe3epBHU 10 0OCHOBY KyPCHHX pasjIvKa jecy:

(a) y Be3U ca eKCTEpHOM no3ajMuLioM KoHTposincaHor entuTteTta A o, 300 MusmoHa fosapa, TO je U3HOC
Koju Tpeba fa ce upaeHTHUUKyje npema 3axTeBy 3 MPC-]JC 29, To jecT, yKynHa NpoMeHa y BpeZHOCTH 10 Koje
JloJ1a3¥ 360T KypCHOT pU3HUKa KOjH je IPU3HAT AUPEKTHO Y OKBUPY HETO MMOBHHE/KaNKUTala Kao eQeKTUBHU
Jle0 XelluHra; U

(6) y Be3u ca uHBectuujom oz 300 MusroHa fosiapa y Kontposaucanu enturert 1, To je u3HOC Koju
ce oAipehyje npeMa MeTO/y KOHCOJIM/I0Bamka TOT eHTUTeTa. AKO KOHTpoJIHU eHTUTET /| NpuMemyje
JMPEKTHU METO/, pe3epBe 110 OCHOBY KYPCHHUX pa3J/iMKa Be3aHe 3a KoHTposincanu enturer 1] 6uhe onpehene
JUPEKTHO IpeMa IeBU3HOM KypCy eBpa y ofHOCy Ha foJiap. Ako KoHTposiHU eHTHTeT [l npuMemyje
MOCTeNEeHU METO/], lberoBe pe3epBe 10 0CHOBY KyPCHHUX pas/vKa Be3aHe 3a KoHTpoJsiucanu eHTuTeT L]
onpebuBahe ce npeMa pe3epBaMa 1o 0OCHOBY KypCHUX pasJjvKa Koje npu3Haje KonTposncanu enturer b,
KOje oJipakaBajy JleBU3HU Kypc GyHTe npeMa fj0/1apy, NpeBeleHUM y QyHKIMOHAJHY BalyTy KoHTpoJHOT
eHTHUTeTa /| npeMa JileBU3HOM Kypcy eBpa npeMa ¢yHTH. To 1mTo je KOHTPOJHU eHTUTET NPUMEHhUBA0
NOCTeNEeHU MeTO/, KOHCOJIM/I0Bakha y NPeTX0JHUM NlepuoiuMa He 06aBesyje ra /ia ra 4 Jja/be IpUMemyje,
HUTH CIIpeyaBa eHTUTET Jia yTBP/H [ia je U3HOC pe3epBH 110 OCHOBY KypPCHUX pasJvKa Koju Tpeba ga 6ye
npu3Hart nocie otyhema Konrposncanor entureTa L] mcTr M3HOC KOju 6 MPU3HAO /1A je yBEK KOPHUCTHO
JUPEKTHU MeTOJ, 3aBUCHO 0/ paUyHOBO/ICTBEHE MTOJIUTHUKE.

XeyuHe suuie 0d jedHe nocaosHe onepayuje (napaepagu C7, C9u C11)

C24. Cnenehu npuMepu nokasyjy /ia y KOHCOJIUA0BaHUM PpUHAHCHUjCKUM U3BellTajumMa KoHTposiHOT
eHTHUTeTa /I, pU3UK KOju MOXe Jia 6y/ie IpeJMeT XelJMHTa YBeK MpeJiCTaB/ba KYPCHU PU3UK U3MeDhy
dyHkuMoHaMHe BanyTe KoHTposiHOr eHTUTeTa /| (€BpO) M QyHKIMOHAIHUX BanyTa KoHTposiMcaHux
eHtuTeTa b 1 1l. Be3 0631pa Ha TO KaKo je XelJUHI 03HAY€eH, MaKCHMaJIHU U3HOCH KOjU MOTY GUTH



NOJBPTrHYTH eQeKTUBHOM XELJMHIY U YK/bYy4eHH Y pe3epBe [10 OCHOBY KYPCHHUX pa3J/IMKa Y KOHCOJIMJ0BaHUM
¢uHaHcHjckuM u3BewTajuMa KonTposiHor enTuTeTa /lmocie xeyuHra o6e nocjoBHe oneparuje, jecy 300
MUJIMOHA aMEPUYKHUX Jl0J1apa 38 PU3UK Kypca eBpa y 0JHOCY Ha JjoJ1ap, OAHOCHO 341 MuinoH GyHTH 3a
pHU3MK Kypca eBpa y ofHocy Ha ¢yHTy. OcTasie IpoMeHe Y BpeJHOCTH JIeBU3HOT Kypca YK/byUeHe Cy Y
KOHCOJIMJI0BaHU cyduuuT nan gebunut KontpoaHor entutera. HapaBHo, Moryhe je ga KoHTposiHU
eHTUTeT /| 03Hauu usHoc oA, 300 MUIMOHA JjoJ1apa caMo 3a IpOMeHe y IPOMITHOM Kypcy JloJ1apa y 04HOCY
Ha ¢yHTY, uan 500 MuIroHa QyHTH caMo 3a IPOMeHe Y IPOMIITHOM Kypcy GyHTe Yy 0JJHOCY Ha eBpo.
Koumpoanu enmumem dpcu uHcmpymeHme xeyuHea uy 004apuma uy gynmama

C25. KonTposiHM eHTUTeT /| MOXe [a MOXeJU [a NOABPTrHE XEUHIY PU3UK Be3aH 3a CBOjy HETO
MHBeCTULMjy y KoHTposmcaHu eHTUTeT b, kao M pusuk Be3aH 3a KonTposucanu eHtuter Ll
[IpetnoctaBuMo jAa KoHTposHM eHTHTeT /[l ApKH oArosapajyhe HMHCTpyMeHTe XeIMHIa KOjU Cy
U3paKEeHU y aMepUUYKUM JoJlapuMa U QyHTaMa CTepJIMHIa, Tako Jila MOXe Jia 03HAayu Kao mpeaMeT
XelluHTa cBoje HeTO uHBecTuLUje y KonTposincanuM entutetuma b u I. KontposiHu enturert [l Mmoxe
Jla y CBOjUM KOHCOJIMJ0BAaHMM QUHAHCHjCKUM H3BelITajuMa U3BpLIM caefieha o3HayaBamwa, U3Mehy
OCTaJIuX:

(a) WHCTPYMeHT XeluHra of, 300 MuIMoHa fo0/1apa, 03HauyeH Kao XeguHr usHoca of, 300 munmona
JloJlapa HeTo UHBecTUlMje y KOHTpoJIMCaHU eHTUTET, Y3 U3JI0)KEHOCT PU3UKY JIeBU3HOT Kypca eBpa y
oaHocy Ha poJsap usmehy Kourposanor enturtera /[ u KonTposivcaHor entuTeTa LI, 1 UHCTPYMEHT XelIUHTa Y
BpeAHOCTH 10 341 MuMoH GyHTH, O3HAYEH Kao XEJUHT HEeTO MHBecTUuLUje y KoHTposiicaHu eHTUuTeT b, y3
pHU3UK IPOMIITHOT Kypca eBpa y ojHocy Ha dyHTy usmehy KonrposHor entuteTa /| u KonTposmcaHor
eHTUTeTa b.

(6) WHCTPYMEHT XelluHra y BpeaHocTty of, 300 MuinoHa fjoyiapa 03Ha4yeH Kao XeMHr usHoca oz 300
MUJIMOHA Jj0J1apa HeTo HHBecTULMje y KoHTposimcanu eHTUTeT L, y3 pU3UK IPOMITHOT JleBU3HOT Kypca
¢dyHTe y oiHOCYy Ha fosiap usMmehy Kontposucanor entutera b u Kontposucanor enturera L, u
WHCTPYMEHT XelIUHTa y BpeAHOCTH A0 500 MusnoHa GyHTH, O3HAYEH Ka0 XEIIMHT U3Hoca o, 500 MuinoHa
Jloslapa HeTo UHBecTHLMje y KOHTpO/IMCaHU eHTUTET B, y3 pU3HK M3/I0)KeHOCTH IPOMIITHOM KypCy eBpa y
ofiHOoCcy Ha ¢yHTY usMehy KonTposnHor entuteta 1 KoHTpoMcaHor eHTUTeTa b.

C26. Pusuk Kypca eBpa y OAHOCY Ha JoJap Be3aH 3a HeTo WHBecTuuujy KonTposiHOr enrtera /| y
KonTtposnucanu eHtuteT 1l mpejcTaB/ba Jpyrauyujy BpCTy pU3HMKa OJ pHU3MKa Kypca eBpo/dyHTa
Be3aHOI 3a HeTo UHBecTULHjy KoHTposHor eHTtuTteta /Jl y KoHTposucauu enturtetr b. MehyTtum, y
cy4ajy onucanoM y naparpady C25(a), no Tome Kako je 03Ha4HO MHCTPYMEHT XelIMHra y AoJlapuma
KOju Apxu, KOHTPOJIHH eHTUTET je Beh y NOTIYHOCTH NOJBPrao XelMHIY PU3HK Kypca eBpo/AoJ1ap 3a
cBOjy HeTo UHBecTunujy y Konrtponucanu entuter L. Ako 6u KoHTposHu eHTUTEeT [l 03HAUUO U
WHCTPYMEHT XelJMHra y pyHTaMa Koju Jp>KM Kao XeIMHI CBoje HeTO MHBecTHlUje Yy KoHTposrcaHu
entuteT b y usHocy on 500 musrvoHa ¢yHTH, U3HOC of, 159 GyHTH of Te HETO UHBECTUIIH]je, KOjU
npejAcTaB/ba BPeAHOCT y ¢QyHTaMa eKBUBAJEHTHY J0JIapcKOj HeTO HHBecTHLHUju KoHTposiHor
eHtuTeTa /| y KoHTponvcanu eHtuTteT b, 6M0 61 y KOHCOIMJO0BAaHUM QUHAHCHjCKUM H3BelITajuMa
KonTposHor enTuTeTa /| Ba MyTa MOABPTHYT XEIMHTY 300T KypCHOT pU3HKa QyHTa/eBpo.

C27. VY cayyajy onucaHoM y naparpady C25(6), ako KoHTposiHM eHTUTET /| 03HA4YU PU3UK KOjU je npeaMeT
XelIUHTa Kao U3JI0KEHOCT KYpCHOM pu3uKy (¢yHTa/mosap) uamehy Konrposaucanor enturtera b u 1,
y pe3epBe 110 0CHOBY KypCHUX pa3Jinka KoHTposiHor eHTUTeTa [l BesaHe 3a KoHTposincanu enturer L
6uhe yK/by4YeH caMO OHAj /leo MPOMEHa y BPeJHOCTU UHCTPyMeHTa xennHra (BpegHor 300 MUiInoHa
Jlo1apa) Koju je Be3aH 3a Kypc ¢yHTa/mosap. OctaTak npoMeHe y BpeAHOCTH (KOjU je eKBUBaJIeHTaH
MPOMEeHHU BPeTHOCTH U3HOoca o1 159 MurMoHa GyHTH Ha OCHOBY Kypca ¢pyHTa/eBpo) 6uhe YK/bYYeEH y
KOHCOJIUJIOBAaHU CyOUIUT uau AeduiuT KoHTposiHOr eHTUTeTa /I, Kao y maparpady C20. ITomTo
O03HauyaBame pU3MKa Kypca fosap/dyHTta usmehy Konrposucanor enrturera b u 1l He ykiby4yje pusuk
Kypca ¢ynTa/eBpo, KoutposHu eHturet /[ Moxxe Takohe J1a 03HAYM U3HOC o Hajsuuie 500 MuIMoHa
¢yHTH cBoje HeTo uHBecTUIMje y KoHTposincaHu eHTUTET B, y3 HU3/I0)KEHOCT PU3UKY HPOMIITHOT
Kkypca (dyHTa/eBpo) usmehy Kontposinor entuteTa /[l u KonTposnucaHor enturteTa b.

Konmpoaucanu enmumem b dpacu uHcmpymeHm xeyuHaa y 004apuma

C28. [IpeTnoctaBumo fa Kontposaucanu entuTteT b gpxu 300 MUIMoHa fjo/1apa eKCTEPHOT Ayra, O Kora
je noxojak npeHet Ha KoHTpoJsiHu eHTHTET /| MehyeHTUTETCKUM 3ajMOM H3paKeHUM y GyHTaMa CTepJIUHTa.
[Towrto cy ce ¥ noTpaxuBamwa U ob6aBese yBehanu 3a 159 Muimona ¢yHTH, UMOBHHA KoHTpoJiMcaHOT



eHTUTeTa b ocTasa je HenpoMemeHa. KoHTposiricanu entuTeT b Morao 6u Jja 03Ha4u y CBOjUM
KOHCOJINJI0BAaHUM GUHAHCHjCKUM U3BeLITajuMa eKCTEePHU JyT Kao XelIMHT CBOje MHBeCTHLIH]je Y
KonTposncanu eHturet L] 3a 3alITUTY 0o KypcHOT pusuka ¢yHTa/mosap. KonTposnu eHtuTtet /] Moxe Aa
3a/ip>KM 0O3Ha4YaBae TOT MHCTPyMeHTa XelluHra o/ crpaHe KoHTpoJicaHor eHTHTeTa b Kao XellMHT cBoje
HeTo uHBecTUlUje y KoHTposucanu entutet L o 300 MuarvoHa foJiapa 3a 3alUITUTY 0 KYPCHOT pU3UKa
bynTa/ponap (Bugertu naparpad C9), a KoutposHu entuTteT /I 61 MOrao jJa UHCTPYMEHT Xe[IMHIa y
dyHTaMa KojU Ap>KM 03HA4YM KA0 XeIUHT CBOje IleJIOKYIHe HETO HHBecTHlMje Yy KOHTpoIMcaHU eHTUTEeT by
nsHocy of, 500 munnoHa ¢yHTH. [IpBY XelIUHT, KojU je o3Hauuo KoHTposincaHu eHTUTeT b, oLlewnBao 6u ce y
oJiHOCy Ha pyHKIMOHANHY BaslyTy KoHTposaucaHor entuTeTa b (dyHTa cTepsinHra), 1ok 64 ce Apyru
XeIIUHT, KOju je 03Hauno KoHTposiHU eHTUTET /I, OLlelbHBa0 ¥ 0JHOCY Ha QYHKIIMOHAIHY BaJIyTy
KonTposiHoTr eHTUTETA (€BpO). Y 0BOM CJy4ajy, Y KOHCOJIMJOBAaHUM PUHAHCH]CKMM H3BeIlTajuMa
KonTposHor enTuTeTa /| je kopuinhemeM UHCTPYMEHTA XeIUHTa Y 0JIapUMa Xe[JMHTY NOAPBPrHyTa HETO
nHBecTunyja KonTposHor enTuTeTa /I y KoHTporcanu eHTUTeT L camMo 3a 3alITUTY 0Jf KYPCHOT pU3HKa
dyHTa/mosap, He U 0/ YKYITHOT KypPCHOT pU3HKa eBpo/AoJap. /lakie, LleIOKYITHU KYpPCHU PU3UK eBpo/PyHTa
Be3aH 3a HeTo UHBecTUUjy KoHTposHor eHTUTeTa y KoHTposiucanu eHtuteT b y usHocy ox 500 munnona
byHTH MOKe OUTH IpeMeT Xe[JMHIa y KOHCOJIMJ0BaHUM GUHAHCUjCKUM M3BellTajuMa KoHTposiHOT
e”HtuTteTa /l.

C29.  MebhyTtum, Tpeba y3eTu y 063up u 3ajaM of, 159 muanona ¢yHTH Koju KoHTposinu enTuTeT /| Tpeba
Ja ormiatu Kontposucanom entuteTy b. Ako ce 3ajam koju KonTposinu entuTeT /| Tpeba a OTIJIATH He
cMaTpa JeJioM HeTo uHBecTUhlje y KoHTposincaHu eHTHTeT b owto He ucnywana ycaoBe us MPC-]C 4,
naparpa¢ 18, kypcHa pasiuka ¢yHTa/eBpo Koja HacTaje NPUJIMKOM IIpeBohema yK/byuyje ce y
KOHCOMUJ0BaHU cyduuuT uau feduuut KontposHor entuteTa /. Ako ce 3ajaM oz, 159 Mmuinona GpyHTH
koju KonTposnu entutet /| Tpeb6a fja OTI/IAaTH CMATpa AeJIoM HeTo HHBecTHUIMje KoHTposiHOT eHTHTETA /],
Ta HeTO MHBecTHIMja u3Hocuhe camo 341 MuMoH GYHTH, a U3HOC KOjU 61 KOHTPO/IHU eHTUTEeT MOTao0 Aa
03HA4YU Kao CTaBKY XelIMHTa 3a KYPCHU pU3UK QyHTa/eBpo 6uhe y ckaay ca TuM ymameH ca 500 Musvona
¢yHTH Ha 341 MUJIMOH QYHTH.

C30.  Ako 6u KoHTposiHM eHTUTET /J] CTOpHHUPAO OJAHOC XeIMHTa KOju je 03HauY1o KOHTpo/IMcaHU eHTUTET
B, KonTposinu eHTUTeT /| 64 Morao Jja ekcTepHy nosajmuny oz 300 MuiroHa AoJapa Kojy ApKu
KoHTposrcanu entuTteT b 03Ha4u Kao XelUHT cBOje HeTOo UHBecTULMje y KonTposivcanu enturet L oz 300
MUJIMOHA Zj0J1apa 3a 3aIUTUTY OJ KYPCHOT PU3UKa eBpOo/0J1ap, U 1a 03HAYH UHCTPYMEHTE XeIUHTa Y
¢dyHTaMa Koje caM JIpKH Kao XelIMHT KOjeM ce Mo/iBpraBa caMo U3HOC o] HajBuIle 341 MuivoHa GYHTH O/
HeTo uHBecTULHje y KoHTposmcanu eHtuTeT b. Y oBoM ciyuajy, epekTUBHOCT 06a XeIMHIa payyHaJsa 6u ce
y 0OiHOCY Ha GYHKLHMOHa/IHY BaayTy KonTposaHor entuTeTa /| (eBpo). CTora, ¥ npoMeHa - 10 0OCHOBU Kypca
dyHTa/eBpo - y BpeAHOCTU eKCTepHe M03ajMulie Kojy Ap>xu KoHTposiMcanu enTuTeT B, M npoMeHa - o
OCHOBM KypCHe pa3/iuke pyHTa/eBpo — y BpeJHOCTH 3ajMa koju KoHTposiHU eHTUTeT /| Tpeba fa OTIJIaTH
KoHTpoJsircaHOM eHTUTETY b (IITO je yKYITHO eKBUBAJIEHTHO KYPCHO] PasJiKIy AoJap/eBpo) 6uie 61
YK/by4eHe y pe3epBe 110 0OCHOBY KYPCHHUX Pa3J/IMKa y KOHCOJIM/J0BaHUM GUHAHCHjCKUM HM3BeEIITajuMa
KonTtposiHor entuteta /l. [lowto je KonTposnu entuteT /l Beh y HOTIyHOCTH O/ BPrao XelJMHTY CBOjy HETO
vHBecTULMjYy y KoHTposiMcanu eHTUTeT Ll 3a 3alITUTY 0/ KypCHOT pU3UKa eBpo/A0J1ap, MOXe Jia I0/IBprHe
XEeUHTY caMo U3HOC o/ HajBuIle 341 MUIMOH QYHTH 3a 3aLUTUTY CBOje HETO UHBecTULHUje y KoHTposicaHu
eHtuteT b oy KypcHOT pusuka eBpo/dyHTa.



IIpwiaor [

H3meHe apyrux MPC-JC

PedepeHne Ha “pesieBaHTHTHe Me)yHapoAHe WM HAlMOHA/IHE paYyHOBO/JCTBEHE CTaHAAPAeE KOju ce
6aBe MpU3HaBambeM U oJMepaBambeM PUHAHCHjCKUX HHCTpYMeHaTa” usMmemweHe cy y ,MPC-JC 29,
DuHaHcujcku uHcmpymenmu: IIpusHasatrse u odmepasarse, y ciegehum MPC-JC:

(a) MPC-JC 1 Ipezenmayuja uHaHcujckux uzeewmaja naparpadu 79,82, u 101

(6) MPC-JC 4, Effekmu npomeHa desu3Hux Kypceea naparpadu 3(a), 4,31, u 61(a)

(x) MPC-JC 6, KoHcoaudoeaHu u 3ace6HU (huHaHcujcku uzgewmaju naparpagu 22,52, 61, u IG8
(x) MPC-JC 7,Yaazarway npudpydrceHe eimumeme naparpadu 1, 2, 20, 21, 24, 25,37,38 u 39
(e) MPC-JC 8,Yuewhay 3ajedHuukum yaazarwuma naparpadu 1, 2,47,48 u 58

() MPC-JC 9, IIpuxod u3z mpaHcakyuja pa3meHe naparpa¢ 10 (i)

(r) MPC-JC 21 Ymamrwere epedHOCMU UMOBUHE KOja He 2eHepuule 20moguHy naparpadu 2(u) u 9
(x) MPC-JC 26,Ymarerse 8pedHocmu UMOBUHE KOja 2ceHepuule 20moesuHy naparpadu 2 () u 8

MPC-JC 4, Effekmu npomeHa degu3HUX Kypcead

Ilaparpad 5 je u3amemeH Ha ciegehu HaYUH:
5. OBaj cTaHAap/ ce He IpUMEbYje Ha padyyHOBO/CTBO 3alUTHUTE 0/, PU3UKA CTaBKHU Y CTPAHOj BaJyTH,
YK/bY4yjyiu 3alUTUTY O/ pU3HKA HETO yJlaraka Yy MHOCTPAHO [10C/I0Bakbe. EXoAHO-ToMe eHTFHTETH MOFY-Aa-

ypebyje pauyHOBOACTBO 3alUTHUTE OJ] pU3UKA
MPC-JC 6, KoHcoaudoeaHu u 3ace6HU (huHaHCUjcKU uzgewmaju

Ilaparpad 58(u) je u3amemeH Ha ciaejehu HayuH:

58.

() Kao pUHAHCHUjCKU UHCTPYMEHTH Y ckiaay ca MPC-]C 29.

MPC-JC 9, IIpuxod u3z mpaHcakyuja pazmeHe naparpa¢p 10 (i)

Ilaparpad 10 y oaesbKy IIpyscarse ycayza 'y YOyTCTBY 3a IDUMEHY je M3MemheH Ha cleAehu HayuH:
IMIpuiaor

10.  HaxHade 3a ¢puHaHcujcke ycayze

[Ipu3HaBame NpUX0/ia 0/ HaKHa1a 32 GUHAHCHjCKe yCayTre 3aBUCH O/ CBPXa 3a Koje Cy Te HaKHaJie
npoleeHe U 0/] pauyHOBO/ICTBEHE OCHOBE 3a OUJI0 Koje NloBe3aHe GHUHAHCHjCKe HHCTpyMeHTe. Onuc
HakHa/a 3a puHaHCHjCcKe ycyre MoxJa Hehe ykasuBaTH Ha IPUPOJY U CYLITHHY NpPYy»KeHHUx ycayra. Ctora je
HEOINIXOHO Pa3/IMKOBal-e HAKHA/A KOje YHHE CaCTaBHU J1e0 epEeKTUBHOT IPUHOCA GUHAHCHjCKOT
HMHCTPYMEHTA, HAKHA/Ia OCTBAPEHUX PYKakbeM YCIyTa, U HaKHa/a 3apal)eHux u3BplieheM HEKe 3HaYajHe
AKTHUBHOCTH.

(@) HakHade koje cy cacmagHu deo ehekmusHeo2-RpUHOEa-KAMAMHe cmone HeK02 (PUHAHCUJCKO2
UHCmpymeHma

TakBe HakHaJle ce HaYeJIHO TPETHPAjy Kao yckaahruBamwe epeKTUBHOre KaMaTHe cTolle IpuHoca. MehyTum,
KaJla ce Taj QUHAHCHUjCKU HHCTPYMEHT TpebaAa-6yAe MeperHe0iMepaBa 1o ¢pep BpeJHOCTH ca IPOMEHOM
dep BpeHOCTH NPU3HATOM Y CYOUUMTY MK JeUIUTYHAKOH €BOF- HOYCTHOF HPpH3HaBatba, Te HAKHAZe ce
NPU3HAjy Kao MPUX0J, KaJl Ce MHCTPYMEHT OYETHO NpPH3HA.

)] HakHaode 3a odobpasatse npumbeHe 0d cmpaHe eHmumema kKoje ce 00HOCe Ha CMeaparbe Uau
cmuyare puHaHcujckux cpedcmasd, ocuM oHoe koju je y MPC-JC 29 kaacuguko8aHo kao pUHAHCUJCKO
cpedcmeo ,no gpep 8pedHocmu y kpo3 cyguyum uau depuyum®

TaxBe HakHaJie MOTY YK/bYYMBATHU HAKHAJY 33 aKTUBHOCTH Kao IITO Cy polieHa GUHAHCHU]CKOT CTamba
IV>KHUKA, IPOlleHa Y YIUC TapaHlyje, 3aJ10ra U APYTrUX 6e30eJHOCHUX apaHKMaHa, IperoBapame o

YCJI0BHMAa UHCTPYMEHTA, IPUNPEMY U 06paJy JOKYMeHATa U 3aK/byYrBatbe TpaHcakuuje. OBe HaKHAaJZE CY
CacTaBHHU Jieo CTBapatha Be3e ca pe3yaTyjvhuM puHaHCUjCKUM MHCTPYMEHTOM U, 3aje/HO ca MOBe3aHUM

TPOIIKOBYMA TpaHCcakKIiyje (Kao mTo je jedunrcano y MPC-]JC 29), oi10KeHHY CY ¥ IPU3HAjV ce Kao
npusarobaBarbe epeKTUBHE KaMaTHE CTOIIE.

(ii) YeoeopeHe HakHade koje eHmumem hpumd 3d y3uMdr.e 3djmMa Kadd je kpedumHa 06age3d 8aH des10Kpyad
MPC-]C 29.



AKo je BepoBaTHO Jia he eHTUTeT YhH Y KOHKpeTaH KpeJIUTHU apaHXXMaH M aKo KpeJIuTHa 06aBe3a HUje Y
nesokpyry MPC-JC 29, HakHa/ia ce cMaTpa KOMIIEH3alHujoM 33 KOHTHHYHPAHO y4elirhe Y CTUIIAbY
JbHHaHCH]CKOT UHCTPYMEHTA U, 3ajeTHO ca NOBE3aHUM TPAHCAKI[MOHUM TPOUIKOBHMA (Kao IITO je
nebunrcano y MPC-]JC 29), oHa je oji/ioxkeHa ¥ IpU3Haje ce Kao npusiarohaBamwe epeKTUBHE KAMATHE CTOIIE.
AKo obaBe3a UCTEKHe, a EHTUTET He peaJid3yje 3ajaM, HAKHa/la ce MPU3Haje Kao NPUX0/ 10 UCTEKY o6aBese.
KpeanuTtHe o6aBese koje cy y gesokpyry MPC-]JC 29 ce pauyHOBOACTBEHO 06YXBaTajy Kao IEpPUBATH U
oaMepaBajy no dbep BpeIHOCTH.
(iii) HakHade 3a odobpasarbe npuM/beHe N0 eMumosary hUHAHCUJCKUX 06a8e3a 00MepeHUX No Modeay
amopmu3sogaHe 8pedHoCMU.
OBe HaKHaJie Cy cacTaBHU JIeo CTBapaha Be3e ca druHaHCHjckoM o6aBe3oM. Kasia duHaHcHjcka 06aBe3a HUje
KJIacidUKOBaHa Kao “mio ¢pep BpeIHOCTH KPo3 CYPUIUT UK AePUIUT”, YK/bYYEeHEe CY NPUMJ/beHE HAKHAJIE 3a
HacTaHak o6aBe3e ca NOBe3aHWM TPAHCAKIIMOHUM TPOIIKOBUMA (Kao mTo je febuHucano y MPC-JC 29) v
H3HOCY N0YeTHEe KIbUTOBOJICTBEHE BPeIHOCTH GUHAHCHjCKe 06aBe3e U MPU3HAjY ce Kao npuJarohapamme
ebekTHBHe KaMaTHe cTone. EHTUTEeT npaBy pa3JiMKy u3Mehy HaKHaJa ¥ TPOIIKOBA KOjH CYy CaCTaBHU JIEO
edbekTHBHe KaMaTHe cTole dUHAHCHjCKe 06aBe3e Y HAKHAJIa 32 HACTaHAK 06aBe3e U TPAHCAKITUOHUX
TPOIIKOBA KOjH Ce 0JHOCe Ha TPAaBO MPYKakha YCAYra, Kao UITO Cy VCIyre yipaB/bakha yarakbruMa.

(6) HaxHade ocmeapeHe npysxcarsem ycayaa

(i) HaxHnade HansaaheHe 3a cepsucupatrse 3ajma

(ii) Yeosopene HakHalde 3a odobpasarba vAU-Habasky 3ajmMa kada je obase3a npeyumared 3ajmMa
eaH desokpyea MPC-]C 29.

AKo je MaJsio BepoBaTHO Aa he ce yhu y cneniudrUyHHU 3ajMOBHH CIIOPa3yM U Ja je 06aBe3a Y Be3H ca 3ajMOM
BaH jeaokpyra MPC-JC 29, yroBopHa HaKHa/ia ce MpH3Haje Kao MPUXO0/ [10 0CHOBY BpeMeHCKe MPonopLuje
TOKOM IepHo/ia BaXKema AaTe obaBe3e. KpenutHe o6aBese Koje cy v gesnokpyry MPC-]JC 29 u
DPaYyYHOBOJCTBEHO ce 06YXBaTajy KAao IePUBATH U 0JIMepaBajy 1o ¢ep BpeAHOCTH.

(iii) HakHada 3a ynpas/earbe yaazarwuma

Ham—xage HaniaheHe 3a ylipaB/badhe yJjarambniMa ce Hpn31—1aiy Kao NpuxoJ oA NPyXeHUX yCayra.
0JIaTHU TPOLIKOBY KOjH Ce MOT WPEKTHO OpunrcaTv o6e3behuBam roBOpa O ynipaB/baly VJaralbbuMa

ce NpH3Hajy Ka0 UMOBHMHA aKO MOTY 3acebHo Jia ce HAeHTUDUKY]V U IOY31aHO OJMepe, M aKO je BEpOBaTHO
na he 6utu HagokHahenu. Kao y MPC-JC 29, 1oJaTHH TPOIIAK je OHAj KOjU He 6W 6M0 HalpaBJbeH J1a EHTUTET
HUje 06e36e110 YTOBOD 0 YIpaB/bakhy yJarambuMa. OBa MMOBHHA IPEJCTAB/bA YIOBOPHO MPABO EHTUTETA 1a
¥Ma KOPHUCTH 01 06e36ehrBaha yCayra ylpaB/bakha yJaralkbiMa U aMOpPTHU3Yje ce KaJia EHTUTET NpH3Haje
[OBEe3aHU NPUX0J. AKO eHTUTET MMa nopTdesb YTOBOPA O YIIPABbAKY VJarakbUMa, lbUX0Ba HAMJIATUBOCT
MOjKe Jia ce IPOIIeHU Ha OCHOBY NOpTdesba.

Hexku yroBopu 0 $MHAHCH]CKUM yCayraMa YK/bY4yjy HacTaHaK jeJHOT WU BUllle GUHAHCH]CKUX
MHCTpPYMeHaTa U opejibe 0 yciyraMa ynpaBJ/bakha yJaramwuma. [IpuMep 3a To je AYTOPOYHY YTOBOD 3a
MeceyHe yIITe/le TOBe3aH €a ynpaB/batbeM GOHJIOM BJACHUYKHUX XapTHja 0J1 BpeAHOCTH. /laBajall yroBopa
pasJuKyje TpaHCaKIIMOHEe TPOLIKOBE KOjH ce 0JHOCE HA HacTaHAK GUHAHCHjCKOT HUHCTPYMEHTA 0J1 TPOUIKOBA
06e36ehrBamha NpaBa NpyKarha YCIYTra YIIPaBJ/bakha yarabUMa.

(n) HaxHnade 3apabeHe usspuierbeM 3HAYAjHE AKMUBHOCMU,—Keja—je—MHO26-3HAHAjHUG—00—bUAO—Ko]fe

OBe HaKHa/ie ce MPU3HAjy KAao MPUXO/ 110 AOBPIIABaY JaTe 3Ha4ajHe aKTUBHOCTH Kao IITO je ONKCAHO Y
cinegehum npuMepuma.
(i) IHposusuja 3a dodesy akyuja kaujeHmy

[IpoBHM3Mja ce npu3Haje Kao NPUX0J] 0 A0JeJH aKLIHja.
(ii) HaxHada 3a naacupare koja ce Hansaahyje 3a yeosapare 3ajma usmehy 3ajmodasua

3ajMonpumuya.
OBa HakHaJia ce Npy3Haje Kao NPUXO0/, [10 YToBapamwy 3ajMa.



(iii) HaxHada 3a ycmynarse 3ajma

HakHaja 3a ycTynamwe 3ajMa KOjy IpyMa JIMIe KOje yroBapa 3ajaM Y He 3a/ipXKaBa HUjeJaH Jeo NaKeTa
KpeauTa 3a cebe (MM 3aiprKaBa Jieo UcTe epeKTHBHe KaMaTHe CTOIle 33 VIIOPeJIUBU PU3UK Kao U jwst

YeCHUIIM) je HAKHAJIa 33 YCIAYTY yCTUnamba. OBa HaKHa/ia ce MpU3Haje Kao NPUXO0/1 110 3aBPIIeTKY YCTYNatha.
MPC-JC 12, ,3a1uxe
Ilaparpad 2(6) je u3amemeH Ha ciegehu HauuH:
2.
(6) dbuHaHCHjcKUX UHCTpyMeHaTa (BugeT MPC-]C 28, ®PuHaHCHjcKM HHCTPYMeHTH: [Ipe3eHTanuja
MPC-]C 29, ,PvHaHCHjCKU MHCTPYMeHTH: [IpU3HaBabe ¥ 0IMepaBame”;

MPC-JC 21, Ymareerse 8pedHocmu HeHO84AHUX 2eHepuuly cpedcmesa

IMaparpad 2(11) je u3MemeH Ha ciaeaehy HAaUMH:

() dunHaHcHjcKa CpeicTBa Koja cy ¥ AesoKpyry MPEJC A5 “PunaHeHjeki HHETPyMEeHTH-
obeAoAaIbHBalbe HApesenTatnjaJMPC-]C 29, ®DMHAHCHjCKU HHCTPYMEHTH: IPHU3HABAIhE U 0JIMEPABAILE;

IMaparpad 9 je usmemweH Ha ciesehn Ha4YMH:

9. OBaj cTaHaapk ce He MpUMebYje Ha QUHAHCHjCKa Cpe,ZLCTBa Koja ys1aze y geaokpyr MPC-JC 1528

“®UHAHCHUjCKU UHCTPYMEHTHU: 06e110ga1-by113a1-be )51 npe3eHTa1m]a YMameme BPE/HOCTH OBe MMOBHHE he ce
o6pa,q14T14]e o6pabeH0 y—y 6 Be RAPAY

MPC-]JC 23, Hpuxoau 00 mpchaKuu]a K'O]e
HUcy mpaHcakyuje pa3meHe (nope3u u npeHocu)

Ilaparpa¢ 5 je u3amMemeH Ha ciegehu HauyuH:

5. OBaj cTaHAapA ce 6aBU MPUXO/IOM KOjU HACTaje ofi TpaHCAKIIMja KOje HUCY TPaHCaKIlMje pa3MeHe.
[Ipuxoa0M KOju HacTaje oJf TpaHcaKLHja pasmeHe ce 6aBu MPC-]JC 9, “IIpuxon of TpaHcaKIyja pa3MeHe”.
Hako npuxoAy Koje IprMajy EHTUTETH jaBHOT CEKTOpPA HACTAjy U O TPaHCaKLUja pa3MeHe U 0] TpaHcaKlyja
KOje HUCY TpaHCaKlMje pa3MeHe, Beh1MHa NpUX0/a JipXaBe U APYruX eHTUTeTa jaBHOT CeKTOpa 0OUYHO
HacTaje o/, TpaHCaKL{ja Koje HUCY TPaHCaKLUje pa3MeHe Kao LITO Cy:

(a) [Topesu; u

(6) [IpeHoCH (FOTOBHMHCKH MJIM HETOTOBHUHCKH), YK/bY4yjyhu U cy6BeHIIHje, ONPOCTe JyroBa, HOBYaHe
Ka3He, HAaCJ1e/CTBa, IOKJIOHE, JOHALM]e, ¥ae+ poby U ycjyre y HAaTYpH, Kao U J1eo IPUMJ/beHUX
BaHTPXXUITHUX CyOBEHIIMOHUCAHUX 3ajMOBa.

ITaparpa¢ 5 je usmemweH Ha ciesehn Ha4YMH:

10. [locToju joun jeiHa rpymna TpaHCaKLHja KOje HUCY TPaHCaKLUje pa3MeHe y KOjuMa eHTUTET MOXe J1a
06e36enu opeheHy HaKHAly AUPEKTHO 3ay3BpaT 3a NPUMJbeHE pecypce, aJli Ta HAKHA/Ia HUje MPHUOJIHKHO
jenHaka ¢ep BpeJHOCTH MPUMJ/bEHHUX pecypca. Y OBUM C/Iy4ajeBUMa, EHTUTET oApehyje a JIu moCcToju
KOMOMHalMja TpaHCaKLUja pa3MeHe U TPaHCaKIMja Koje HUCY TPaHCaKIMje pa3MeHe, 0/ KOjUX ce CBaKa
KOMIIOHEeHTa 3ace6HO Mpu3Haje. Ha npuMep, eHTUTET A06Mja 6 MUINOHA H.j. 01 aTeHIIH]ja 33
MyJTUJIATEPAJHU Pa3Boj. CIopasyMoM je npeABUNEHO a EHTUTET MOpa Ja OTIJIATUTH 5 MUJIKWOHA H.. V
nepuonay ox 10 roguHa, ca 5% KaMaTe, JOK TPXKUIIHA KaMaTHA CTOMA 32 CJIMYaH KpeJuT uaHocu 11%.

EnTuTer je edekTHBHO 10610 1 MUJIMOH H.j. 6ecnoBpaTHe HoMohu (6 MUJIKOHA NPUMJ/bEHO MUHYC 5
MUJIMOHA 32 OTIIATY) U y3€e0 CYOBEeHIIMOHKMCAHHU 3ajaM 01 5 MUJIKOHA H.j. ca KaMaToOM 6% HHXOM O
TPXKUIITHE KaMaTHe CTOIlle 33 CIMYaH 3ajaM. 1 MUJIMOH H.j. eypa 6ecioBpaTHe noMohy, Kao U BAHTPXKUIITHU
Je0 UcnJlaTe KaMaTa y orJaejly cnopasyMa, Cy TpaHcakIiyje Koje HUCY TpaHCaKlivje pa3MeHe. YTOBOPHU
KaluTaJl ¥ MCIlJlaTe KaMaTa TOKOM [1epro/ia 3ajMa Cy TpaHCcakKIlyje pa3MeHe.

Ilaparpad 87 je usmemeH Ha ciaeaehy HauUMH:

87. [Ipuxo/ KOju HacTaje 01 OIIPOCTa Ayra Ce 0MepaBa 10 $ep-BpeAHocTH-OHpoTeHor Ayra—OBo-he-
O6HHHO-6HTH KIbUTOBOJICTBEHOj& BPeIHOCTH ONPOIITEHOT AyTa.

JoaaTHu Haca0B U naparpadu cy yMeTHYTY nocje naparpada 105:

Cy6GBeHIIIOHMCAHU 3ajMOBU

105A. Cy6GBeHUMOHHKCAHU (MoBaantheHH) 3ajMOBU CY 3ajMOBH KOje eHTUTET NpUMa N0J YCI0BUMA
IOBOJbHUJUM OJ1 TOXKHUIMHUX. J/leo 3ajMa Koju ce Bpaha, 3ajeJHO ca CBUM UCIJIaTaMa KaMaTa, cMaTpa ce



TpaHCAKIIMjOM pa3MeHe ¥ Pa4YHOBOJICTBEHO ce 06yxBaTa y ckyaay ca MPC-JC 29, ,®uHaHcHjcKU

HHCTpPYMeHTH: [Ipu3HaBame U oMepaBame”. EHTUTET pa3MaTpa Jia Jid je pa3JiMKa u3me €He

TpaHcaKlyje (DpyUxojaa o1 3ajMa) U dep BpeJHOCTH 3ajMa NPUJIWKOM HOYETHOT NpHU3HaBama (BugeTu MPC-]C
29) npuxoJ KOju He HacTaje o/l TpaHCAKIIMje pa3MeHe U KOjy Tpeba Jia ce paYyYHOBOJCTBEHO 06yxBaTa y

CKJIAJIV Ca OBUM CTAHJAPJOM.
1056. Kaja eHTUTET YTBPJM Jia je pa3jrdKa U3Me eHe TpaHcaklyje (MpuxoJa oJ 3ajMa) u de

BPEJIHOCTH 3ajMa NPUJUKOM MOYETHOT NPHU3HABakha MPUXO0/JT KOjU He HAacTaje 0/ TpaHCaKIIMje pa3MeHe,
EHTUTET NpU3Haje Pa3JuKy Kao MPUXO0J, OCUM Y CJIy4ajy MmocTojarka Tekyhe o6aBe3e, Ha pUMep Kaja
cnenrdUYHYU YCJIOBU HAMETHYTH Ha IPEHeTa CPeJICTBA O/ CTpaHe MPUMAaolla 3a pe3yJTaT uMajy Tekyhy
o6aBesy. Kaja noctoju Tekyha o6aBesa, oHa ce npr3Haje Kao o6aBe3a. AKO eHTUTET UCNYHhaBa TeKyhy
o6aBe3y, 06aBe3a ce cMakbyje, a pr3Haje ce UCTH U3HOC MPUX0Ja.
JoaaTHu noanaparpad je yMeTHYT u3a naparpada 106(u):
106. .

(xA) VWi3HOoC 06aBe3a MPU3HATHX YV Be3W ca CYGBEHUMOHWCAHUM 3ajMOBHMA KOjH CY NMpeaMET

YCJIOBA Y B€3M ca IPEHETHUM CpPeICTUMA.
Jepan naparpad je ymMeTHyT u3a naparpada 124A:

1245b. llaparpadu 4, 10, 87 u 106 y MPC-]JC 29 cy usmMmemeHH, a y6ayenu cy 105A u 1056. EHTHTET

npyMembyje Te u3MeHe 3a roavnime PUHAHCHjCKe H3BeliTaje KOju 00vxXBaTajy mepuojae Koju

noyumy 1. janyapa 2013. uau KacHuje. AKO eHTHTeT npuMenwyje MPC-]JC 31 3a nmepuoj Koju
noyvme npe 1. janyapa 2013., u3MeHe ce Takohe NpyMemYyjy 3a Taj paHU]U IEPUO,

Y ynyTcTBY 3a IpUMeEHY, jeiaH JOAATHU IPUMep je yMeTHMT nocJje naparpada IG53:
YnyTcTBO 3a NpUMeHy

Cy6BeHIIMHUCAHM 3ajMOBH (maparpadu 105A u 1055)

IG54. EHTHTET je 10610 6 MUIMOHA H.j. 0] aTeHIIKje 33 MyJITUJIaTepaJHH Pa3Boj Ja u3rpaau 10 mMKoJCKUX
3rpajia y HapeJHux 5 roavHa. CpejcTBa ce 06e36ehyjy noa ciegehum ycaopuma:

e _1 MWUJIMOH H.]. He MOpa JIa Ce BPaTH aKO Ce LIKOoJIe U3rpaje.
e 5 MWJIMOHA H.j. MOpa JIa ce BpaTH Ha caeehyr HaYMH:
Foavna 1: He MOpa Jia ce BpaTU HUIITA 0J KanydTaJa
FoavHa 2: Mopa aa ce Bpatu 10% kanuTaaa
Foauna 3: Mopa aa ce Bpatu 20% kanuTaJsia
FoavHa 4: Mopa aa ce Bpatu 30% kanuTaja
FoaunHa 5: Mopa Ja ce BpaTu 40% kanuTasna

e Kamarta ce Hamsahyje mo roaummoj crond o 5% TOKOM mepuouja Tpajarka 3ajMa (1o

IPEeTIOCTAaBKOM /i ce KaMaTa miaha roguinme y 3aoctanuma). TpKUIIHA cToMa 3a cJMYaH 3ajaM je

10%.

e YV cayyajy fga 1ikoJe He 6 u3rpaheHe, HoBall MOpa Jia Ceé BPATHU JIOHATO [IpeTIoCcTaB/ba Ce
a JoHaTop MMa epeKTHBHE CUCTEMe HaJ30pa U Jia OCTOoje CAy4YajeBH Kajia je Taj JJoHaTOop TPaXKUO

IOBpAT HEYTPOLIEHUX CPeICTaBa).

e EHTHTeT rpaau mkoJe ciegehoM AMHAMHUKOM TOKOM IEPHUOJia 3ajMa:
Foamnnua 1: 1 mkoJa usrpaheHa
FoayHa 2: 3 mKoJae uarpaheHe
Foauna 3: 5 mikoJia uarpaheHo

Foauna 4: 10 mikoJia usrpaheHo
AHaiu3za
EHTUTeET je edekTUBHO 10610 1 MUIMOH H.j. 6ecioBpaTHe MoMohy ¥ CYGBEHIIMOHHWCAHU 3ajaM 0/l 5 MUJIMOHA
H.j. (Hanomena: EHTUTET pasmaTpa Ja Ju je 1 MUJIUOH V CYIUTUHU ydyelnhe BJIacCHHMKA WJIM TOPHUXOJ; 3a
noTpebe OBOr mpuMepa mpeTnoctaBuheMo jga je 1 MuauWoOH H.. npuxon). EHTUTET je n106W0 M AoJaTH
OHAalUjy O 784.550 H.j. (uTO je pa3suka uaMehy mpuxoja oJ 3ajMa oA 5 MWJIKWOHA H.. U TPEHYTHE



BpeAHOCTH YITOBOPHUX HOBYAHHX TOKOBA 3a'|Ma, JUCKOHTOBAHOT 110 TQ)KI/ILLIHOI KaMaTHOi CTOIIKk O 10% ).
BeCHOBpaTHa nomoh on 1 MUIMOH H.i. + 784.550 H.i. Cé pa4YYHOBOACTBEHO 06YXBaTa y CKJIaay Cd OBUM

CTaHAApJOM, a 3ajaM, 3ajeJIHO ca NMOBe3aHWM YIrOBOPHHMM KaMaTaMa U HCIJlaTaMa KanuTaJia CKJIa Cca

MPC-]C 29.
1. [IpHUIMKOM OYETHOT IPY3HABAKA, EHTUTET NpU3Haje caenehe

[p bBanka 6.000.000 H.].
Lp 3ajam 4.215.450 H.j.
lp O6agesa 1.784.550 H.].

2.Tonuna 2.: EnTUTeT NpusHaje cnenehe

Jp O6aBe3a 178.455 H.].
Lp IIpuxon Koju He mOTUYe O/ TPAHCAKIIMja pa3MeHe 178.455 H.].
(Msrpahena 1/10 mkosa X 1.784.550)

[lHeBHUYKH YHOCH 32 OTIJIATy KaMaTe U KanyTaJla U o6payyHa KamMaTe HUCY Jie0 OBOT IPHUMepa 3aTO LITO je HheroB b
[a WIYCTpyje NpU3HaBakhe NPUX0Jia 10 OCHOBY CYOBEHIMOHKMCAUX 3ajMoBa. CBEOOYXBATHU MPUMEPHU CY VKIjYYEHU Y
[Ipumepe 3a uaycrpanujy MPC-JC 29.

3.ToauHa 2: EHTUTET NpU3Haje ciefehe (IpeTnocTaBma ce 1a eHTUTET HAKHAJIHO 0J]MepaBa CyOBEHIIMOHUCAHY 3ajaM

110 AMOPTHU30BAHO] BPETHOCTH):

Jp O6aBe3a 356.910 H.j.
Lp IIpuxon Koju He NOTUYe O TPaHCAKIM]ja pa3MeHe 356.910 H.].

(Usrpaheno 3/10 mkosa X 1.784.500 H.j. - Beh npusHaTo 178.455 H.j.)
4.TonuHa 3: EHTUTET npusHaje ciesehe:

[p O6aBe3a 356.910 H.j.
Lp IIpuxon Koju He NOTHYe O TPaHCAKIM]ja pa3MeHe 356.910 H.].

(Usrpabeno 5/10 mkosa X 1.784.550 H.j. - Beh npusnaTo 535.365 H.j.)

5.ToauHa 4: EHTUTET IpU3Haje ciaenehe:

Jp O6aBe3a 892.275 H.j.
Lp IIpuxon Koju He MOTUYe O/ TPAHCAKIIMja pa3MeHe 892.275 H.j.

(Usrpabene cBe mkoJse X 1.784.550 H.j. - 892.275 H.j.)

YK0J11MKO 61 CYOBEHIIMOHUCAHM 3ajaM 610 0J106peH 6e3 MKAKBUX YCJI0Ba, EHTUTET OU MPUJINMKOM IMOYETHOT NpU3HaBamha
npusHao caegehe:

[p O6aBe3a 6.000.000 H.j.
lp 3ajam 4.215.450 H.j.
Lp IIpuxox Koju He mOTHUYe O/ TPAHCAKIIMja pa3MeHe 1.784.550 H.].

MPC-JC 26, Ymamrere epedHocmu uMoguHe Koja 2eHepuuie 20moeuHy
[Maparpad 2(1) je u3MereH Ha cieaehu HaYMH:

() duHaHCHjcKa cpeacTaBa o6yxBaheHUX AieJOKpyroM MPC-JC15, Punatchjcki HHCTPpyYMeHTH:-
ObeaoaaibHBatbe-H-ApesenTannja- MPC-]C 29, PuHaHCHjCKH HHCTPYMeHTH: [IpM3HaBabe U 0JIMepaBaIbE;

Ilaparpad 9 je usamemeH Ha cieaehu HauyunH:
9. OBaj cTaHAap ce He NpHUMeYje Ha QUHAHCHjCKA CpeicTBa Koja yJase y genokpyr MPC-]C 45 28
"q)I/IHaHCI/I]CKI/I I/IHCTpYMeHTI/I npe3eHTauM]a" YMameme Bpe,qHOCTH OBe UMOBHHE ee—eépa—li)-y}e—y—esm

0 je o6pabheHo

y MPC- JC 29.



OcHoBa 3a 3aK/by4YHBamb€
Osa ocHosa 3a 3akmyHvusarse npamu MPC-JC 29 anu Huje wez208 deo.
YBog

BC1. Y OcHoBu 3a 3ak/by4HBame CyMUpajy ce pa3maTpawa Onb6opa 3a MehyHapoJHe pauyHOBO/JCTBEHe
CTaHJap/ie yV Be3U ca JoHolleweM 3akbydaka y MPC-JC 29, QunaHcujcku uHcmpymeumu: [IpusHasarse
u odmepasarce. UMajyhu y BUAy fia je oBaj cTaHAapA 3acHoBaH Ha IAS 39, QuHaHcujcku uHcmpymenmu:
npusHasarse U odmepasarbe Koju je o6jaBuo 1ASB, oBa OcHOBa 3a 3aK/byuyHBake Ce 6aBU UCK/bYUYHUBO
OHUM o6J1acTuMa y kojuma MPC-JC 29 oacTyna of rjiaBHUX 3axTeBa U3 [AS 39.

BC2. Ogaj mpojekaTt Koju ce 6aBH pUHAHCHjCKUM HMHCTPYMEHTHUMaA je K/bYUHH Jleo mporpaMa yckaahuBama
Koju 3a nW/b uMa YyckiaahuBatbe MPC-JC ca MebhyHapogHuM cTaHJapauMa (GUHAHCHjCKOT
n3pemTaBama (IFRS). [PSASB je npu3Hao aa MocToje APYyry acneKTH GUHAHCHjCKUX UHCTPYMeHaTa, y
OHOj MepH y K0joj ce 0JJHOCe Ha jaBHU CEKTOP, Koju HUcy ob6pahenu y IAS 39. Tu acnektu he 6uTtu
npeameT 6yayhux npojexkata IPSASB. Iloce6Ho, IPSASB npusHaje ga 6u 6ygyhu npojekTu MOTJu Aa ce
6aBe:

e oapeheHUM TpaHcaKLMjaMa Koje Bplile LieHTpaJHe 6aHKe; U
e MOTpaXUBalkHMMa U 006aBe3aMa Koje IPOUCTUYY U3 apaHXXMaHa KOjH Cy, Y CYIUTHHH, CIMYHU U UMajH UCTH
€KOHOMCKH edeKaT Kao PUHAHCHjCKHU HHCTPYMEHTH A/l HUCY YTOBOPHE MPUPOJE.

BC3. VY pasBojy oBor craHzapza, IPSASB je mpucTtao ja ce 3aapxu nocrojehu tekct IAS 39, y3 onpehene
poMeHe KakKo 61 ce 06e36eA1I1a JOCAeLHOCT ca TEPMHUHUMA U 3aXTeBUMa 3a Npe3eHTalHjy U3 ApyTUX
MPC-JC, a fa ce cnenudUYHOCTH jaBHOT CEKTOpPa 06pajie y YIIyTCTBY 32 IPUMEHY.

BC4. VY centem6py 2007, IASB je o6jaBuo usmene IAS 1, [Ipesenmayuja ¢puHaHcujckux uzgewmaja y KojumMa
je ,YKYIIHH NMpPUX0oJ"‘ YK/by4eH Yy Mpe3eHTalUjy PUHAHCHUjCKUX u3BelnTaja. [lomto IPSASB jomr Huje
pa3MaTpao YKYIHH IIPUXO0/I, 3ajeIHO ca jolll jeJHUM O6pojeM u3MeHa IAS 1, Te U3MeHe HUCY YK/bYYeHE Y
MPC-JC 28. TekcT IAS 39 o6jaBsben 31. nenem6pa, 2008. ykbyuyjyhu u ogpeheHe usmene koje je IASB
HanpaBuo Ha IAS 39 y anpuiy 2009, kao Aeo npojekTa mob6oJblllamka, YK/bydeHe cy y TekcT MPC-]C
IPSAS 29. IPSASB je npusHao ga je IFRS 9, ®uHaHcujcku uHcmpymeHmu o6jaBsbeH ¥ HoBeMOpy 2009.
IPSASB je Takohe npusHao fa IASB nianupe gogatHe usmese IAS 39. [PSASB je 360r Tora ofiy4uo aa
pa3MoTpu cBe uaMeHe IASB-oBux 3axTeBa y Be3u ca pUHAHCUjCKUM UHCTPYMEHTHMA Y CKJIONY HEKOT
oynyher npojekra.

Jdesokpyr

BC5. HMoBHHa U 06aBe3e MOry Ja HAacTaHy U3 YrOBOPHUX TPaHCaKIMja Koje HUCY TpaHCaKIHje pa3MeHe.
[loyeTHO mMpU3HABawke U OJMepaBalke HUMOBHHE M 00aBe3a Koje MPOUCTUYY W3 TpaHCaKILUja Koje
reHepUILIy NPUX0/J, a HUCY TpaHCaKuuje pa3MeHe je obpahena y MPC-]JC 23, ,[Ipuxoau on TpaHcakIuja
KOje HUCY TpaHcaKIdje pa3MeHe (mope3u u npeHocu)“. MPC-JC 23 He caapu 3axTeBe U YIOYTCTBA 3a
HaKHaJIHO OJIMepaBakbe WM NpecTaHaK MpU3HaBakba THX CpeJcTaBa U o6aBe3a. IPSASB je pasamaTpao
WHTepaKIMjy oBor craHaapjga W MPC-JC 23 y mnorsiely MMOBMHEe U o6aBe3a KOjU HacCTajy H3
TpaHCaKIiMja Koje HUCYy TpaHCaKIHje pa3MeHe, a Koje 3a70BOJbaBajy AeDUHUIUjy GUHAHCHjCKUX
cpefcTaBa U GUHAHCHjCKUX 06aBe3a.

BC6. IPSASB ce cnoxuo fa, Kajla je MMOBMHA CTe4YeHa TPAHCAKLMjOM KOja HUje TpaHCaKLHja pa3MeHe,
GUHAHCHjCKO CPESCTBO, EHTUTET:

e [0YETHO Npu3Haje UMOBUHY Kopuctehu MPC-JC 23; u
e Mo4YeTHO oAMepaBa cpeacTBo kopuctehu MPC-JC 23 u y3uMa y 063up 3axTeBe 0BOT CTaHAAP/A [a OJipeaun
ojArosapajyhu TpeTMaH 3a CBe TPOIIKOBe TPAaHCAKIHMja KOjU Cy HacTaJlM TOKOM CTHUIaba CpeSCTBa.

Kako MPC-]JC 23 He caZip>ku 3axTeBe 3a HAKHAJIHO OJMepaBae UJM NpecTaHaK NpPHU3HaBamwa Koju ce
OJlHOCE Ha Cpe/CTBa CTedyeHa TPaHCAKLUjOM KoOja HHUje TpaHCaKl¥ja pa3MeHe, 0Baj CTaHAapJk, ce
NpUMelbyje Ha Ta CpeJicTaBa ako cy GUHAHCHjCKa CpefcTBa.

BC7. Kapg cy y nutamwy o6aBe3se, IPSASB ce cioxuo 1a ce o6aBe3e Koje MPOUCTEKHY W3 yCJI0Ba IMpeHoca
pecypca y ckiagy ca MPC-JC 23 modyeTHO mpu3sHajy KopuinheweM Tor MPC-JC, momTo Te o6aBe3e
00MYHO He WCNywaBajy AeduHUlUjy ¢uHaHCUjcKe o06aBe3e MNPUJIMKOM IOYETHOT NpPU3HaBamba
(Bumetu MPC-]C 28). HakoH mouyeTHOr NpH3HaBaka, aK0 OKOJHOCTU yKa3yjy Ha To Ja cy obGaBese
duHaHCHjcke 00aBe3e, EHTUTET Npolewmyje Ja Ju 6U obaBe3y MpuU3HATY y ckjaaay ca MPC-JC 23



TpebaJio MpecTaTy NpHU3HABATH U GUHAHCHjCKY 00aBe3y NMPU3HATH Y CKJIA/y Ca OBUM CTAaH/AAP/A0M.

BC8. IPSASB ce cioxwuo aa pyre o6aBe3e Koje MPOUCTUYY U3 TpaHCaKIMja Koje TeHEepHIy MPUX0/J] a HUCY
TpaHCaKlyje pa3MeHe, Ha NpuMep, noepahaj cpejicTaBa MO OCHOBY OTpaHHUYEHA y KopuInhemwy
MMOBHHE, Ce PHU3HAje U oJMepaBaa y CKJaAy ca OBHM CTaHJAApZOM aKO HUCNyHaBajy AePuHULU]Y
duHaHCcHjcKe obaBese.

IlouyeTHO oaMepaBame

BC9. IPSASB je mpuxBaTHO Aa NMoCTOju HMHTepakuuja uamehy MPC-JC 23 u oBor craHjapja 3a CpeJCcTBa
CTeyeHa Kpo3 TpaHCaKIMje Koje HUCY TpaHCaKI[hje pa3MeHe U Koja Takohe 3a/10Bo/baBajy JePpUHUIU]Y
duHaHcHujckor cpeactBa. MCPJC 23 3axTeBa Jla ce UMOBMHA CTedyeHa Kpo3 TpaHCaKIHje Koje HUCY
TpaHCaKlje pa3MeHe MOYETHO oJMepaBa mo ¢ep BpeaHocTd. OBaj cTaHJaph 3axTeBa Ja ce
duHaHCHjCKa CpeACcTBA MOYETHO OJIMEPABajy 1no ¢ep BpeAHOCTH, IJIYC TPOLIKOBH TPAHCAKIIHMje, aKO ce
MMOBHHA He 0/]MepaBa HaKHA/IHO 1o ¢ep BPeAHOCTH Kpo3 cyoUuuut wir feduuut. OBa JBa NpUCTymIa
oZiMepaBama Cy Y BeJIMKOj MepH yckaaheHa, OCHM 3a TpeTMaH TPOLIKOBA TpaHCaKLyje.

BC10. IPSASB je 3ak/byuyuo Aa 6U 6UI0 HENPUKJAAJHO Aa ce PUHAHCHUjCKA CpefiCTBAa KoOja HUCY pe3yJTaT
TpaHCaKLiyMja Koje HUCy TpaHCaKlidje pa3MeHe OJMepaBajy Jpyraduje oJ, OHUX CpejcTaBa Koja Cy
HacTaJla Kpo3 TpaHcakuuje pasMmeHe. CxonHo ToMe, IPSASB ce cioxuo ja cpefcTBa HacTtana U3
TpaHCaKI¥ja Koje HUCY TpaHCaKIuje pa3MeHe MO4YeTHO Tpeba Jja ce oJMepaBajy no ¢ep BpeHOCTH
npuMeHoM 3axTeBa u3 MPC-JC 23, anu ja oBaj cTaHzap], Takohe Tpeba y3eTH y 063Up Kaja cy
NPUJIMKOM CTHUL@mka CPeJCTBA HACTAJHU HEKU TPOLIKOBY TpaHCaKLHje.

IloBnramhenu 3ajMoBH

BC11. EHTHUTET MOXe JjJa IPUMHU WJIH Ja moBJamheHy 3ajaM. OBU 3ajMOBU NTPe/[CTaB/bajy MOCEOHO
pPadyyHOBOJCTBEHO NUTAE 3aTO IUTO BUXOBU YCJI0BU HUCY Be3aHU 3a TpxkuluTe. IPSASB je cTora pasmaTtpao
Kako 61 Tpebasio Ja ce padyyHOBO/CTBEHO 00yXBaTH OHAj Jleo NoBJjallieHor 3ajMa KOjU HHje NOBe3aH ca
ycaoBuMa Ha TpUwTy. Y ED 38, IPSASB je npeaJsioxkuo ja eHTUTET pauyyHOBOCTBEHO 00yxBaTa
nosJlaltheHe 3ajMOBe TaKoO LITO pacTaB/ba Ca/ipykaj TpaHCaKIMje Ha KOMIIOHEHTe U Toce6HO 06padyyHaBa
CBaKy oJi iux na je 3aTo IPSASB 3ak/by4mo Jja ce KOMnoHeHTa NoBJalIheHOr 3ajMa Koja HUje Be3aHa 3a
TPXKULITe 06payyHaBa Ha cieaehu HaUYMH:

e 3ajMogaBar nopiamheHor 3ajMa payyHOBO/ICTBEHO 00yXBaTa /le0 3ajMa KOjH HUje Be3aH 3a yCJI0Be Ha
TPAKHUILTY KA0 pacxof, y TOAUHHU Y KOjOj je 3ajaM AaT; U

e 3ajMomnpuMar nosjaurheHor 3ajMa pa4yHOBO/CTBEHO 0O6yXBaTa Jeo 3ajMa KOju HUje Be3aH 3a YCJI0Be Ha
TPAKUILTY Y ckaagy ca MPC-JC 23.

BC12. Hekwu ydyecHuuHu y jaBHoj pacnpasu o ED 38 Hucy ce cioxuiu ca npefijio)keHUM TpeTMaHOM
noBJlauTheHUX 3ajMOBa, jep He Bepyjy Aa je dep BpesHoCT oaroBapajyha ocHoBa 3a ojMepaBambe, 10K Ce
JPYTHY HUCY CJI0KUJIM ca IPe/JIOTOM Jia ce [leo 3ajMa KOjU HUje Be3aH 3a yCJI0Be Ha TPKUIITY TPeTUpa Kao
pacxoz.

BC13. YdecHuLHU y jaBHOj pacnpaBH KOju ce HUCY cJlaraju ca npejJjorom jaa ¢pep BpeAHOCT 6yZe OCHOBA 3a
o/iMepaBambe HaBeJIM Cy KOHIleNTya/iHe U IpaKTU4YHe Telllkohe y ofiMepaBamy NoBJalheHMX 3ajMoBa 1o dep
BpeAHOCTU. Ha KOHIleNTya/JHOM HUBOY, KOHCTATOBAHO je a Cy HEKH NoBJaliheHU 3ajMOBU Koje 006paBajy
E€HTHUTETH jaBHOT CEKTOPa HUCY JOCTYIIHU Ha PEJOBHOM TPXKHUIITY 360T BepoBaTHohe pu3MKa 3ajMoONpUMaria,
Kao IITO Cy MaJI¥ OCJIOBHU KPEJUTH UJIM KPEJUTH Koje oZ06paBa ip»aBa y CBOjCTBY NocCJeimber Moryher
3ajMo/iaBIa. 3a 3ajMOBe KOju OOMYHO He MOTY Jia ce Hah)y Ha peJIOBHOM TPXKHUILTY, YYECHUIU ¥ jaBHO]
pacmpaBH Cy TBPAUJIM 13, UaKo je Moryhe yTBpauTH dep BpeHOCT, Ta pep BpeJHOCT He Npe/CTaB/ba BepaH
NpuKa3 TpaHcakiuje. OHU cy TBPAUJIM /1, TOUITO He NIOCTOjU PeZIOBHO TPXKHUIITE 3a TaKBe TPaHCaKILMje, lleHa
TpaHCaKIyje NpY IOYeTHOM o/iMepaBaky Npe/cTaB/ba ¢pep BpeJHOCT KpeAuTa. OHU YYECHULU ¥ jaBHO]
pacmpaBU KOjH Cy UCTAKJIM NPaKTUYHe TeliKohe y oapehrBamy dep BpeJHOCTH HAIOMEHYJIH Cy [Jia ce, 360T
0BUX NpobJieMa, pep BpeJHOCT YecTo oApehyje kopuirhemweM nporeHe. [1o BLUXOBOM MUIL/bERY, YIIOTpeOA
TaKBUX [IPOLIeHa OU 3a pe3yJITaT MMaJia IOTeHLHjaJlHO Henoy3AaHe HHpopManuje. Kao cpeacTBo 3a
npeBa3uJaXKermhe OBUX NPAaKTUYHUX TelKoha, y4eCHUIIM Y jaBHO] paclipaBU Cy NpeAJoXUIH Aa ce, Kao
ajaTepHaTHBa ¢ep BpeJHOCTH, HOMUHAJIHA LleHa UJIM 3ajMo/jlaBueBa CTola [103ajM/bMBaba KOPUCTE Kao
OCHOBE 33 0/IMepaBakbe.

BC14. IPSASB cmaTpa za kopuuthewe Gpep BpegHOCTH oMoryhaBa HajBepHUje yTBphUBame noBamheHor
ejieMeHTa nosJamtheHor 3ajma. Takobe, 360r Tora mTo 3ajMOBU 0J,06peHU 6€3 KaMaTe WU Ca HUCKHUM
KaMaTaMa HUCY OTpaHU4YeHU caMo Ha jaBHU cekTop, IPSASB HuUje 610 yBepeH Jja nocToje pasJior cneuududad



3a jaBHU CEKTOp 3a ofcTyname of npuHuuna ¢ep BpegHoctu u3 IAS 39. On60p je Takohe npumeTHo Ja
MPC-JC 30 3axTeBa cnenudpuyHa o6es0AambUBaba oiMepaBaba GUHAHCUjCKUX UHCTPYMeHaTa, YK/by4yjyhu
Y OHe cJ/lyvajeBe Tje Cy KopultheHn Heyo4wbUBHU yiaa3HU pecypcH. CxonHo ToMe, IPSASB je ognyuuo na
3aZp>xH1 dep BpeJHOCT Kao OCHOBY 3a O/IMepaBakbe 3a NoBJalIheHHX 3ajMOBa.

BC15. YyecHuIM y jaBHOj paclpaBU KOju ce HUCY CJI0XKHUJIM ca TUM Jia ce Aeo NoBJalmheHor 3ajMa Koju HUje
Be3aH 3a TPKUILHe yCJI0Be NPU3Haje Kao TPOUIaK, UCTAKJIM Cy Jia je 300T TOra IITO Taj Aeo 3ajMa Npe/iCTaB/ba
CyOBeHIIUjy, MOX/ia IPUK/IaJiHHUje a ce TOYeTHO NPU3Ha CPeJICTBO Na /ia Ce HAaKHaZHO NPH3Ha PacxXo/ TaKo
mTo he ce yMambUTH 0BO CpeJiCTBO KaKo U KaJia ce yCI0BU CyOBeHIHje UCIIyHe UM CPa3MepHO ca IPOTEeKJIUM
BpeMeHoM. IPSASB je, MehyTuM, y3eo y 0631p 1 TO IITO NOYETHO 0Z00paBame 3ajMa 3a pe3yJiTaT UMa
aJloqUpame pecypca, y o6JIMKYy 3ajMa U cyOoBeHLHje, mpBor AaHa. IPSASB je cMaTpao fja moyeTHO NpU3HaBakbe
OBe CybOBeHIIMje Kao pacxo/i IpUJINKOM MPU3HaBamka TPaHCAKIKje pyKa HajKOpUCHU]je nHopMalyje 3a
CBpXe yTBphHUBamba 0ATOBOPHOCTH.

duHaHCHUjCKe rapaHIigje eMUTOBaHe

KpO3 TPAaHCAKIUjy KOja HUje TpaHCAaKLUja pa3MeHe

BC16. IPSASB je npu3Hao Ja ce y jaBHOM CEKTOPY yroBOpH 0 GUHAHCHjCKHMM rapaHijdjaMa 4ecTo eMUTYjy
KpO3 TpaHCaKIIHje Koje HUCY TpaHCaKIlkje pa3MeHe, TO jeCT, EMUTY]jy ce 6e3 HaKHa/le UJIU 32 HOMUHAJIHY
HaKHaJy, 4eCTO Y IU/bY UCIYHbeHba ONIITHX JPYIUTBEHUX LIMJbeBAa EMUTEHTA, a He y KOMepILMjaJlHe CBpXe.
Hako eHTHTETH MOTY [Jia [ajy rapaHIjyje o BPeJHOCTH HIXKOj 01 dep BpeJHOCTH Y IPUBATHOM CEKTOPY, TO
HUje 4eCTOo U pajy ce U3 KOMepLHjaJHUX pa3J/iora, Kao y cly4dajeBUMa Kaja KOHTPOJIHU EeHTUTET Jaje
rapaHlijje UMaolly y UMe KOHTPOJINCAaHOT eHTUTeTa. Y jaBHOM CeKTOpPY, MaKCUMaJIHa U3JI0’KEHOCT
KpeJMTHOM PU3HUKY 0/ TAaKBe rapaHliMje Moxe Jia 6y/ie BeoMa BesiMKa. TakBe rapaHIiije ce 0OMYHO /ajy 3aTO
IITO He MIOCTOjU aKTUBHO TPXKHULITE U y HEKUM CJIyH4yajeBUMa He 61 6U/10 MOTyhe Jjla eHTUTEeT U3 IPUBATHOT
CEKTOpa /ja TaKBYy rapaHIyjy 360T MaKCUMAaJIHOT CTeleHa U3JI0)KEHOCTH KpeAUTHOM pu3uKy. IPSASB je
pasMOTpHO NPHUCTYI OAMepaBamwy PU NOYeTHOM NMPU3HaBaky U N0C/1e NOYETHOT IpHU3HaBamwka 3a TaKBe
yroBope o GMHAHCHjCKUM rapaHijama.

BC17. Kaga ce yroBop 0o GMHAHCHjCKMM rapaHLHjuMa 3aK/by4dyje y3 HajokHaay, IPSASB je pazmaTpao ga ju
M3HOC Te HaJIOKHa/ie Tpeba Aa Oyie cMaTpaH ¢ep BpeaHomhy. Y ynyTcTBy 3a npuMeny y IAS 39 ctoju
Za je ,bep BpeJHOCT (UHAHCHjCKOI HMHCTPYMEHTA IOC/JEe IMOYETHOr NpHU3HABamka OOWYHO LeHa
TpaHcaknuje“. [IPSASB je y3eo y 063up 4MbeHULY /la y jaBHOM CEKTOPY, y MHOTHM CJIy4ajeBUMa, LeHa
TpaHCaKIyje Koja ce 0JHOCH Ha YToBOp 0 pUHAHCHUjCKUM rapaHijMjamMa Hehe oApa3uTH ¢ep BpeAHOCTH
Y la 6M NpuU3HaBakbe TaKBOT M3HOCA 6MO HeTadyaH U o6Mamyjyhu Npukas U3J10XKeHOCTH eMUTeHTa
duHaHcujckoM pusuky. IPSASB je 3ak/by4yno Ja Tamo Tje je MocTojajsa HaJoKHaZa 3a GUHAHCUjCKY
rapaHLMjy, EHTUTET Tpeba J1a yTBPAM /A JIM je Ta Ha/0KHa/la IPOUCTEKJIA U3 TpaHCaKIMja pa3MeHe U
cTora npejcraBsba ¢ep BpeAHOCT. AKO HaZJOKHa/A He npeJcTaBsba ¢ep BpeaHocT, IPSASB 3akmydno
Jla 61 eHTUTETH Tpebasio Aa NpU3Hajy GUHAHCHjCKe rapaHiyje y U3HOCY HaZIOKHAZe U Jia HAKHAJHO
oZMepaBamwe Tpeba Aa 6yae mo BeheMm of u3Hoca yTBpheHor y ckiagy ca MPCJC 19 Pesepsucarsa,
nomeHyujaiHe obasese U NOMeHYUjaIHA UMOBUYA, U TIOYETHO NPU3HATOT U3HOCA YMakeHOT 3a YKYIHY
aMopTH3aLujy NpusHaty y ckiaaay ca MPC-JC 9,lIpuxodu 00 mpaHcakyuja pazmeHe, KaJia je HEOIXOHO.
Kaza neHa TpaHcakiuje Huje pep BpeJHOCT, OJf eHTUTeTa Tpeba Jia ce 3axTeBa /ia BPLIU 0/]MepaBambe
IpY NOYETHOM NIpHU3HABakhy Ha UCTH HA4YMH Kao Ja Hyje IJlaheHa HUKaKBa HaZOKHA/a.

BC18. IPSASB je 3aTo pasmaTpao mnpucTyn ojpehuBama HayMHA OJMepaBama MNPUJIUKOM MOYETHOT
NpHU3HABaka 3a yroBope o GUHAHCUjCKUM rapaHIjdjaMa 3ak/byuyeHe 6€3 HaKHa/le WM Y3 HaKHaJy Koja
HUje ¢pep BpegHOCT. IPSASB je upeHTHOHUKOBAO XUjepapxHjy MpolleHe Koja 61 MOrJia Jla ce KOPUCTH
NpU MOYETHOM O/IMepaBarmby GHUHAHCHjCKUX YrOBOpa 3aK/byuYeHUX 6e3 HaKHA/le UM y3 HAaKHa/y Koja
HUje dep BpeJHOCT:
e EHTUTET mpouewmyje Aa JU Moxe Aa ce oApend dbep BpeAHOCT yroBopa 0 (GUHAHCHjCKUM
rapaHijdjamMa nocMaTpameM IieHa Ha aKTUBHOM TPXKUIITY;
e Kaza neHa He Moxe Jia ce oZipefy MOCMaTpamkeM LieHa Ha aKTUBHOM TPXKHUILUTH, EHTUTET KOPUCTHU
TEXHUKY NPOIeHE; U

e Ako dep BpeJHOCT He MOXe Jia 33 OJipeiu 3a yroBop 0 GUHAHCUjCKUM rapaHiidjaMa, eHTHUTET
o/iMepaBa yroBop o GUHAHCHUjCKUM rapaHiidjamMa pyu NOYeTHOM NPU3HABaky U HAKHA/IHO Y CKJIaZy ca
MPC-]C 19.



BC19. Mory mocTojaTh ciay4yajeBHM Kajia IOCTOjU AKTUBHO TPXKHUIITE 3a yroBope o0 OGHUHAHCHjCKUM
rapaHuyjaMa eKBHBaJIEHTHE WJIM CJIMYHE eMHUTOBAaHMMA. Y TaKBUM ciydajeBUMa Gep BPEJHOCT ce
NpoLewmyje NoCMaTpawkbeM TOr aKTUBHOT TpxuluTa. Kaza He mocTtoju akTUBHO TpxuluTe [PSASB je
pasMaTpao Aa Ju 64U Tpebaso 3aXTeBaTH OJ, eHTUTETA Ja OJMaX MOYHe Ja MpPUMeHyje MPUCTYI
3acHoBaH Ha MPC-]JC 19. IPSASB je uctakao jJa NMOCTOjU MHOrO TeXHHUKAa IpOLIEHE KOje Cy BeoMa
CJIO’KeHe Y Kao IITO je HaBeJleHo y maparpadpuma AG107 u AG108, Mory uMaTu pasjuyUTe pe3yJTaTe.
Moryhe je na LeHa pa3Boja TaKBUX TeXHMKa HaJMalld KOPHUCT Kojy he KOpPHUCHULU UMaTHU OF,
npykeHux uHdopmauuja. Ilpuctyn 3acHoBaH Ha MPC-JC 19 Moxe fga mnpyxu INoy3JaHUje U
pa3yMJ/bMBHje 0/IMePaBakbe PU3HUKA KOM je M3JI0KEH EMUTEHT Ka/ia 3aK/bY4H YTOBOP 0 GUHAHCHjCKUM
rapaHiyjama. IPSASB je Takohe npusHao Jja KaJjla eHTUTET He NpU3Haje 06aBe3e y ckiaaay ca MPC-]JC
19, enTUTET BpILU 06esiofamrBama u3 MPC-]JC 19 koja ce ogHOCe 3a MOTeHIMjaJiHe 06aBe3€e, OCUM aKo
je omsuB pecypca BeoMa Masnu. MHpopmanuje koje ce 06e36ehyjy KOpUCHUIIMMA O HU3JI0KEHOCTHU
PU3UKY y Be3W ca PUHAHCHUjCKUM rapaHijaMa Koje ce Aajy 6e3 HakHa/Jie UM 32 HOMUHAJ/IHY HaKHaJy,
Takohe yk/bydyje oGesoflambuBama KpeguTHor pusuka u3d MPC-JC 30, QuHaHcujcku uHcmpymeHmu:
O6esodarsusarba. Hacynpot Ttome, IPSASB je mpusnao jga Baxkehu MPC-JC, kao wmto je MPC-JC 25,
HaxHade 3anocieHumad, 3axTeBajy YIOTPeOy eKcliepaTa, Kao IITO Cy aKTyapH, [la pa3BHjy TeXHHUKe
IpoLeHe Koje cy mo cBojoj npupoau ciaoxeHe. CBe y cBemy IPSASB je 3aksbyuuno fa, y ofcycTBY
AKTUBHOT TPXKUIITA, EHTUTETY Tpeba Aa OyJe J03BObEHO a KOPUCTH TEXHUKY IMpOILeHe Koja ce He
oC/laba Ha BU/AJbUBO TPXKULITE KaJjla EHTUTET CMaTpa /la TaKBa TEXHUKA Mpy:Ka M0y3/aH U pa3yMJ/bUB
MeToJi yTBphuBawa ¢ep BpeJHOCTH 3a yroBope o (UHAHCHjCKUM TrapaHlyjaMa Koje eMHUTEHT
3aKk/bydyyje KpO3 TpaHCaKLMjy KoOja HHUje TpaHcakiuja pasMmeHe. OBO ce Hapo4YMTO OJHOCH Ha
HeCTaHJAp/JHe rapaHlidje ca OrpaHUYEeHUM IMOJallMMa O HEUCHYHhEeHUM YTOBOPHHM o0aBe3aMa H
KpeJJUTHOM PU3UKY.



YnyTcTBO 3a NpUMEHY

0Oso ynymcmeo npamu MPC-JC 29, anu Huje we2o08 deo.

JEO A: Jenokpyr

Al IIpakca Hemo usmuperba: gpopeapd y2o8op 3a HabasKy pobe

ExntuTteT XYZ 3aKk/by4dyje ¢popBap/ yropop ca pUKCHOM LleHOM 3a KyIIOBHHY jeHOT MUJIMOHA JIUTapa
HadrTe. Yrosop Jo3Bo/baBa XYZ Aa npey3sMe UCopyKy HadTe Ha Kpajy ABaHaeCcT Meceliy WM Ja IJIaTH
WIY NPUMHU HETO U3MHpPeHe y TOTOBUHH, 3ACHOBAHO Ha NpoMeHH ¢ep BpeaHOCcTH HadTe. /la /1M ce OBaj
YroBop pa4yyHOBOACTBEHO 00yXBaTa Kao AepHUBaT?

Jlok TakaB yroBop 3a/10BoJ/baBa AebUHUIH]Y JepruBaTa, OH Ce pauyHOBOJCTBEHO He 06yxBaTa 06aBe3HO Kao
JlepyBaT. YToBOp je lepuBaTHU UHCTPYMEHT 6yAyhu /a He IOCTOjHM HUKAKBa NOYeTHA HETO UHBECTHUIH]a,
yTOBOP Ce 3aCHUBA Ha LieHU HadTe U Tpeba Aa ce uaMmupu y 6yayhHoctu. Mehytum, ako entuteT XYZ
HaMepaBa Jja U3MUPH yroBOp Npey3uMameM UCIIOPYKe U HeMa IPEeTX0HY NpaKCcy HETO U3MUDEHnA Y
TOTOBUHM 3a CJIMYHe YTOBOPeE, UJIM NIpey3uMama UCIIopyKe HadTe U Ipojaje HAKOH Kpaher BpeMeHCKOT
nepuoja oJ, UCIIOpyKe y LIn/by OCTBapema JOOUTH N0 OCHOBY KPaTKOPOYHUX QJIyKTyallyja LieHa UH
JUJIEPCKE Map ke, yTOBOP Ce pauyHOBO/ICTBEHO He 06yxBaTa Kao aepuBat no MPC-JC 29. YmecTo ToTa,
PayyHOBO/ICTBEHO Cce 00yXBaTa Ce Kao U3BPLIHHU yTOBOP.

A2 Onyuja Ha npodajy HepuHaHcujckoz cpedcmea

Enturtet XYZ noceayje nocjioBHy 3rpaay. XYZ 3aKk/by4dyje NpoAajHy ONIMjy ca UHBECTUTOPOM Koja
Ao3BoJbaBa XYZ aa npoja 3rpajy MHBeCTUTOpY 3a 150 MunoHa H.j. Cagamima BpeJHOCT 06jeKTa je
175 muimnoHa H.j. Onuuja uctude 3a net roguHa. Onnyja, ako 6yae U3BplleHa, MOXKe 6MTH U3MHUPEHa
Kpo3 pU3NUKYy UCTIOPYKY WU HETO y TOTOBUHHY, 110 onuuju XYZ. Kako XYZ u MHBeCTUTOP
pavyyHOBOACTBEHO 0GyXBaTajy Ty onuujy?

PauyHoBo/cTBeHO o6yxBaTamwe XYZ 3aBucu of HaMepe XYZ 1 npeTxo/jHe NpaKce 0BaKBUX U3MHUpema. Mako
yroBOp 33/10B0J/baBa AedUHHULIM]Y JeprBaTa, XYZ ra pauyHOBO/CTBEHO He 06yXBaTa Kao iepUBaT YKOJIHKO
HaMepaBa /ja U3MHUPH YTOBOp IPeHOCOM 06jeKTa, ako XYZ U3BPIIU CBOjy ONILUjy U aKO HEMa IPeTXo/He
npakce HeTo usmMmupemwa (MPC-JC 29 naparpad 5 u MPC-]JC 29 naparpad AG10).

WHBecTUTOP, MEhyTHM, He MO3Ke /ia 3aK/bYUH Jia JIM OMNIIMja KOjy je 3aK/by4yHO 3a/J0BO/baBa OUYeKHUBaHY
KYIOBHHY, IPO/Iajy UJIM 3aXTeBe 3a KopHIlheme 3aTo IITO HHBECTUTOP HEMa MOTYhHOCT Jja 3aXTeBa
ucnopyky (MPC-]JC 29 naparpad 6). [lopex Tora, onijyja Moxke 6UTH U3MHUpeHa y roToBUHMU. CTOra,
MHBECTUTOP MODpa /Jla pauyHOBOJCTBEHO 06yXBaTa yroBop Kao ZepuBaT. be3 0631pa Ha MpeTXOAHY IIpaKcy,
MHBECTUTOPOBa HaMepa He yTHYe Ha TO Jia JI1 he ce U3MUpeHe U3BPIIMUTH UCTIOPYKOM UJIM TOTOBUHCKH.
HHBecTUTOD je IpoJao onuujy, U NpoJaTa olllyja y Kojoj uMaJsial uMa u360p GU3UYKOT U3MUPEHha UJIU HETO
TOTOBHMHCKOT U3MHpeHa He MOXKe HMKa/Ja [ia 3a/10B0J/bY yoO1YajeHe 3aXTeBe 3a UCIIOPYKY, 3a CBpXe
nsysuMama us MPC-JC 29, 6yayhu fa npojgasar onuuje HeMa MOryhHOCT ia 3aXTeBa UCIOPYKY.

MebyTum, fia je yroBop - dopBap/ yroBop, a He OILHja, U /1A je yrOBOPOM 3axTeBaHa GU3MUKa UCIIOPYKA, a
M3BEIITAajHU EHTUTET HUje NMao NPETXO0/JHY PAKCy TOTOBUHCKOT HETO U3MUPEHha UK GU3NIKOT
npey3nMama 06jeKTa v Ipo/iaje HaKoH Kpaher BpeMeHCKOT epro/ia o/l Mpey3uMama y Iiu/by OCTBapermha
JIOOUTH 110 OCHOBY KpaTKOPOUYHUX GJIYKTyalja LieHe WU JUIepPCKe MapKe, yrOBOp ce He 61
pPayyHOBO/ICTBEHO 00YXBaTa0 Kao AepuBar.

JEO B: ledpunnnuje

B.1 Jedunuyuja depusama: npumepu depusama u 0cHo8d

Koju cy npuMepu 06MYHMX AepUBAaTHUX YTOBOpa M yTBpheHux ocHoBa?

MPC-JC 29 neduHuIIe fepUBaT Ha cleAehy HAYUH:

/Jlepueam je puHAHCUjCKM HMHCTPYMEHT WM APYTH YyroBOP MO/, AeJIOKPYTrOM OBOT CTaHJap/ja Koju uMa
cBe TpH clejehe KapaKTepHCTHKe:

(a) meroBa BpeAHOCT ce MeHma Kao OATOBOp Ha npoMeHe ojapebeHe kamaTHe cTome, LieHe
duHaHCHjCKOT HHCTPYMEHTa, IieHe po6e, JeBU3HOT Kypca, MHAEeKCa WU CTole IieHe, KpeAUTHOT
pejTMHra WM KpeJUTHOr HHJAEKCa WIHU CJAWYHe Bapuja6Je, HmOJ, YCJIOBOM JAa y CIAydajy
HeduHaHcHjcKe Bapuja6Jie, Ta Bapuja6a HUje ogpeheHa 3a jeAHy 0/ yrOBOPHUX CTpaHa (HeKa/,
Ha3uBa “OCHOBHMM”);

(6) He 3axTeBa NOYETHY HETO MHBECTHUIU]Y M/ NOYETHY HETO MHBECTUIH]Y KOja je Matba HErO LITO
6M TO 3axTeBaJie ApPyre BPCTe yroBopa 3a Koje ce o4YeKyje ja CJIMYHO pearyjy Ha mpoMeHe
dakTopa TpXKMILTA;



() wusMupyje ce HA 6yayhu gaTym.

Bpcra yroeopa I'1aBHe Bapuja6Jie 3a U3MHPemhe LeHa
(ocHoBHe Bapuja6.ie)

KamaTHu cBon KamaTHe cTome

BasyTHH cBOI (AeBU3HM CBOI) KypceBu BanyTa

Po6Hu cBom lleHe pobe

Kanurasnnu ceon lleHe kanuTana (kanuTasa Apyror eHTUTETA)

KpeauTHu ceon KpeauTHU pejTHHT, KpeAUTHH UHAEKC, UJIH LleHa KpeJnTa

CBon yKyNHHUX NPUX0Ja YkymHa ¢ep BpeHOCT pedepeHTHOT Cpe/iCTBA U KaMaTHHX
cToma

KynsbeHa vy npojiaTa onuuja ApkaBHUX 06Be3HUIIA KamaTHe cTome

(kymoBHa WM Npo/ajHA)

Kyn/beHa wiu npojaTa BaJyTHa oNLyja KypceBu Banyta

(kymoBHa WM Npo/ajHA)

KynsbeHa uiu npojaTta pobHa oniyja Llene po6e

(kymoBHa WM Npo/ajHA)

KynsbeHa niu npojiata oninuja Ha akiyje LleHe kanuTana

(kymoBHa WM NpoJiajHa) (kanuTas Apyror eHTUTETA)

Bpcra yrosopa ['naBHe BapujabJie 3a U3MHUpEE [ieHa

(ocHOBHe Bapujab.e)
KamaTHu jydepc noBesaH ca Jp>KaBHUM JyroM (gpxxaBHU KamaTHe cTome

djy4epc)
BanyTHu ¢jyuepcu KypceBu BasyTa
Po6HU djyuepcu Llene po6e

KamaTHu $opBap/ yroBop noBesaH ca Ap>xaBHUM AyroM  KamaTHe cTome
(apxaBuu dopsaps)

BasyTHuU popBapa yroop KypceBu BanyTa
Po6Hu ¢popBapa yrosop lleHe pobe
KanuTtanuu ¢popBaps yrosop lleHe kanuTasa (KanuTasl pyror eHTUTETA)

['ope HaBeJieHa JIKCTA Jjaje NpUMeEpPe YroBopa KOju ce 06MYHO CBPCTaBajy y Aepuate no MPC-JC 29. OBa
JINCTA HUje MOoTNyHa. Brio Koju yroBop Koju uMa 0CHOBY MoxKe 6UTH JlepuBart. lllTa Bullle, 4aK U aKO HEKU
WHCTPYMEHT 33/10B0JbaBa JleGUHULIU]Y AEPUBATHOT yrOBOPa, MOTY Ce MPUMEHUTH nocebHe oapende MPC-]C
29, Ha MpUMep, aKo je To BpeMeHCKH aepuBart (Bugetu MPC-JC 29.AG25) niu yroBop o Kynonpoaaju
HepaHAHCHjCKUX CTaBKH Kao IITO je poba (Bumetu MPC-JC 29.4 u MPC-]JC 29.AG22) uiu yroBop Koju ce
M3MHpYje CONICTBEHUM KanmuTasoM eHTuTeTa (Bugetu MPC-]JC 28.25 1o MPC-JC 28.29). Ctora, eHTUTET MOpa
NPOLEHUTH YroBOP Aa 61U YTBPAHUO /1a JIU CY APYTe KapaKTEPUCTHKE JlepuBaTa MPUCYTHE U J1a JIU ce
npUMeYjy nocebHe ofpesoe.

B.2 Jedunuyuja depusama: usmuperse y 6ydyhHocmu, kamamHuu c6on ca Hemo u/au 6pymo usmuperbem

Y cBpxy yTBphuBama Ja Jii je KaMaTHH CBOII AepUBAaTHU PUHAHCHUjCKU UHCTpyMeHT 1o MPC-]JC 29, ga
JIM IpeJcTaB/ba pa3/IMKy aKo cTpaHe uciiahyjy kamary jegHa Apyroj (6pyTo uaMupeme) UM Bplie
U3MHUpPele Ha HeTO OCHOBH?

He. lebununuja feprBaTa He 3aBUCH OJf HETO UJIU OPYyTO U3MUPEHA.

Ja unyctpyjemo: EnTuTer ABC 3aK/bydyje kKaMaTHHU CBOII ca ipyroM ctpaHoM (XYZ) koja 3axteBa fa ABC
ucmiahyje uKcHy cromny of 8 npoueHaTa U A06¢ja BapujabHU/IHU U3HOC 3aCHOBaH Ha TpoMecedHoM LIBOR-y,
KOjHU ce MeHa CBaKor TpoMeceyja. PUKCHU U BapujaGUJIHU U3HOCH ce yTBphHYjy Ha ocHOBY 100 MUJIMOHA H.j.,
mTo je xunoreTuyku usHoc. ABC u XYZ He pasMemyjy xunotetnuuku usHoc. ABC nyiaha wiau go6uja HeTo
FOTOBUHCKH M3HOC CBAKOT TpoMeceyja Ha OCHOBY pasyinke usMmehy 8 npoueHara u TpomeceuHor LIBOR-a.
Wnayve, uaMupeme Moxke 6UTH Ha GPYTO OCHOBH.

YroBop 3a/10B0/baBa AepUHUIM]jy epruBaTa 6e3 063Wpa Ha TO /1A JIK TOCTOjHU HETO UJIU 6PYTO U3MUPEHE
3aTO IITO Ce FheroBa BPeAHOCT MeHa Kao 0AroBop Ha MpoMeHe ocHOBHe Bapujabse (LIBOR-a), Hema
NOYeTHE HETO UHBECTHUIHje U U3MHUPEHa ce Bplle y 6yayhHOCTH.

B.3 Jleduruyuja depusama: ynanped naaheHu ceon kamamHe cmone (06agesa naaharea ca puKCHOM
cmonom naahena yHanped Ha camMom noYemky uau KacHuje)

AKo jeaHa cTpaHa Ha IOYETKY YHaNpeJ MCIJIaTU CBOjy 06aBe3y no GUKCHOj cTONH a A00Hje ynjaTy no
BapujaGUIHOj CTONH, [a JIM je Taj CBON AepUBATHH PUHAHCUjCKU HHCTPYMEHT?

Ha.

Ja unycrtpyjemo: EnTuTeT C 3aKk/bydyje KaMaTHM CBOII ca ApyroM ctpaHoM L BpepgHoctu 100 MUJIMOHA H.j.



(XMIOTEeTHUYKU U3HOC) ca QUKCHOM UCIIATOM O/ 5 roZjMHa U ca BapujabW/iIHUM yiiataMma. KamaTHa crona
BapHjabUJIHOT Jlesia CBOIIA Ce IOHOBO YTBphyje Ha cBaka Tpu Mecella mpeMa TpoMecedyHoM LIBOR-y. KamaTHa
crona ¢uKcHOr Jena cBoma je 10 mponeHaTta rojguiuie. EHTUTeT C yHanpen miaha ¢ukcHy o6aBesy Mo
ycaoBuMa cBomna o 50 musiuoHa H.j. (100 muinoHa x 10 mporeHaTta X 5 rojuHa) Ha MOYETKY, JUCKOHTOBAHY
NpUMEHOM TPXKUILIHE KaMaTHe CTOIIE, aJli Y UCTO BpeMe 3a/jpKaBa MpaBo Ja Jo6uja ymiaTe kamaTe Ha 100
MWJIMOHA H.j., KOja ce yTBphyje Ha cBaka TpH Mecelia Ha OCHOBY TpoMeceyHoT LIBOR-a y TOKy Baxkera OBOT
cBOIIa.

[loyeTHa HeTO MHBECTHULIMja CBONA je 3HA4yajHO Mama OJ] XUIOTETHYKOT M3HOCa Ha OCHOBY Kor he ce
M3payyHaBaTH BapHjabujHe HCIJIaTe y BapHjabUJIHHUM JeJOBHMa. YTroBOp 3axTeBa IOYETHY HETO
MHBECTUILIUjY KOja je Mala Hero ITO 6U ce 3axTeBaJsIo JPYTUM YroBOpUMA KOjU MMajy CAWYaH OAr0BOP Ha
NpoMeHe yCJoBa TPXKUILTA, Kao IUTO je o6Be3HMIlAa ca BapujabusHoM ctomnoM. CTora, yroBop HcCHymaBa
oapenoy MPC-JC 29 koja ryiacu “6e3 mouyeTHe HETO UHBECTHUIIMje UM ca TOYETHOM HETO MHBECTULIUjOM Koja
je Mama Hero ITO GU ce 3axTeBaJIo 3a pyre BPCTe YyroBopa KOju UMajy CJM4YaH OATOBOp Ha IpOMeHe yCJI0Ba
TpxkuwTa”. Yak nako EHTuTeT C HeMa Oyayhy o6aBe3y M3BplLIeHa, KOHAYHO U3MHpeHmE yroBopa je y
6ynyhHOCTH M BpeJHOCT yroBopa ce Mema Kao 0AroBop Ha npomeHe uHjekca LIBOR-a. Y cknany ca oBum,
cMaTpa ce Jia je 0Baj yroBOp JepUBaTHU YyTOBOP.

Jla i1 6M ce 0AroBOp NPOMEHHUO Ja je 06aBe3a UcILIaTe ca PUKCHOM CTONOM yHanpeJ niiaheHa HaKOH
MOYEeTHOT NpHU3HaBama?

Ako je ¢ukcHu geo miaheH yHampesa TOKOM Iepuojia, TO OM Ce CMaTpaso 3aBpPIIETKOM CTapor CBOMa U
3anoYMbatbeM HOBOT MHCTPYMeHTa Koju ce npolewyje no MPC-JC 29.

B.4 Jedunuyuja depusama: ynanped naaheHu ceon kamamue cmone ca  8apujabuaHuUM ucnaamama u
@PukcHUM ynaamama

AKo jesjHa cTpaHa yHanpeJ IJIaTH CBOjy 06aBe3y 110 OCHOBY CBOIIA KaMaTHe CToIle ca BApUjaGM/IHUM
ucnjaaTaMa 1 MKCHHMM yIjlaTaMa Ha IOYeTKy M/IM HaKHa/JHO, Aa JI4 ce TO CMaTpa AepUBaTHUM
duHaHCHjCKMM HHCTPpYyMEHTOM?

He, ynanpen nsiiahenu cBon kKaMmaTHe CTolle ca BapujaOM/IHMM HcIJlaTaMa U QUKCHUM yIJjaTaMa, HUje
JlepyBaT aKo je yHamnpe/ NyaheH Ha MOYeTKy U HUje BUILle iepUBaT aKo je yHanpe/ jaheH HaKOH No4yeTKa
3aTo TO 06e36ehyje nprHOC Ha yHanpe/ naheHH (yJ102KeHH) U3HOC KOjH Ce MOXe YIopeAUTH ca IPUHOCOM
O/l Ly>KHUYKOT MHCTPyMeHTa ca GUKCHUM TOKOBMMa TOTOBHMHe. YHampe[, NjaheHU W3HOC He HCIyHaBa
KpUTEPUjyM JleprBaTa “6e3 MoYeTHE HETO MHBECTHUIH]je UJIU Ca IOYETHOM HETO UHBECTUIHMjOM KOja je Mamba
Hero mTO O6U ce 3axTeBajo 3a Jpyre BpPCTe yroBopa KOjU MMajy CJWYaH OJrOBOP Ha NpOMeHe ycJoBa
TPXKUIITA .

Ja wayctpyjemo: EnTuTtet C 3aKk/bydyje NeTOroAUUIBU CBOIl KAMaTHe CTOIE Ca BapUjabUJIHUM UCIJIaTaMa U
¢ukcHUM ynsatama, Ha 100 MuMOHa (XMIOTETUYKU M3HOC) ca cTpaHoM ll. BapujabunHu feo cBoma ce
NOHOBO yTBphyje TpoMeceyHo npeMa TpoMeceuHoM LIBOR-y. ®ukcHe ucniaTe kaMaTe 0 OCHOBY CBoIla ce
M3padyHaBajy Kao 10 nponeHaTa X XUIIOTeTUYKU U3HOC CBONQ, TO jecT, 10 MUIMOHA H.j. rogulube. EHTHTET C
yHamnpe/ niaha cBojy o6aBe3y 1o BapHjabU/IHOM JieJTy CBOMA Ha MOYETKY, 0 TeEKYNHUM TPXKUILHHUM CTONaMa,
JIOK 33/Ip>KaBa MpaBo a npuMa GUKCcHy kamaTy of, 10 mponeHaTa Ha 100 MUJ/IKOHA H.j. TOAUIIE.

['OTOBHMHCKM NPUJIMBH I10 YTOBOPY Cy €KBUBaJIEHTHHU NPUJIMBUMA 0/ UHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTA ca
$UKCHUM roAuIIBUM aHyuTeTuMa nourrto Enturet C 3Ha fa he npuMuTy 10 MUJIMOHA TOAUIIBE Y BPEMEHY
Tpajama cBona. CTora, MOUITO je CBe APYTo je/[HAKO, TI0YeTHA HHBECTHUIIMja ¥ yroBOp Tpeba Jja Oy/ie jelHaKa
VMHBEeCTHUIMjaMa ApyruxX GUHAHCUjCKUX MHCTPYMeEHaTa KOjH ce cacToje oy puKcHUX aHyuTeTa. Ha oBaj HauyuH,
NoYeTHA HETO UHBECTHUIHja Y CBOIl KaMaTHe CTOIle ca BapHjaGUJIHUM HCIJIaTaMa U QUKCHUM yIJIaTaMa, je
jelHaKa MHBeCTHUIUjH KOja Cce 3aXTeBa y HeJlepuBaTHOM YroBOpPY KOjH Ha CIMYaH HAa4YMH pearyje Ha IpoMeHe
ycJ10Ba Tp»UIITA. U3 oBOT passiora, Taj MUHCTPYMEHT He 3a/10BosbaBa kKpuTepujyM MPC-JC 29 “6e3 noueTHe
HETO MHBECTHUIIH]je UJIU Ca TIOYETHOM HETO MHBECTHLMjOM KOja je Mara Hero LITO GU ce 3aXTeBaJIo 3a Apyre
BpCTe yroBopa KOju UMajy CJIM4YaH 0/Ar0OBOP Ha MpOMeHe yc/oBa Tpxkuiuta”. CTora, yroBop ce
PayyHOBO/CTBEHO He 00yxBaTa Kao gepuaT no MPC-JC 29. Tume o ce ocio6aha o6aBese niahama ca
BapHjabuaHOM KaMaTHOM cTomnoM, EnTuTeT C y cTBapu Jjaje 3ajaM ctpaHu L.

B.5 Jedunuyuja depuseama:zajmosu  Koju ce npebujajy

ExTUTeT A faje neTorofuiku 3ajaM ca pukcHOM KaMaTHOM ctonioM EHTuTeTy B, ok B y ucTo Bpeme gaje
NeTOro/MIIbY 3ajaM ca BapyjabUIIHOM CTONOM 3a UCTHU M3HOC EHTUTeTy A. HeMa HUKaKBUX TpeHoCca



TJIaBHUIlE Ha TIOYETKY OBa J[Ba 3ajMa, moirto A u b umajy ciopasym o npebujamy. Jla Jiv je 0Bo JlepuBaT IO
MPC-JC 29?

Ja. OBo 3a10Bo/baBa AedUHUIM]y JiepuBaTa (TO jecT, IOCTOjU OCHOBHA BapujabJia, HeMa OYETHE HETO
MHBECTHUIIMje WU TOYeTHE HeTO HHBECTHUIIMje KOja je Mara Hero To 6 ce 3aXTeBaJio APYrUM YyTOBOpUMa
KOjH MMajy CJIMYaH 0JroBOp Ha MIPOMeHe TPXKUIIHUX YCJI0Ba, U U3MUpebe y 6yayhHocTH). YroBopHU edekaT
3ajMa je eKBMBAJIEHT CBOIly KaMaTHe CToIle 6e3 M04eTHe HeTO MHBeCcTULMje. HeflepuBaTHe TpaHcakLyje ce
arpervpajy u TpeTHpajy Kao JlepuBaTH Ka/ia je, y CylITHHHU, pe3y/TaT TpaHCcakKluja JepuBar. [lokasaTesmb
oBora 64 6uJo ciaepehe:

. Jla Cy OHe 3aK/by4YeHe y UCTO BpEMe U Y BE3H jeJjHa ca IPYroM,

. Jla UMajy UCTY PYTY yTOBOPHY CTPaHY,

. Jla ce OHOCE Ha UCTH PU3HK, U

. Jla HeMa O4uIJie/lHe eKOHOMCKe NoTpebe WM GUTHe IOCJIOBHE CBPXe 3a 3aCeOHUM CTPYKTyUparmeM

TpaHCcaKIyja, Koje Takohe HHUCY MorJle Zia Oy Ay U3BpLIeHe y OKBUPY jefiHe TpaHCaKIyje.

Hctu oarosop 6u Baxkuo u fja EHTuTeT A 1 EHTUTeT B HUCY MMasu ciopasyM o npebujamy, 3aTO LITO
JebuHuLMja JepuBaTHOT HUHCTpyMeHTa y MPC-JC 29.10 He 3axTeBa HETO U3MUPEHLE.

B.6 Hegunuyuja depusama: onyuja 3a Kojy ce He o4ekyje da 6yde uzepuieHa

Jedununuja gepuBata y MPC-JC 29.10 3axTeBa Ja ce Taj HHCTPYMEHT “U3MuUpH y 6yayhHocTn”. la in
je oBaj KpuTepHjyM 3a0B0/bEH YaK M OHJAA KaJia Ce He 0YeKyje Aa onuuja 6yAe U3BplIeHa, Ha IpUMep,
3aTo WTo he pe3yaTHpaT HETaTUBHMM HOBYAaHUM TOKOM?

Ja. Onnuja ce u3Mupyje o U3BPILEmY WM 1o focnehy. McTek Ha focniehy je 06/1MK U3MUPERA YaK HAKO He
MOCTOjU AOAaTHA pa3MeHa HaKHa/a.

B.7 HeduHuyuja depusama: degusHu y2080p 3acHO8AH HA 06UMY npodaje

Enturtet XYZ, ca ceauiuteM y Jy:kHoappHUIKOj peny6 1MLy, Y4Mja je U3BellTajHA BaJyTa paHj, npojaje
eJIEKTPUYHY CTPYjy Yy M03aMOUKYy Ha3Ha4YeHY Y aMepUYKHMM JosiapuMa. XYZ 3aKk/by4yje yropop ca
WHBECTHLIMOHOM GAaHKOM /a 6M KOHBEPTOBAO aMepHYKe AoJiape y paHje 1o $MKCHOM AeBU3HOM
Kypcy. YroBop 3axTeBa Ja XYZ A03Ha4Hu paHJe Ha OCHOBY 06MMa npojaje y Mo3aMGUKY y 3aMeHY 3a
aMepuuKe JoJsape no PUKCHOM JeBU3HOM Kypcy o, 6,00. /la siu je Taj yroBop AepuBaT?

Ja. Taj yroBop uMa ZiBe OCHOBHe BapHjab.ie (AeBU3HU KypC U 00UM NpoJaje), HeMa NoYeTHY HeTo
VHBEeCTUIIMjY UM IOYeTHY HETO NHBECTUIIUjY KOja je Makba Hero LITO 61 ce 3aXTeBaJlo 3a Apyre BpCcTe
yroBOpa KOju MMajy cIM4aH OATOBOP Ha IPOMeHe TPXKUIIHUX YCJI0Ba, U ofpeAdy o miaahamwy). MPC-JC 29 He
HCKJ/byYyje U3 CBOT JleJIOKpyTa JiepuBaTe KOjU Cy 3aCHOBaHU Ha 06MMy NpoJaje.

B.8 Hedunuyuja depueama: ynanped naahenu gpopeapd y2o8op

EHTHMTET 3aK/by4dyje popBap/ yroBop 3a KynoBUHY aKi¥ja y jeiHOj roAMHHU 0 GpopBapA, ieHH.
EHTHMTET BpIIM HCIJIaTe YHaNpeJ Ha N04YeTKy Ha OCHOBY TeKyhux neHa Tux akuuja. /la jim je Taj
dopBapa yrosop gepuBat?

He. ®opBap/; yroBop He UCNIyHaBa YC/I0B JlepuBaTa KojU IJ1acu “HeMa Io4eTHe HeTO HHBeCTUIUje WU
NIoOYeTHe HETO UHBECTHIH]je Koja je Marba Hero 1ITo 61 ce 3axTeBaJIo 3a Jpyre BPCTe yroBopa Koju UMajy
CIMYaH OATrOBOP HAa MPOMeHe TPKUIIHUX ycaoBa”.

Ja mnyctpyjemo: Entutet XYZ 3ak/byuyje dopBap yroBop 3a KynoBUHY MUJIMOH 06n4HMX akuuja T y jeiHOj
roAuHu. AKTyesHa TpxkuinHa neHa T je 50 H.j. Mo akuuju; jegHOTO AU LIA GopBap neHa T-a je 55 H.j. Mo
akuuju. Ox XYZ-a ce 3axTeBa Jja Ha Mo4eTKy ¢popBap/ yropopa yHanpez maatu 50 musavoHa H.j. [loyetHa
MHBecTHULMja y dopBapA yrosop oz 50 MU/IMOHA je Maka OJi XUNIOTETUYKOT U3HOCA KOjU Ce NpUMelbyje Ha
OCHOBY, OJJHOCHO, MUJIMOH aKIyja o ¢opBap LieH! oA, 55 H.j. 10 aKLUjH, TO jecT, 55 MumoHa H.j. MehyTum,
NOoYeTHA HETO UHBECTHUIH]a je TPUBJIMKHO jelHAKa MHBECTUILMjU Koja 61 ce 3aXTeBasla 3a ipyTe BpCTe
yroBopa 0/ KOjux 6 ce 04eKHBaJIo Jja UMajy CIMYaH 0[roBOp Ha IpOMeHe TPXKUIIHUX YC/I0Ba 3aTO LITO
akuuje T Mory fa ce KyIle Ha NOYeTKY 3a UCTY LieHy oA 50 H.j. Y cki1aAy ca TUM, yHanpe[ niaheHu popBap[
YroBOp He 33/10B0/baBa KPUTEPHjyM [TI0YETHE HETO HHBECTHUIIH]je lepUBATHOT HHCTPYMEHTA.

B.9 Jedunuyuja depusama: nouemHa Hemo uHgecmuyuja

MHoro JeprMBaTHUX HHCTPYMEHATA, Kao IITO cy ¢jyyepc yrOBOPH U NpojaTe ONuyje KojuMma ce Tpryje
Ha 6ep3H, 3axXxTeBa KpeJAUTHe padyHe. /la /i1 je KpeAUTHH PayyH Je0 NoYeTHe HeTO MHBecTULHje?

He. KpeauTHu pauyH HUje Jleo TOYeTHe HETO MHBECTUIIMje Y lepUBaTHU UHCTPYMeHT. KpeJuTHU pauyHu cy
06JIMK KoJlaTepaJia 3a APYTY YTOBOPHY CTPaHy WJIM KJMPUHLIKY OpraHU3alujy U MOr'y 6UTH ¥ 00JIMKY
rOTOBHHE, XapTHja 0/ BPeAHOCTH UM APYTUX Cpe/cTaBa, 06MYHO JUKBUHUX cpeJicTaBa. KpeAUTHU payyHHU
cy 3acebHa cpeJiCTBa Koja ce 3ace6HO payyHOBOACTBEHO 06YXBaTajy.



B.10  Je¢unuyuja “Opxcarea padu mpzosarea”: nopmdgpeso ca Heda8HUM AKMyeAHUM MOJea0M
KpamkopoyHoz ocmeapersa dobumu

Jedununuja puHaHcHjckor cpecTBa wiu GUHAHCHjCKe 06aBe3e Koje ce JP>KU paJu TproBama
HaBO/JM Ja “PpUHaHCHjCKO cpeAcTBO Win ¢uHAHCHjcKa 06aBe3a ce KiacuduKyje Kao CpeJCcTBO Koje ce
AP>KU pajy TProBama aKo je.. jeo noprdes/ba naeHTUPUKOBAHUX PUHAHCHUjCKUX UHCTPYMeHaTa
KOjUMa ce 3ajeJHO ynpaBJ/ba U 3a KOje IOCTOjH A0Ka3 0 HEJaBHOM aKTyeJIHOM MO/Ae/1y KpaTKOPOYHOr
ocTBapema aoo6utu’. llITa je “noprdess” 3a cBpxe npuMeHe oBe AePUHULHje?

Maga TepMuH “nopTdess” HUje eKCIULUTHO JeprHucad y MPC-JC 29, KOHTeKCT Y KOM ce 0Baj TEpPMUH
KOPUCTH HaroBellTaBa Jia je nopTdesb rpyna GUHAHCHjCKUX CpeACcTaBa UIU PUHAHCHjCKUX 06aBe3a KojuMa
ce ympaBJba Kao AejoBuMa jefHe 3ajeguudke rpyne (MPC-JC 29.10). Ako OCTOju IOKa3 HeJaBHOT aKTYeJHOT
Mo/ieJia OCTBapUBakbha KPAaTKOPOYHE NOOUTH 01 QUHAHCHjCKUX MHCTPYMEHATA KOjH Cy YK/bYYEHH Y TaKaB
noptdesb, T UHAHCHjCKH UHCTPYMEHTH Ce KJacuUKYjy Kao HHCTPYMEHTH KOjH ce Jip>Ke paZy TProBamwa
YaK MaKo HeKH NojejJuHa4YHU GUHAHCHjCKU UHCTPYMEHT y NopTdesby MOXKe, y CTBAPH, A Ce APKHU U IyKHU
BpPEMEHCKU NEPUOL,

B.11  JeguHuyuja nocnosHux akmusHocmu: ypagHomesicerbe nopmgesna

EHTHMTET A noceAyje NHBECTUIIMOHM NOPTdesb AYKHUYKUX HHCTPYMEHaTa M MHCTPYMeHaTa KanuTasaa.
JoKyMeHTOBaHe CMepHHUIlEe 3a yIIpaB/balbe THM NopTde/boM oApelyjy Aa M3/102KeHOCT KanuTaaa
noprtdesba Tpe6a Aa 6yae orpaHudeHa Ha usmeby 30 u 50 nponeHaTa yKynHe BpeAHOCTH nopT¢eba.
PykoBoauian 3a UHBeCTUIMje KOjU ynpaB/ba NopTdes/boM je oBaamheH Ja M3BPIIN YpPaBHOTEKEHe
noprdesba y OKBUPy Ha3Ha4YeHUX CMEPHHIA TUMe WITO he KynoBaTH M IpOJaBaTU UHCTPYMEHTe
KanuTaJja 4 Ay>KHUYKe UHCTpyMeHTe. /la 4 je f03Bo/beHO Ja EHTUTET A Ki1acuduKyje Te
MHCTPYMEHTe Kao pacnoJioKuse 3a npoaajy?

3aBucu o HaMepa u Beh nocrojehe npakce enTuTeTa A. AKO je pyKoBOAMIALl KOjU YIIpaBJ/ba HOPTHe/HbOM
oBJlaurheH Jia KyIyje ¥ IpoJjaje HHCTPYMEHTE KaKo OM M3BPILMO yPaBHOTEXEHE PU3UKaA y TOPTdebY, aau
HeMa HaMepe Jia IIoCJIyje U He ITOCTOjH MPeTX0/iHa ITpaKca MoCJA0Balka y IiU/by KPaTKOPOYHOT OCTBapemmha
JIOOUTH UHCTPYMEHTH Ce MOTY KJ1acUPpUKOBATHU Kao pacloJI0KUBU 3a NPoJajy. AKO pyKOBOAUIAL, KOjU
yIpaB/ba opTde/bOM aKTUBHO KyIyje U IpoJaje MHCTPYMEHTE V IU/bYy KPaTKOPOUHOT OCTBapema A0OUTH,
OUHAHCHjCKU UHCTPYMEHTH y nopTdesby ce KaacudUKyjy Kao MHCTPYMEHTH KOju ce JipKe paJy TPropama.
B.12  JeguHnuyuja puHaHcujckux cpedcmasa koja ce dpice do docneha:

2/1a8HUYA 8€3aHA 3d UHOEKC

EHTHMTET A Kynyje NeToroJMimby 06Be3HUIly Be3aHy 3a MHJEKC KanyuTaJjia ca IPBOGUTHOM eMHCHOHOM
neHoM o/, 10 H.j. Mo Tp>KUIIHOj BieHHu oj, 12 H.j. y BpeMe KynoBuHe. 06Be3HHUIIA He 3aXTeBa HUKAKBe
ucmiarte kamare npe aocneha. lipunnkom gocneha, 3axreBa ce nyiahame NPBOGUTHE LieHE EMUTOBAKbA
04 10 H.j. I/Iyc J0AaTHU U3HOC 32 OTKYI KOJU 3aBUCH 0OJ TOTra Aa Jid oJpeheHU HHAEKC leHa aKIiyja
npeJsiasy NpeTxoJHO oJpeheHn HUBO HA JaTyM Aocneha. YKOJIMKO HHAEKC IleHa aKIhja He npeJia3u
WUJIY je jeJHaK NpeTX0/HO oApeheHOM HMBOY, He NuIaha ce HUKaKaB U3HOC 32 OTKYI. AKO UH/EKC [leHa
aKIyja npeJia3y NpeTXoJHO oapelheHn HUBO, JOAATHU U3HOC OTKYTA je jeAHAK NPOU3BOAY
koedunujenrta 1,15 u passinke u3Mmehy HUBoa NHAeKca leHa aKMja NpuiInKoM Jgocneha u HUBoa
WHJEKCa IleHa aKIiija NPUJIUKOM NPBOGUTHeE eMMCHje 060Be3HUILE KOjH ce 3aTUM JAe/IM Ca HUBOOM
WHJEKCa IleHa aKIja y BpeMe emucuje. EHTUTEeT A MMa Hamepy M MOryhHoOCT Jja 06Be3HUILY APXKH 10
Aocneha. Moxe v EHTHUTeT A a KJ1acupUKyje 06Be3HMIY Ka0 HHBECTUIM]Y KOja ce APXKU A0
aocneha?

Ja. O6Be3HHIA ce MOXe KJacUPHUKOBATH Kao MHBECTHIIHja Koja ce pKu Ao focneha 6yayhu na uMma GUKCHY
vcmaty oz, 10 H.j. 1 dukcHo focnehe U eHTUTET A MMa NOTBpheHy HaMepy M CIOCOGHOCT /1 je IPKH 10
nocneha (MPC-JC 29.10). MehyTumM, esieMeHT HHEKCAa KallMTaJia je KyIOBHA OIIIMja Koja HUje YCKO MoBe3aHa
ca Iy>KHUYKHUM OCHOBHUM MHCTPYMEHTOM, KOjH MOPa Jia ce 0/iBOjU Kao yrpahenu nepusat no MPC-JC 29.12.
KynoBHa 1ieHa oz 12 H.j. ce asouupa u3Mehy oCHOBHOT JIy>KHUYKOT HUHCTPYMeHTa U yrpaheHor gepuBaTa. Ha
npuMep, ako je ¢pep BpeAHOCT yrpaheHe onijyje Ha JATyM CTUIAaka 4 H.j., OCHOBHHU Jy>KHUYKH UHCTPYMEHT Ce
o/iMepaBa 1o 8 H.j. NPUJUKOM NPBOOGUTHOT NPU3HAaBakha. Y OBOM CJIy4ajy, IUCKOHT O/ 2 H.j. KOjU ce
no/ipa3yMeBa y OCHOBHOj 06Be3HUIM (rs1aBHULA 0/ 10 H.j. MUHYC TPBOOUTHA KEbUTOBO/ICTBEHA BPEJAHOCT O]
8 H.j.) ce amopTHU3yje y cybUunuTy uau 4euLUTy TOKOM eproja focneha o6Be3HuIe KopUllheweM MeTo A
edpeKTHBHe Kamare.

B.13  JeduHuyuja punaHcujckux cpedcmasa koja ce dpace do docneha:

Kamama ee3aHa 3a UHOekc

Moxxe iu 06Be3HMIIA ca PUKCHOM UCIJIaTOM Ha gocnehy u ca pukcHuM gatymom gocneha aa ce



KJIacupuKyje Kao MHBeCTUIIHMja Koja ce AP>HU A0 Aocneha ako cy ucniaTte kamaTe 0 OCHOBY Te
00Be3HMIe MHEKCUPaHe IIpeMa LleHH po6e, a eHTUTeT UMa NO3UTUBHY HaMepy U CIOCOGHOCT ja
Ap>KU 06Be3HULY A0 Aocneha?

Ja. MehyTuwm, ucnate kamaTe UHAEKCUPaHe MpeMa po6u UMajy 3a pe3yJ/iTaT yrpaheHu AepuBaT Koju je
O/IBOjeH U PaYyHOBO/ICTBEHO ce 06yxXBaTa Kao AepuBart 1o ¢ep BpegHoctu (MPC-JC 29.12). MPC-]JC 29.14
HUje IPUMEHJbUB IIOIITO je OH U3PUYUT 3a 0/jBajalbe OCHOBHOT AY>KHUYKOT HHCTpyMeHTa (PHUKCHA HCILIaTa
Ha jfocnehy) of yrpaheHor fepuBaTa (UcIlJIaTe KamMaTe [T0Be3aHe ca UHAEKCOM).

B.14  Jle¢unuyuja ¢punaHcujckux cpedcmasa koja ce dpvce do docneha:

npodaja HaKoH onadara KpedumHoz pejmuHaa

Jla iy 64 mpojaja MHBeCTHIHje Koja ce ApKU A0 Aocneha, HAKOH LITO je areHIMja 3a jaBHy NPOLeHY U
paHrupame KpeAUTHOT pejTUHra Nporjacu/ja onajame KpeJUTHOT pejTUHIa eMUTEHTA, MOBJIa4YM 32
CO60M IIMTaKk€e 0 HAMEPH eHTHUTETA Aa AP:KHU Jpyre MHBecTUuLUje A0 Aocneha?

He o6aBe3Ho0. Onasamwe he BepoBaTHO yKa3uBaTH Ha naj, 6oHuTeTa eMuTeHTa. MPC-]JC 29 HaBoAu Aa npojaja
360Tr 3HaUajHOT Moropiiama 60HUTEeTa EMUTEHTA MOXe 3a/0BO/bUTH yca0B y MPC-JC 29u cTora He noBJiauu
NUTamke 0 HAMePHU eHTUTETA Ja PXKHU Apyre MHBeCTULMje A0 fAocneha. MehyTuM, noropiame 60HUTETa
Mopa GMTH 3HA4YajHO y OZHOCY HAa KPeAUTHU PEjTUHT IPUIUKOM NOYETHOT NpU3HaBamwa. Takohe, onajjame
KpeJUTHOT PejTUHTra HE CMe OUTH Pa3yMHO NpeABUheHO Yy TPEHYTKY Ka/la EHTUTET KJIacuPuKyje
VMHBECTUILIHjY Kao OHY Koja ce ApxHu Ao aocneha ga 64 3ag0B0sb10 yeiaoB uz MPC-JC 29. Onajjame KpeJUTHOT
pejTHHra 3a je/IHy CTelleHUIY Yy OKBUPY KJlace WX U3 jeJHe KJlace Y KJIacy UCIOJ, e Ce Y4eCTO MOXe
CMaTpaTH pasyMHO NpeiBUheHUM. YKOJMKO oNaZalbe KpeJUTHOT PejTUHrA Y KOMOMHALUjH ca APYTUM
MHpopManujaMa npy:xa J0Kas 0 yMarmbekhy BpeJHOCTH, Ioropiuamke 60HUTETA 61 ce 4eCTO CMaTpaJio
3Ha4yajHUM.

B.15  Je¢uHuyuja ¢puHaHcujckux cpedcmasa koja ce dpce do docneha:

dossosmeHe npodaje

Jla 11 64 npojaje puHAHCHUjCKHMX CpeAcTaBa Koja ce Jpaxe [0 Aocneha 360or npoMeHe y pyKOBO/ CTBY
JAOBeJie y NUTame KjlacupuKaumjy Apyrux UHaHCHjCKUX CpeJcTaBa Koja ce Ap:xe Ao aocneha?

Ja. [IpomeHa y pykoBoAcTBY HUje yTBpheHa y MPC-]JC 29.AG35 kao npumMep rje npojaje uiu npeHocu
dUHaHCHjCKUX cpeJicTaBa Koja ce ipxe 10 Jocneha He 0BOJie y NMTamwe KaacudUKaLMjy cpeficTaBa Kao OHa
Koja ce Apxu Ao gocneha. [Ipoaaja kao pe3ysiTaT TakBe IpOMeHe Y PyKOBOJACTBY OU, CTOra, ZloBeJia y NUTakbe
HaMepy eHTHUTeTa Jja AP>KKU UHBEeCTHLIH]je 0 gocneha.

Ja nnycrpyjemo: EnTuTeT X iMa noptdesb puHAHCH]CKUX Cpe/icTaBa Koja cy Ki1acudpHUKOBaHa Kao OHa Koja
ce npxe fjo gocneha. Y tekyhem neprofy, no os1yiy ynpaBHoOT 0/160pa, 3aMeEeH je TUM BHULIUX
pykoBojuiana. HoBo pykoBoACTBO *eJid a Npoja Jieo GUHAHCHjCKUX Cpe/icTaBa Koja ce Apxe Ao Aocneha
KaKo 64 CIpOoBeJIo CTpaTerujy Npolrpea Kojy je o0CMUCIN/I0 U 006puo pykoBogehe Teso. Maza je
NPeTX0/JHO PyKOBOJCTBO OMJIO HA TOj MO3UIIUjH OJf CAMOT HaCTaHKA eHTUTeTa U eHTUTeT X HUKa/a paHuje
HUje IpoLIao Kpo3 HeKo Behe pecTpyKTyupame, 0Ba Ipo/jaja UIaK JOBOAM y IMTalbe HaMepy eHTUTeTa X a
npeocTtaJsia pUHAHCHjCKa CPE/ICTBA JIPXKH /10 FbUXOBOT jlocneha.

B.16  Je¢unuyuja uneecmuyuja koje ce dpce do docneha: npodaja

Kao 002080p Ha 3axmege y noziedy kanuma.aa cneyuguyHe 3a eHmumem

Y HeKuM 3eMJ/baMa, peryj1aTOpHA TeJsla HaJJleXKHa 3a 6aHKe MJIM Apyre Ae/IaTHOCTH MOTY NOCTaBUTH
3axTeBe y norJiejy KanuTaJjia Koju easce camo 3a odpeheHe eHmumeme Ha OCHOBY IPOLieHe PU3HUKA Y
ToM oAgpehenom enTuTeTy. Y MPC-JC 29.AG22(€) ce HaBOAU Ja eHTHTET KOjU NPOAaje NHBeCTUIMje
Koje ce apxke g0 Aocneha kao oAroBop Ha HenpegBulheHo 3HaYajHO NoBehamwe 3axTeBa y norJjeay
KallMTaJjay Toj JeJIJaTHOCTH NMPONMCAaHOo O, CTPaHe peryJjaTropa MoxXe TO ypaJuTH y ckjaaay ca MPC-JC
29 6e3 HeonxoAHOT A0oBohemwa y nuTame HaMepe Aa ce Apyre MHBeCTULHje ApxKe A0 Aocneha. /la 1u 61
npo/aje MHBECTHIIU]ja Koje ce aApxKe Ao gocneha ycies 3HayajHor noBehamwa 3axTeBa y norJjeay
KanuTaJja Koju easce camo 3a odpeheHe enmumeme U Koje Cy HaMeTHYJIa peryJiaTopHa TeJa (To jecr,
3axTeBa y norJjiefy KanuTaJ/jia Koju cy NpUMeH/bUBH Ha opel)eHH eHTUTET, /1M He U Ha IeJ1y
JeJIATHOCT), 0/ICTaK/Ie TAKBY CyMIby?

Ja, TakBe npoAaje “UCK/by4yjy” HaMepy eHTUTeTa Aa AP>KH Apyra GUHaHCHjCKa Cpe/icTBa Kao cpe/iCcTBa Koja
ce Apxe fo0 focneha ocUM YKOJIMKO ce He MOXe JloKa3aTHu Ja he npojaje ucnyHuty ycaoB u3 MPC-JC 29.10
Tako IITO he 6UTH pe3yJTaT NopacTa 3axTeBa y NorJe/ly KallMTaJja, IITo Tpeba Jja NpeJcTaB/ba U30J10BaH
Jorabaj Koju je U3BaH KOHTPOJIe EHTUTETA, KOjU Ce He IIOHAaBJ/ba M EHTUTET I'a HUje MOrao pa3yMHO
npeJBUETH.

B.17  JeduHuyuja puHaHcujckux cpedcmasa koja ce dpaice do docneha:



3a/10)ceHU Kosiamepad, y2080puU 0 NOHOBHOM omKkyny (“repo”) u
ya080pu o0 dasary y 3ajam xapmuja od epedHocmu

EHTUTET He MOXe Ja NMpHKa)ke CIOCOGHOCT Aa JAPKM HeKy MHBeCTULHjy A0 aocneha ako moctoje
orpaHvYera Koja MOry Jia yrpo3e beroBy Hamepy Aa Ap>KH To GMHAHCHjCKO CpeACTBO A0 Aocneha. [la
JIM OBO 3HA4YH A AY>KHUYKH MHCTPYMEHT, KOjH je 3a/10’KeH Kao KoJlaTepaJsl I MPeHeT APYyroj CTpaHu
10 YTOBOPY O MOHOBHOM OTKYINY WM Y OKBUPY TPaHCAaKIUje JaBama y 3ajaM XxapTHja o4 BpeAHOCTH, 1
KOjU HAcTaB/ba Ja Ce MPH3Haje, HE MOXKe Ja ce KJacu]UKyje Kao MHBECTHLHja KoOja ce APXKH A0
aocneha?

He. Hamepa u ciocCOGHOCT HEKOT €HTUTETA Jia JIPXKHU JY>KHHUUKe UHCTPYMEHTe 10 Jocrneha HUje HeonmxojHO
OTpaHHYeHa YKOJIMKO Cy TU MHCTPYMEHTH 3aJI03KeHHU Kao KoJiaTepaJsl Wiu Cy IpeAMeT yroBopa 0 IOHOBHOM
OTKYIIy WJIM YTOBOpaA O 3ajMO/IaBalby XapTHja oJi BpeJHOCTU. MehyTuM, eHTUTET HeMa NOTBpheHy HaMepy U
CIOCOOHOCT Jia JIpKU Ay>KHHYKe WHCTPYMEHTe /0 jAocneha yKoJIMKO He odeKyje Ja he GUTH y cTamy Aa
3a/Ip>KU MJIK IOBPATH NMPUCTYI TUM UHCTPYMEHTHUMA.

B.18 Jegunuyuja puHaHcujckux cpedcmasa koja ce dpace do docneha:
“Koju uckmyuyje”

Kao oarosop Ha moHy/e Ha TeHJepy Koje HUCY jaBHe, EHTUTET A NMpojaje 3HayajaH Jeo GUHAHCHjCKUX
cpeJcTaBa Koja cy KJacMPUKOBaHA Kao OHA Koja ce Apxke A0 aocneha Mo eKOHOMCKM NMOBO/bHUM
yciaoBuMma. EHTHTET A He Kaacudukyje HMjeAHO (PUHAHCHjCKO CPEeACTBO CTe4eHO MoOcCje AaTyMa
npojaje Kao cpeAcTBO Koje ce Apxku Ao aocneha. MehyruMm, oH He BpmuM pekjgacupukanmjy
NpeocTaIuX UHBECTUIMja Koje ce ApxKe A0 Aocneha MomITO joll yBeK MMa HaMepy Aa UX APXKH A0
Aocneha. /la 1u enTHTET A ocTyna y ckiaaay ca MPC-JC 29?

He. Kaga rox mpojaja uiu mpeHOC Jesa, KOjU je BHUIe Hero Ge3HayajaH, QUHAHCHjCKUX CpejCcTaBa
kJacuPpUKOBAaHUX Kao OHA Koja ce Apxke Jo focneha uMa 3a pesyartat Aa ycaosu us MPC-JC 29.10 u MPC-]JC
29.AG35 Hucy 33/10BO/bEHH, HUje/laH UHCTPYMEHT He Tpeba Jia ce KaacuduKyje y Ty KaTeropujy. ¥ ckaagy ca
THM, IPeoCcTasia CPeICTBA Koja ce ApxKe Ao gocneha ce pekaacudukyjy 6110 kKao GUHAHCHjCKA CpeSCTBA Koja
Cy pacnoJiouBa 3a poAajy. Peksacudukanuja ce eBuieHTUpPA Y U3BELITAjHOM IePUOY HAacTaHKa Mpojaje
WJIM TIPEHOCA U PavyyHOBO/ICTBEHO Cce 00yxBaTa Kao MpoMeHa Kiacudukanuje mo MPC-JC 29.60. MPC-JC 29.10
jacHo HarsamaBa Jila Mopajy mpohu 6ap JBe nesie pUHAHCHjCKE TOAMHE IPe HEro LITO EHTHUTET MOXe Ja
pekaacuduKyje GUHAHCHjCKA CpeACcTBA Kao GUHAHCHjCKA CPeCTBA Koja ce Apike Ao gocneha.

B.19 Jegunuyuja unsecmuyuje koja ce dpacu do docneha:
nodkamezopusayuja y cepxe npumeHe npasuaa “koja uckmy4yjy”

Mo>ke /i1 HEKU €EHTUTET Aa npuMeHH ycaoBe u3 MPC-]JC 29.10 3ace6GHO 3a pa3/IMyuTe KaTeropuje
duHaHCcHjcKkMX cpeAcTaBa Koja ce gpxke g0 gocneha, kao Ha npuMep, Ay KHUYKe HHCTPYMeHTe
JeHOMMHOBaHe y aMepU4YKHM J0/1apuMa U JyKHUYKe HHCTPYMeHTe JeHOMUHOBaHe y eBpuMa?

He. [IpaBusio “koje uckbyuyje” y MPC-JC 29.10 je jacHo. AKO je eHTUTET MPOJA0 MU peKIAaCUPUKOBAO BHUILE
o/ 6Ge3HayajHOI M3HOCA MHBECTHIMja Koje ce Jgpxke Ao Jocieha, oH He MoXe Ja KJacupukyje GUI0 Koje
$HHaHCHjCKO Cpe/icTBO Kao QUHAHCHjCKO CPeZICTBO Koje ce ApKH 10 Jocneha.

B.20  JeduHuyuja uneecmuyuje koja ce dpxcu do docneha:

npumMeHa npasgu/a “koju Ucksmyyyje” Ha KoHcoaudayujy

Mo:xe /i1 eHTUTET Aa npuMemyje ycaoBe u3 MPC-JC 29.10 3ace6H0 Ha puHAHCHjCKaA CpeACTBA Koja ce
Apxe po gocneha, a Koja npunazajy pasjim4uTUM €eHTUTETHMAa Y EKOHOMCKOM €eHTUTETY, Ha IpUuMep,
YKOJIMKO Cy 3aCeOHM €EHTUTETH U3 IpyIe y pa3s/IM4YUTHM 3eM/baMa Koje MMajy pasJIM4YMTO NPpaBHO UJIH
€KOHOMCKO OKpyXKeme?

He. Yko/aMKoO je eHTUTET NpoJiao UM pekjacipuKoBao BUIlle 01 6e3Ha4ajHOr U3HOCA MHBECTUIIMja Koje Cy Y
KOHCOJIMJJ0BAaHUM PpUHAHCHjCKUM M3BellTajuMa KJacuPpuKoBaHe Kao MHBECTUIIHje Koje ce pxKe [0 focneha,
He MOXe Jla kJ1acudUKyje HAjeJHO GUHAHCH)CKO CPeJiCTBO, Y KOHCOIUJ0BaHUM GUHAHCHjCKUM
M3BellTajuMa, Kao GUHAHCHUjCKO CPeJICTBO Koje ce APKHU 0 Aocneha, YKOJIUKO HUCY 3al0BOJbEHU YCI0BU
MPC-JC 29.10.

B.21  Jed¢uHuyuja 3ajmoea u nompaxcugarea:uHCmMpyMeHm Kanumaaa

Moike 11 HHCTPYMEHT KaNuTasia, Kao WITo je npedepeHuHja/HA aKnyja, ca UKCHUM WM OApeJMBUM
HCIJIaTaMa, GUTH KJIacu(PpUKOBaH O CTpaHe MMaoLa y OKBMPY 3ajMOBa U IOTPaKUBamba?



Jla. Ako 6u ce HefilepUBaTHU HHCTPYMEHT KallUTaJla eBUJeHTUPAo Kao o6aBe3a o/ CTpaHe eMUTEHTa, U aKo
MMa QUKCHe WU oJipe/iuBe UCIJIaTe U He KOTUPA ce Ha aKTUBHOM TPXKUILTY, MOKe 6UTH K1acuPUKOBaH y
OKBHUPY 3ajMOBa U NOTPaXKKBakba 0/l CTPaHe UMaolla, Y3 YCJI0B Ja je JePUHULIUja Y HOTIYHOCTH UCIYHbEeHa.
MPC-]JC 27.13 -MPC-]C 27.27 capp:xu ynyTcTBa 3a kKi1acupukauujy PUHaHCHjCKOT UHCTPYMeHTa Kao ob6aBese
WJIM Ka0 MHCTPYMEHTa KalliTaJjla U3 epcrneKTHBe eMUTeHTa QUHAHCHjCKOT MHCTPYMeHTa. AKO UHCTPYMEHT
3aJI0BoJ/baBa JAebUHHUIUjY HHCTPYMeHTA KanuTasa no MPC-]JC 28, umaJiall ra He MoKe KJIaCUQUKOBATH y
OKBHPY 3ajMOBa U IOTPaXKHUBakha.

B.22  /Jle¢puHuyuja 3ajmosa u nompascusarea:

6aH4uHu deno3umu y dpyaum 6aHkama

BaHke opoyaBajy Aeno3uTe y HeHTPA/IHOj GaHIM WU APYyruM 6aHkama. [loHekaz je Aeno3uT
NPEeHOCHUB, a HeKaA He. YaK M YKOJIMKO je NPeHOCHUB, 6aHKa Koja ra JeloHyje MoxKe, aJil He Mopa
MMaTHy HaMepy ja ra npoja. /la i ce Takas genosur, no MPC-JC 29, cepcraBa y 3ajMoBe U
noTpakuBamwa?

TakaB eno3UT 33/10B0JbaBa AePUHUIIM]Y 3ajMa U NOTPaKMBamwka, 6MJI0 [a je [1IeN03UT IPEeHOCUB UJIH He,
OCHM YKOJIMKO OaHKa JIeIOHEeHT He HaMepaBa /Jla IpoJia MHCTPYMEHT OAiMax UJIM y KPaTKOM POKY, y KOM
CJIy4ajy ce Aeno3UT KJacupuKyje kao GUHAHCHjCKO CPEeJCTBO KOje ce APKHU paJid TProBamba.

B.23  JeduHuyuja amopmusoeaHe epedHocmu: CmaaHu AyHCHUYKU UHCMPYMEHMU ca UKCHOM UAU
8apujabu/IHOM CMONOM 3ACHOBAHOM HA MPHCUWMY

IloHekaA eHTHTETH KyNyjy UIH eMHUTYjy AY>KHHYKe HHCTPYMeHTe KOjH Tpeb6a Ja ce ogMepaBajy mo
aMOpPTH30BaHOj BpeJHOCTH M y NOrJiey KOjUX eMUTEHT HeMa 06aBe3y MciiaTe riasHune. Kamara
MoxKe 6uTH 1aheHa UM 1o PUKCHOj UM IO BapUja6uIHOj ctonu. /la siu 64 pa3 inka usmehy
n1aheHOr Wiy NpUMM/bEeHOT MOYETHOT U3HOCA M HyJ1e (“U3Hoca Ha gocnehy”) 6u1a aMopTU30BaHA
0o/lMax Mo No4YeTHOM IIpM3HaBawy 3a CBPXy oJApebhuBama amopTU30BaHe BpeJHOCTH aKO je KaMaTHa
crona ¢pUKCHA WM oJpeheHa Kao BapujaGU/IHA CTONA 3aCHOBAaHa Ha TPXKUILTY?

He. [lomrTo HeMa ucniaTe IJ1aBHUIE, HEMa HU aMOpPTH3anyje pa3Jvke u3Melhy moyeTHOr U3HOCA M U3HOCA Ha
Jocnehy yKoJIMKoO je kaMaTHa cTona GUKCHaA UK ofipel)eHa Kao BapujabuJiHa CTONA 3aCHOBAaHA Ha TP>KUILTY.
Byayhu fa cy ucniiate kamaTte GUKCHe UM 3aCHOBaHe Ha TPXKUIITY U Aa he 6uTy nyiahaHe y
HeorpaHWYeHOM POKY, aMOPTH30BaHa BpeJHOCT (cajallba BpeHOCT HU3a 6y Ayhux McnjiaTa FOTOBUHE
JHUCKOHTOBaHa N0 epeKTHUBHOj KAMATHO] CTOIH) je jelHAKA U3HOCY IVIaBHUIlE 3a cBaku nepuof (MPC-]JC
29.10).

B.24  /JeguHuyuja amopmuzosare epedHocmu:

cma/aHu JyiCHUYKU UHCMpYMeHmu ca onadajyhom kamamHom cmonom

Axo yTBpheHa kaMaTHa CTONIAa HA HEOTPaHUYEHHU JY>KHUYKH HHCTPYMEHT ona/Jia TOKOM BpeMeHa, Ja
1 he aMopTH30BaHa BPeAHOCT GMTH jeJHAKA M3HOCY IJIaBHUILE 3a CBaKU Ilepuoj?

He. 13 ekoHOMCKe IlepclieKTHBE, HeKe UJIM CBe UCIlJIaTe KaMaTe Cy MCIJIaTe rlaBHuUlle. Ha npuMep, kamaTHa
cromna Moxe 6UTH yTBpheHa Kao 16 npoljeHaTa 3a NPBUX JleCeT roiHa U kao 0 nmporjeHaTa y HapeJHUM
nepuoAuMa. Y TOM CJIy4ajy, IO4eTHU U3HOC je aMOPTU30BaH Ha HYJ/y Y TOKY IPBUX JeceT roAuHa
kopuiiheweM MeTo/ia epeKTHBHE KaMaTe, 6yAyhu fa leo UcIyIaTa KaMaTe IIpe/cTaB/ba UCIJIATy TJIaBHUILE.
AMopTH30BaHa BpeJJHOCT je je/ilHaKa HyJIM HAKOH JleceT rojIMHa 3aTO LITO je caJjallilba BpeJHOCT HU3a
6yayhux Mcn/iaTa roTOBHHE y HapeAHUM NepUoiuMa jelHaKa Hy M (HeMa Jla/buX TOTOBUHCKUX UCILIATA,
6uUJIO TJIaBHULE, OUJIO KaMaTe, Yy HapeJHUM IePUOIUMa).

B.25  [Ipumep uspauyHasara amopmusosaHe epedHocmu: GUHAHCUjCKO cpedcmeo

duHaHCHjCKa cpeJCcTBa Koja Cy MCK/by4Y€eHa U3 pouembuBamba pep BpeJHOCTH U Koja uMajy pUuKcHO
Aocnehe Tpe6a ga ce oAMepaBajy 110 aMOPTHU30BaHOj BpeJjHocTU. Kako ce uspayyHaBa aMmopTH30BaHa
BpeAHOCT?

[To MPC-JC 29, aMmopTH30BaHa BpeJHOCT Ce U3padyHaBa KopuiiheweM MeTo1a epeKTUBHE KaMaTe.
EdekTrBHA KaMaTHA CTOMNA CBOjcTBeHAa GUHAHCHU]CKOM UHCTPYMEHTY je CTOoIa Koja Ta4HO AUCKOHTYje
IpolemkeHe TOKOBe TOTOBHHE NTOBe3aHe ca PUHAHCUjCKMM HHCTPYMEHTOM TOKOM OYeKHBAHOT BeKa Tpajama
MHCTPYyMeHTa WM, I'/ie je NpUKJIaJHHje, TOKOM Kpaher nepro/ia 10 HETO Kb UTOBO/ICTBEHE BPEHOCTH
NPUJIMKOM ITOYEeTHOT NIpU3HaBama. 3pauyHaBame 00yxBaTa CBe HAKHA/le U CTaBKe Koje cy IJ1aheHe Un
NpUMJ/beHE, a KOje Cy UHTerpaJiHU Jieo epeKTHBHe KaMaTHe CTOIle, AUPEKTHO Cy IPUIIMCHBE TPOIIKOBHUMA
TpaHCaKIyje UK JpyruM NpeMujaMa Uin JUCKOHTHUMA.

Cnepehu npuMep UIyCTpyje U3padyHaBakhe aMOPTH30BaHE BPEJHOCTH IPUMEHOM MeTo/a epeKTHBHE
kamare. EHTUTET A Kynyje Ay>KHUYKH HHCTPYMEHT KOMe je 0CTaJIo jollI ITeT ro/iMHa /10 focrneha 1o mberonoj
¢dep BpenHocTtu o7 1.000 H.j. (Yk/by4yjyhu TpoiikoBe TpaHcakuuje). UHCTpyMeHT MMa U3HOC TJIABHUIIE O



1.250 H.j. u mpeHOCH PUKCHY KamaTy o[ 4,7 mpolieHaTa Koja ce miaha roaumiske (1.250 x 4,7 nmponeHara = 59
roJuilme). YToBopoM je Takohe yTBpheHo /a 3ajMonpuMal uMa onuujy miahama MHCTpYMeHTa YHaIpes Kao
Y 7a ce Hehe 3axTeBaTH I1ahake NeHasa 32 0BakBo iahame. Ha mo4eTKy, EHTUTET He 04eKyje Jja
3ajMonpuMal U3BpuIv nahawe yHamnpes,

Moke 6UTH OKA3aHO /2 paJiy ajloKalyje MpUxoa oJi KaMaTe U MOYEeTHOT AUCKOHTA y TOKY Tpajarma
JY>KHUYKOT MHCTPYMEHTA 10 KOHCTAaHTHOj CTONU Ha KbUT'OBO/ICTBEHY BPEJHOCT, OHU MOpajy 6UTU
MPUIIKCAHU 110 FOAUIIK0j cTonu oA, 10 npoiieHaTa. Tabesa y Aa/beM TEKCTY Aaje MHPopMaliyje o
aMOpPTH30BaHOj BpeJHOCTH, IPUXOAY OJf KAMaTe ¥ TOKOBUMa rOTOBUHE 33 CBAKU U3BELUTAjHU IEPUOJ,

roguHa (a) (6=ax10%) () (m=a+6-mn)
aMopTH30BaHa NPUX0J 0] KAMaTe  TOKOBU rOTOBHHE aMopTH30BaHa
BPEJHOCT Ha MOYETKY BPEegHOCT
ronHe Ha Kpajy roguHe
20x0 1.000 100 59 1.041
20x1 1.041 104 59 1.086
20x2 1.086 109 59 1.136
20x3 1.136 113 59 1.190
20x4 1.190 119 1.250+59 -

[IpBor gana 20x2 rofiuHe, EHTUTET BPIIU IOHOBHY NPOLIEHY TOKOBa roToBUHe. Ouekyje ce fa he 50
npolieHaTa [VIaBHULe 6UTH MaheHo yHanpe/ Ha Kpajy 20X2 roarHe, a npeoctanux 50 npoueHaTta Ha Kpajy
20x4 rogune. Y ckiagy ca MPC-JC 39.AG8, nmoyeTHU canio Ay>KHUYKOT UHCTpyMeHTa y 20X2 rouHU ce
kopuryje. KopuroBaH# U3HOC ce U3padyHaBa JUCKOHTOBAambEM U3HOCA KOjU eHTUTET O4eKyje Jla IPUMU Y
20x2 rogvHU ¥ HapeIHUM roZijiHaMa KopulthemeM NpBo6UTHE edpeKTUBHE KaMaTHe cTorne (10 mpoueHara).
OBO MMa 3a pe3yJ/ITaT HOBU IMIOYETHHU canio y usHocy ox 1.138 H.j. y 20x2 roguau. Kopurosame of 52 H.j.
(1.138 H.j. -1.086 H.j.) ce eBUAEHTHpPA Kao A06UTAK MU ryouTak y 20x2 roguau. Tabesna y fa/beM TEKCTY
caZp>xyu uHPopMaluje o0 aMOPTU30BaAHOj BpeJHOCTH, MPUXOAY 0/ KaMaTe U TOKOBHMAa rOTOBHHE, OHAKO KaKO
641 OHU OUJIM KOPUTOBaHU HAKOH y3MMaka y 003Up NpoMeHa NpOoLeHe.

roguHa (a) (6=ax10%) () (m=a+6-n)
aMopTH30BaHa NPHX0/ 0] KamaTe TOKOBM rOTOBHHE aMopTH30BaHa
BPE/JHOCT Ha MOYETKY BPeHOCT
ronHe Ha Kpajy rogute

20x0 1.000 100 59 1.041

20x1 1.041 104 59 1.086

20x2 1.086+52 114 625+59 568

20x3 568 57 30 595

20x4 595 60 625+30 -

Ykosuko fobhe 0 ymamera BpeJHOCTH LYy>KHUYKOT MHCTPYMEHTa, peljuMo, Ha Kpajy 20x3 rouHe, rybuTaxk
yciel yMakbewha BpeJHOCTH Ce U3padyyHaBa Kao pas/irMKa u3Mehy KlbUTOBOACTBEHE BpeJHOCTH (595 H.j.) u
cajlallilbe BpeJTHOCTH 04eKUBaHUX 6yAyhHux TOKOBA FTOTOBHHE AUCKOHTOBAHHUX 110 IPBOOGUTHO] epeKTHBHOj
KaMaTHoj ctonu (10 mpoueHaTa).

B.26  IIpumep uspauyHasara amMopmu3ogaHe epedHocmu: OyHCHUYKU UHCMPYMeHMU ca
NoAynpoMeH/bUsUMUCNAAMAMA Kamame

IloHeKkaA eHTHTETH KyIyjy HIH eMHUTYjy AYKHHYKU HHCTPYMEHT ca yHanpes ogpeheHoM kaMmaTHOM
CTOIIOM KOja IpOrpecUBHO pacTe WM ce cMamyje (“moJynpoMeH/bUBAa KaMaTHA CTONA”) y TOKY
nepyvo/a Bakemwa Jy>KHUIKOT HHCTPYMEHTA. AKO ce JyKHUYKH HHCTPYMEHT ca N0JIyNIpOMeH/bUBOM
KaMaToM H 6e3 yrpaheHor aepuBata emuTtyje no 1.250 H.j. u uMa u3Hoc Ha gocnehy 1.250 H.j., Aa 14 61
aMOpTH30BaHa BpeJHOCT 6MJIa jefHaKa 1.250 H.j. y cCBaKkOM M3BellITajHOM IlepHoy TOKOM Ieproja
BaKemwa AYKHUYKOI HHCTpyMeHTa?

He. Masa Hema pasnuke u3Mehy modeTHOr HM3HOCa M H3HOCAa Ha Jocnelly, eHTUTeT KOPHUCTH METOJ,

edbeKTHBHe KaMaTe Jia 61 aJonupao UCIJaTe KaMaTe TOKOM [epHuo/ia Bakemwa Jy>KHUYKOT UHCTpPYMeHTa Jia
6M IOCTUTra0 KOHCTAHTHY CTONY Ha KlbUT0BoACTBeHy BpeaHocT (MPC-JC 29.10).

Cnenehu mpuMep WIycTpyje KaKo ce aMOPTU30BaHa BPeJHOCT M3padyHaBa NPUMEHOM MeToJa eGeKTHBHe
KaMaTe Ha MHCTPYMEHT ca yHanpe/ oapeheHOM KaMaTHOM CTOIIOM KOja IPOTPECUBHO PACTe HJIH Ce CMambyje
(“monynpoMeH/bMBa KaMaTHa cTona”).

1. janyapa 20X0. rofinHe, eHTUTET A eMUTyje AY>KHUYKHM MHCTPYMEHT ca neHoM of 1.250 H.j. ['1aBHULA



nsHocu 1.250 H.j., a JY>KHUYKU UHCTPYMEHT ce uciutahyje 31. geuem6pa 20X4. roguHe. KamaTHa cTona je
ojpeheHa ciopa3yMoM Kao NpoLieHaT IJaBHULe U To: 6 npoueHaTa y 20X0. rogunu (75 H.j.), 8 mpoueHaTa y
20X1. roguuu (100 H.j.), 10 nponenaTa y 2002. rogunu (125 H.j.), 12 npouenaTta y 20X3. rogunau (150 H.j.) u
16,4 npoueHaTa y 2004. roaunu (205 H.j.). Y 0BOM c/1y4ajy, KaMaTHa CTOINa KOjOM Ce NMPeLU3HO AUCKOHTYje
HHU3 6yayhHX TOTOBUHCKHUX UCILJIaTa TOKOM Jocreha je 10 mporeHaTta. CTora, rOTOBUHCKE HCIJIATE KaMaTe ce
IIOHOBO aJIOLMpajy TOKOM BaXKemwa [JYKHUYKOT HHCTPYMeHTa y CBpxe oJpehuBama aMOpPTH30BaHe
BpEeJJHOCTH 3a CBaKH NepHo/. Y CBaKOM IlepHOoAy, aMOPTHU30BaHa BPpeHOCT Ha IOYeTKY epHo/ja ce MHOXH ca
edeKTHBHOM KaMaTHOM cTonoM of 10 mpolreHaTa U Jjo/aje HA aMOPTH30BaHy BpeJHOCT. CBe TOTOBUHCKE
UCIJIaTe Yy TOM IlepUOAY Ce oJy3uMajy of pe3yaTyjyher usHoca. Y ckjaZy ca THM, aMOPTU30BaHa BPeJHOCT
3a CBaKu nepuoau je cineneha:

roguHa (a) (6=ax10%) () (m=a+6-mn)
aMopTH30BaHa NPHUXO0[, TOKOBHM aMopTH30BaHa
BPE/JHOCT Ha MOYETKY 0/ Kamarte roToBUHE BPeHOCT
rofuHe Ha Kpajy roguHe
20X0 1.250 125 75 1.300
20X1 1.300 130 100 1.330
20X2 1.330 133 125 1.338
20X3 1.338 134 150 1.322
20X4 1.322 133 1.250+205 -

B.27  PedosHu yzosopu: 6e3 ycmaHo8/6eHo2 mpicuuma

Mo:ike i yTOBOP 32 KyNNOBHUHY PMHAHCH]jCKOT CpeJCTBA GUTH peJOBHH YyrOBOP aKo HeMa
YCTaHOB/bEHOT TP>KHUILITA 32 TProBame TAKBUM YTOBOpOM?

Ja. MPC-]JC.10 ce oiHOCH Ha yCJI0BEe KOjU 3aXTEBAjy UCIOPYKY CPEACTBA Y BPEMEHCKOM POKY KOjU je 06GUYHO
YCTaHOBJ/bEH NMPOMNHUCHMA UM KOHBEHIMjaMa Ha TPXKHUIITY 0 KoM je ped. [lojaM TpxKuUIITa, KaKo ce Taj TEPMUH
kopuctu y MPC-JC.10, Huje orpaHHYeH Ha 3BaHUYHY 6ep3y WM OPraHHU30BaHO HECJHYKOEHO TPIKUIITE.
TepMuH Ipe 03HavyaBa OKpyXeke y KoMe ce GHUHAHCHjCKO CPeACTBO OO6UYHO pa3Memyje. [IpUxXBaT/bUBU
BPeMEHCKHU POK je IepHuo/| ¥ KOMe ce OllpaBJaHoO U 0OMYHO 3axTeBa 0/ 06e CTpaHe Ja 3aBpllie TPAaHCAKLUjy U
cacTaBe U U3BeJly 3aBpIlIHa JJOKyMeHTa.

Ha mpumep, TpxUIITe 3a NPHUBATHO eMUTOBame (GUHAHCHjCKUX HHCTpyMeHaTa Mo)Xe OUTH TPXKUILIHO
OKpYXKeme.

B.28  PedosHu yzoeopu: gpopsapd y2oeop

ExntuTtet ABC 3aKk/byuyje ¢opBapa yropop 3a KynoBHHY jeJHOT MHJIMOHA OGMYHUX aKLMja eHTUTeTa M
3a ABa Mecela 3a 10 H.j. 1o aKUjH. YTOBOP je 3aK/by4yeH ca II0jeAUHIIEM U HHje YTOBOP KOjUM ce Tpryje
Ha 6ep3u. YroBop 3axTeBa ja ABC u3BpIu npeysuMame aknyja U UCIJIATH APYroj yroBOPHOj CTPaHH
10 MuIHMOHA H.j. Y TOTOBUHHU. AKLlMjaMa eHTHTeTa M ce Tpryje Ha aKTUBHOM jaBHOM TPXKUIUTY Yy
npoceky oz 100.000 aknuja sHeBHO. PejoBaH poOK HCHIOpYKe je TpHU AaHa. [la 1u ce ¢popBapa yroBop
cMaTpa peJOBHUM yroBopom?

He. YroBop ce Mopa pauyHOBO/CTBEHO 06yXBaTaTH Kao JepUBaT 3aTO IITO HUje U3MHUPEH HAa HAYUH
YCTaHOBJ/bEH NPONKCHAMA UJIHA KOHBEHIIMjaMa Ha TPXKULITY O KOM je peu.

B.29  PedosHu y2080pu: Koju yobuuajeHu nponucu 3a usmuperbe ce Npumeryjy?

AKO HeKM eHTUTeT Tpryje PUHAHCHjCKUM HHCTPYMEHTHMa Ha BHUIIEe aKTUBHUX TPXKHUIITA, M aKO ce
NPONMCH 3a HU3MHpeme pPa3/JIMKyjy Ha pa3/IM4YMTUM AKTUBHUM TPXXHMIITHMA, KOjU MNPONUCH Cce
NpUMeyjy IpU NpPOLEeHH Ja JHU je YyroBop 3a KynoBUHY (PHMHAHCHjCKUX HMHCTPyMeHaTa peJOBHU
yrosop?

[IponucH Koju ce NpUMembyjy Cy NIPONKCH TPXKUILITA HAa KOM ce 3allpaBo 0/|BHja KyllOBHHa.

Ja unyctpyjeMo: eHTUTeT XYZ KyIyje MUJIMOH aKkliija eHTuTeTa ABC Ha aMmepUuKoj 6ep3u, Ha IpUMeD, TPEKo
6pokepa. JlaTyM U3MHUpewa yroBopa je MecT pafgHUX JaHa of TOT AaTyMa. TproBamwa BJACHUYKUM aKIHjaMa
Ha aMepHUYKUM Gep3aMa ce 06MYHO U3MUPY)Y ¥ POKY O TPY pajHa AaHa. Byayhu fa ce TproBamwe usmupyje y
POKY OJf lIeCT paJHUX JlaHa, OHO He 33J0B0/baBa KPUTEPUjyM 32 peJOBHO TProBambe.

MebhyTuM, ako je eHTUTeT XYZ HM3BPLUIMO UCTY TPaHCAKLM]y Ha MHOCTpPaHO] 6Gep3u Koja UMa yobuuajeHU
NepuoJ U3MUpPEeHe O LIeCT PaJHUX JjaHa, yroBop 6U 3aJ0BO/bUO KPUTEPHjYM 3a PeJOBHO TProBambe.

B.30  PedosHu y2080pu: KynoguHa akyuja Kyno8HOM onyujom

EHTUTEeT A Kynyje KynOBHY OILMjy Ha jaBHOM TPXKUIUTY Koja joj Ao3Bo/baBa jJa Kynu 100 axkuuja



entuTeTa XYZ y 610 Koje BpeMe y ciegeha Tpu mecena o nesu o 100 H.j. o akuuju. AKO eHTHTET A
U3BpIIM CBOjy onuujy, uMa 14 pgaHa 3a M3MHpeme TpaHCaKnyje y CKJaAy ca IpoInMCcHMa H
KOHBeHIiMjaMa Tp>KuuTa onuMja. Akuvje XYZ ce npoaajy Ha aKkTUBHOM jaBHOM TPXKMIITY Ha KOMe ce
3axTeBa M3MHpeHe 3a TPU AaHAa. /la JiM je KyNOBHHA aKlMja U3BpIIaBamkeM ONIUje peAOBaH HAYMH
KynoBHMHe aKnuja?

Ja. UsMupeme onuyje je pery/ayMcaHo IponucyMMa Ujiu KOHBEHIMjaMa Ha TP>KULITY ONLUja U, CTOra, 10
M3BpIIEHY OMIHje OHA Ce BHIIE paYyHOBO/ACTBEHO He 00yxBaTa Kao JlepyBaT 3aTO LITO je U3MHUpEeHhe
HMCIOPYKOM aKliyja y poKy oA 14 nana peloBHa TpaHCaKLHja.

B.31  [IpusHasarse u npecmaHak npusHasarba puHaHcujckux obaseza kopuuwheroem pauyHo800CmMeeH02
obyxeamatrsa

Ha damym mp208area UAU HA 0aMyM UsMupersa

MPC-JC 29 uma noce6Ha npaBuJ/ia 3a IpU3HABawe U NIpecTaHaK NpU3HaBamka PUHAHCHUjCKHUX CpeaCcTaBa
NPHUMEeHOM PaYyyHOBOACTBEHOT 06yXBaTamha Ha JaTyM TProBama WU HA AaTyM H3Mupema. /la i ce
OBa IIpaBWJIa NPpUMMeYjy Ha TpaHCcaKMje pUHAHCHUJCKUM MHCTPYMEHTHMa KOjH ce KJIacuPUKyjy Kao
duHaHCcHjcKe 06aBe3e, Kao IITO Cy TPAaHCAKLUje 06aBe3a 0 OCHOBY AeNo03UTa U 06aBe3a o OCHOBY
nocjoBama?

He. MPC-]JC 29 He caapxu noceGHe 3aXTeBe Y BE3U Ca pauyHOBO/ACTBEHUM 00yxXBaTawkeM Ha JaTyM Tpropamwa
WM AaTyM U3MUPea ¥ Cy4yajy TpaHCaKLMja GUHAHCHjCKUX MHCTPYMeHaTa KojU ce KJacuUKYjy Kao
duHaHcujcke ob6aBese. CTora, NpUMemyjy ce ONLITH 3aXTeBU IPU3HaBakba U IpecTaHKa IpU3HaBakba
HaBegienn y MPC-JC 29.18 u MPC-]JC 29.41. Y MPC-JC 29.16 HaBozu ce a ce dUHAHCHjCKe 06aBe3e NPU3HAjy
Ha JIJaTyM KaJla eHTUTEeT “IIOCTaHe jelHA O/ CTPaHa Ha KOjy ce OJIHOCe YTOBOpHe o/ipesioe HHCTPyMeHTa”.
TakBu yroBopu ce 06MYHO He MPU3HAjy OCUM aKO jeZiHa O/ CTpaHa HHUje U3BPLIKJIA yTOBOP HJIU aKO Taj
yroBOP HUje lepMBaTHHU YTOBOP KOju ce He u3y3uma us fesokpyra MPC-JC 29. MPC-JC 29.41 naBozu za ce
duHaHCcHjcke o6aBe3e MPHU3HAjy caMO OHJA KaJa Cy yrallleHe, TO jecT, KajJla je o6aBe3a Koja je HA3HaueHa y
yroBOpy U3MHUPEHa, OTKa3aHa UJIM UCTeKJIa.

JEO LI: Yrpabenn aepuBatu

C1 YepaheHnu depusamu: odeajaree 0CHOBHO2 JYHCHUYUKO2 UHCMpPYMeHma

AKo ce 3axTeBa Aa ce yrpal)eHu JepuBaT 6e3 oNnyje 0ABOjH 0 OCHOBHOT AYKHUYKOT HHCTPYMEHTA,
KaKo ce uAeHTUPHKYjy yC/I0BU OCHOBHOT Ay KHUYKOT HHCTpyMeHTa U yrpaheHor gepuBaTta? Ha
npuMep, Aa 4 6M OCHOBHH JYKHUYKH HHCTPYMEHT 610 MHCTPYMEHT ca PUKCHOM CTONOM,
MHCTPYMEHT ca BapHjaGM/IHOM CTONIOM, MJIM HHCTPYMEHT ca KyIIOHOM BPeAHOCTH HyJ1a?

Yc10BU Ay>KHAYKOT MHCTPYMEHTA OZipaXkaBajy YyTBpheHe MM UMILIMLIMPaHe 3Ha4ajHe ycJ10Be XUOpUAHOT
WHCTPYMEHTa. Y HeZJoOCTaTKy UMIIMLUPAHUX UK yTBPHEHUX YCI0Ba, EHTUTET BPIIU CONCTBEHY MPOLEHY
ycnoBa. MehyTuM, eHTUTET MOX/1a He MOKe /1a U/leHTU)HKYje KOMIIOHEHTY KOja HHUje jaCHO Ha3HayeHa WJIH
Jla yTBP/M yCJI0BE OCHOBHOT JY»KHUYKOT MHCTPYMEHTA Ha HAYMH KOjU O pe3y/ITHPA0 OBajabeM O
yrpabeHor fepuBaTa KOjH joll YBeK HUje jaCHO NPUCYTaH y XUOPUAHOM UHCTPYMEHTY, TO jeCT, He MOXe Jia
CTBOpH TOK FOTOBHHE KOjU He N0CTOju. Ha npuMep, ako NeTOroJUIbY JY>KHUUKH UHCTPYMEHT HMa QUKCHe
vciiate kamarte oz, 40.000 H.j. roAuLIbe U UCILIATY rJ1aBHULE 10 Jocnehy oz 1.000.000 H.j. moMHOKeHY ca
IPOMEHOM HH/leKca lleHe KalluTasla, He 61 6110 NPUKJIAJHO HIeHTUPUKOBATH OCHOBHH YTrOBOD ca
daykTyrpajyhoM cTonoM v yrpaheHu cBon KanuTasa Koju MMa Jieo ca GayKTyupajyhoM cTonoM KojoM ce
BpLIY IpebHjarbe YMecTo W eHTUPHKOBamba GUKCHE CToIle. Y TOM IPUMepPY, OCHOBHU YIOBOD je AY>KHUYKU
HMHCTPYMEHT ca GUKCHOM CTONOM KojuM ce ucmiahyje 40.000 H.j. roaniumwe 6yayhy 1a He ocToje TOKOBU
roToBUHe ca GJyKTynpajyhoMm KaMaTHOM CTONOM Y XUOPUJHOM UHCTPYMEHTY.

[Topepn Tora, yca0Bu yrpaheHor AepuBaTa 6e3 oniuje, Kao WTO cy $popBap/, UM CBOIl yTOBOPH, MOpPajy Aa ce
oapehyjy Tako Jja pe3yaTUpajy yrpaheHuM lepuBaToM Koju uMa ¢ep BpeJHOCT HyJ1a Ha IOYETKY XUOPUAHOT
HMHCTPYMeHTa. AKO je J03B0J/beHO 0/IBOjUTH yrpaheHe JleprBaTe 6e3 oNuuje NpeMa JpyruM ycJa0BUMa,
NojeJUHAYHU XUOPUJHU UHCTPYMEHT 61 MOrao Jia ce pasJjoKU Ha HeorpaHM4eHOo MHOI0 KOMOUHaNMja
OCHOBHHX AY>KHUYKUX HHCTPYMeHaTa U yrpaheHUX JiepuBaTa, Ha IpUMep, 0/iBajambeM yrpaheHux JepuBaTa
Ca yCJI0BMMa KOjH CTBapajy JieBepHIl, aCUMEeTPUjy UJIK HEKY APYTY U3JIO)KEHOCT PU3UKY KOja HUje NIPEeTXO4HO
OuJIa MPUCYTHA Y XUOPUAHOM UHCTpyMeHTY. CTOra, HUje NPUKJ/IaHO OABOjUTH yrpaheHu gepusat 6e3
OTI[Yje Mo/ yCJI0BUMA KOjU pe3yaTupajy ¢ep BpefHoumhy Koja HUje HyJia Ha IOYeTKY XUOPUAHOT
uHcTpyMeHTa. OfipehuBame ycioBa yrpaheHor JepuBaTa ce 3aCHMBA Ha YCJI0BHUMa KOjH IOCTOje U OH/JA KaJia
ce QUHAHCHjCKU HHCTPYMEHTH EMHUTY]y.

C.2 Yepahenu depusam: odsajarse yepaheHe onyuje

Y ogrosopy Ha nutame C.1 HaBoJM ce Aa ycJ10BHY yrpaleHor AepuBaTa 6e3 onuyje Tpe6a ja ce



oapelbyjy Tako Aa 3a pe3y/iTaT UMajy yrpah)eHu AepuBaT Koju uMa ¢pep BpeJHOCT Hy/1a IPH NOYETHOM
NpHu3HaBamby XMOPUAHOT MHCTPyMeHTA. [IpuiukoM oaBajamka yrpaheHor AepyBaTa 3aCHOBAaHOT Ha
onnuyjaMa, Mopajy Jiu ycjoBHu yrpaleHe onnuje ga 6yay oapeheHM Tako ja MMajy 3a pe3yjaraTt
yrpabeHu aepuBaT Koju uMa ¢pep BpeJHOCT UM YHYTpallllby Bpe AHOCT jeAHAKY HyJ/M (TO jecT, Aa
BpeAHOCT 6y/ie “Ha UCTOM”) Ha NOYETKY XMOPUAHOT UHCTPYMeHTa?

He. EKOHOMCKO mNoOHallalke XUOGPHUJHOI HHCTPYMeHTa ca yrpaheHUM JepUBaTOM KOjU je 3acHOBaH Ha
OnIMjaMa NpecyJHO 3aBUCU OJ lleHe M3Bpliema (MM CTONe U3BplLIeHa) Koja je oApeheHa 3a eseMeHT
omniyje y XUOpUAHOM HHCTPYMEHTY, Kao 1ITO he GUTH o6GjammeHo KacHuje. CTora, ofBajame yrpaheHor
JlepuBaTa KojH je 3aCHOBaH Ha onuuju (ykmbydyjyhu yrpaheHu eseMeHT 3a Po/ajy, KYIOBUHY, FTapaHTOBAak€
ropme rpaHulle, rapaHTOBambe JJ0he IPaHUIle, UM CBOII ONLHjY XU6GPUJHOT HHCTPYMeHTa) Tpeba 6a3rupaTu
Ha JaTUM YCJI0BHMa ONLMje y XUOPUAHOM UHCTPpyMeHTY. Kao pe3yartat, yrpahenu fepuBaT Hehe 06aBe3HO
MMaTH ¢ep UK YHYTPALIKkY BpeJHOCT jeIHAKYy HyJIM IPH TOYEeTHOM NPU3HaBaby XU6PUAHOT UHCTPYMEHTA.

AKko je o1 HEKOT eHTUTeTa 3aXTeBAHO Jla YTBPAHU YCJI0Be yrpaheHor fepuBaTa 3aCHOBAHOT HA ONIMjaMa TaKo
Ja dep BpenHoCT yrpabeHor gepuBaTa OyJie HyJia, LleHA U3BplLIewma (UM CTONA HU3BplLIEHa) OU 0OUYHO
Tpe6aso Aa 6yne ogpeheHa Tako Ja MMa 3a pe3y/ITaT ONLMjy KOja HEOTPAaHUYEHO Pe3y/ITHPA HETaTUBHUM
HOBYaHUM ToKOM. OBO 61 UMIIMIIUPAJIO HYJITY BepOBaTHONY /ia ce U3BPLIU 0Baj eJleMeHT omluje. MehyTum,
NOLITO BepoBaTHONA U3BpIIEHa HEKOT eJleMeHTa OllUje ¥ XUOPUAHOM HHCTPYMEHTY 06MYHO HHUje HyJIa, He
6 6UJIO y CKJIaZy Ca BEPOBAaTHHM €KOHOMCKHMM IOHALIambeM XHOPHUAHOI MHCTPYMEHTa NpeTIOCTaBUTH
noyeTHy ¢ep BpegHOCT HyJia. CIMYHO, aKO Ce OJi HeKOT eHTUTeTa 3axTeBa Ja YTBPAU ycJoBe 3a yrpaheHu
JIEpPUBAT 3aCHOBAH Ha ONUUjH TAKO Ja Ce NOCTUIHE YHYTpallkba BPeJHOCT HyJia 3a yrpaheHu AepuBar,
Tpebasio 6M MPETHOCTABUTH Ja Cy IleHa U3BplIewma (MM CTONAa HU3BpLIEHA) je[HAKe I[eHU (WU CTOIH)
OCHOBHe BapHujabJie NPUJMKOM IMOYETHOTr NpPHU3HaBawka XUOPHUJHOT UHCTPYMeHTa. Y OBOM ciyuajy, dep
BpeJIHOCT OIllljMje O ce cacTojasa caMo 0] BpeMeHcKe BpeJHOCTH. MehyTuM, TakBa NpeTHocTaBKa He 64
6usa y CkJIaZly ca BepOBaTHUM €KOHOMCKUM IIOHallakeM XUOPUAHOr HHCTPYMEHTa, YKJ/bydyjyhu u
BepoBaTHONY /ia ce M3BPLIY eJIeMEHT OIlIIHje, OCHM aKo je J0roBOpeHa IieHa U3BpLIeHa 3aUCTa jeJHaKa LleHH
(s cTonu) OCHOBHE BapujabJie Mpy MOYETHOM NPU3HABAKkA XUOPUJHOT HHCTPYMEHTA.

ExonoMcka npupo/ia yrpaheHor JeprBaTa 3aCHOBAHOT Ha OMNIMjaMa je CYIITUHCKU JApyravyuja o yrpahenor
JlepyBaTa 3aCHOBaHOT Ha ¢opBapay (yk/pydyjyhu ¢opBap/ie U CBONOBE), 3aTO IITO Cy YCJIOBU popBapaa
TakBH Za he ce ucnaTa Koja ce 3aCHMBA Ha pa3Jjnnu u3Mebhy 1jieHe OCHOBHe BapujabJie U neHe popBap/a
JIOTOJIUTH Ha oZipeheHu AaTyM, 10K Cy YCJIOBH OMI[Mje TAKBH Jla Ce UCIJIaTa 3aCHOBaHa Ha pa3Jinnu usMehy
1leHe OCHOBHe BapujabJie U lleHe U3BPLIEHa OMIIUje MOXe, ajIi He Mopa JIOTOJJUTH Y 3aBUCHOCTH 0O/] 0JJHOCA
n3Mebhy ZloroBopeHe 1jeHe U3BPIliekha U IeHe 0OCHOBHE BapujabJie Ha oJipeheHu JaTyM WU faTyMe y
oyayhHocTu. KopuroBame 1ieHe u3Bpllea yrpaheHor JleprBaTa 3aCHOBaHOT Ha OII[MjaMa, CTOra, Memba
NpUPOAY XUOPUAHOT UHCTpyMeHTa. Ca pyre CTpaHe, aKo cy ycJoBU yrpaheHor JiepuBara 6e3 onuuja y
OCHOBHOM [JIY>)KHHUYKOM HHCTPYMEHTY oJipeheHe Tako fa UMajy 3a pe3y/TaT ¢pep BpeAHOCT ca GHUJI0 KOjUM
HM3HOCOM OCHM HYyJIe Ha OYETKY XUOPUAHOT UHCTPYMEHTA, Taj U3HOC 61 Y OCHOBH MPeJCTaB/bao
3ajMOINpUMabe WX 3ajMoJilaBame. Y CKJIaJy ca TUM, Kao LITO je pa3MaTpaHOo y oA4roBopy Ha nutame C.1, Huje
NpPUKJIaJHO 0/iBajaTH yrpaheHu AepuBaT 6e3 oMiiMje U3 OCHOBHOT JY>KHUUYKOT HHCTPYMEHTA 110/ yCJI0BUMa
KOjU MMajy 3a pe3y/aTat ¢pep BpeJTHOCT KOja HUje HyJla IPUJIMKOM HOYEeTHOT TPU3HaBakha XUGPUIHOT
WHCTPyMEHTa.

C3 Yepahenu depusamu: pauyHogodcmeeHo 06yxeamarbe

KOHeepmubu/He o68e3Huye

Koju je pauyHOBOACTBEHM NOCTYyNaK KO/, NHBECTUIMje Yy MHCTPYMEHT KanuTa/ia Koja ce MoKe
KOHBEPTOBATH y aKIiMje eHTUTeTa Koje UX eMUTYje UM HeKOT JPYyror eHTuTeTa npe gocneha?
WHBecTHIMja y KOHBEPTHUOUJIHY 06BE3HUILY KOja ce MOXKe KOHBEPTOBATH Ipe Jocneha ce 06MYHO He MOXKe
KJ1acu$UKOBATH KA0 MHBECTHIM]jA KOja ce ApKU A0 Aocneha 3aTo mITo To He 61 6UJI0 ¥ cKIaAy ca miahambeM
3a eJIeMeHT KOHBep3Hje — IPaBo Ha KOHBEP3Hjy Y MHCTPyMEHTe KanuTasa npe jgocneha.

WHBecTUIIMja Y KOHBEPTHUOUJIHY 0GBE3HHUILY Ce MOXKe KJIACUPUKOBATU Kao QUHAHCH]jCKO CPEJICTBO
pacmoJsIoKMBO 3a NPO/Ajy M0/ YCJI0BOM /la HUje KYIIJbeHO 3a CBpXe TproBama. Onnuja 3a KOHBEP3HjY y
KanuTaJa je yrpabeHu fgepuBar.

Ako ce 06Be3HHUIIA KJIAaCHDUKYje Kao pacroJioKuBa 3a Npo/ajy (0AHOCHO poMeHe ¢ep BPELHOCTH Ce
NpU3Hajy Y HETO UMOBHUHH /KaNlUTaJIy CBE /10K ce 00BE3HUI|A HE NPO/a), ONLMja KOHBEpP3Hje ¥ KanmuTasl
(yrpabenu mepuBat) ce ozBaja. U3Hoc Koju ce nyiaha 3a 06Be3HULY Ce Jieu u3Mehy 1y KHUYKOT
HWHCTpyMeHTa 6e3 OlllKje U OMLHje 32 KOHBEP3Ujy KanuTasa. [[poMmeHe ¢pep BpeJHOCTHU OMNiyje 3a



KOHBep3Hjy KanuTaJa ce MPU3Hajy Kao CyGuUUT uin JePUIuT 0CUM aKo Ta OIIHja HUje Jleo 04HOoca

Xe[IHra TOKOBA 'OTOBHHE.

AKo ce KOHBepTHOUJIHA 0OBE3HUIIA O/IMeEPaABa 0 pep BpeJTHOCTH ca MpoMeHaMa ¢pep BpeJHOCTH Koje ce
MpU3HAjy Kao cyGUIUT Uau febULIUT, 0/jBajatbe yrpaheHor gepuBaTa of 00BE3HUIIE HUje J03BOJbEHO.

C4 Yepahenu depusam: kanuma/iHa no2zodHocm Kod KynosuHe akyuja

Y HeKuM cjy4dajeBMMa, eHTUTETH 3a PU3HWYHaA yJjaramba Koju o6e36ebhyjy HeoGe36eheHe 3ajmoBe ce
cJIaxy Aa Kaja 3ajMonpumMar; o6jaBM CBoOje aKnuje Ha Gep3d, eHTUTET 3a PU3UYHA yJaramka Oyjae
opsamheH fa fo6uje Te akiMje 6e3 HAKHA/Ae WU M0 BEeOMa HUCKOj leHU (TaKO03BaHA MOTOJHOCT KOJ,
KyNOBHHE aKIyja) mopej KamMaTe W UCIUIaTe rjiaBHune. Kao pesysirat oBe KanuTa/iHe MOTOJHOCTH,
KaMaTa Ha HeoGe30eheHe 3ajMOBe je HMKa Hero IITO 64 MHayve 6usa. Iloa mpeTrmocTtaBKOM jJa ce
Heo06e36eheHu 3ajaM He oaMepaBa o ¢ep BpeJHOCTH ca NpoMeHaMa ¢ep BpeJHOCTH Koje ce NPU3HAjy
Kao cyounut wiau gepunut (MPC-JC 29.12(u)), Aa 1¥ KanMTa/HA NOTOAHOCT KOJ KyNOBHUHE aKLUja
3aJ0Bo/baBa AeduHUNMjy yrpaheHor AepuBaTa 4aK M aKo je ycjJoB/beHa OGyayhum Kotammjama
3ajMmonpumua?

Ja. EXxoHOMCKe KapaKTepUCTHKe M PU3ULM NPUHOCA KalHUTajJa HUCY Y TEeCHOj Be3W ca e€KOHOMCKUM
KapaKTepUCTHKaMa U pU3ULHUMa OCHOBHOI Jy:XKHUYKOr HHcTpyMeHTa (MPC-JC 29.12(a)). KamuTtasaHa
NOTOAHOCT KO/, KyIIOBHMHe aKIliMja 33/10B0/baBa AedUHHULIH]jy JlepuBaTa 3aTO IITO MMa BPeJHOCT Koja ce Mema
Kao 0JroBOp Ha MpOMeHe IleHa aKl{ja 3ajMONpPHUMILA, 3aXTeBa HUKAKBY NI0OYeTHY UHBECTHUIU]jy UJIU OYEeTHY
HeTO MHBECTULIU}Y KOja je Marba Hero IITO O6U ce 3axTeBaso JPyruM yroBopruMa 3a Koje ce o4ekyje Aa UMajy
CIMYaH O/ITOBOP Ha MpPOMeEeHe TPXKUIIHUX paKTopa u usmupyje ce y 6yayhnoctu (MPC-]JC 29.12(6) u MPC-]C
29.10(a)). KanmuTasHa mOroAHOCT KO, KYIIOBHHE aKLHMja 33/10BoJbaBa AePUHHUIIHN}Y JAepUBaATa YaK U aKo je
npaBo Jila MpHMa aknuje yciaoB/beHo OyayhuMm koranujama 3ajMmonmpumua. MPC-JC 29.AG21 HaBoau na
JlepuBaT MO)Ke 3axTeBaTH IJahame Kao pe3yaTaT Hekor Oyayher porabaja koju Huje y BesMu ca
XUIMOTETUYKUM HU3HOCOM. KanmMTa/iHa MOroJHOCT KO/ KYNOBHHe aKlyja je CAMYHA TaKBOM JlepUBATy OCUM
IITO OHa He Jaje mpaBo QUKCHe HalJjaTe, Beh caMo MpaBO Ha OMNLMjy, YKOJUKO ce ojurpa pgorabaj y
6yayhHoCTH.

C.5 YepaheHnu depusam: dyxicHUYKU UAU KANUMAIHU OCHOBHU Y2080pD

EHTHUTET A Kynyje neToroAMIImbU “AyKHUYKN” UHCTPYMEHT KOjU je eMUTOBAaO eHTUTEeT b ca usHocom
rJaBHULE 0, 1 MWIHOH H.j. U KOje je HHJEKCUPaH mpeMa LeHU aknuja eHturera L. Ha gocnehy,
eHTHTEeT A he npuMuTH 04 eHTHTETa B M3HOC I/1IaBHUIE IJIyC UJIM MUHYC IpoMeHa ¢gep BpeJHOCTH
10.000 axuuja eHtutera Il. Tekyha neHa aknuja je 110 H.j. EHTUuTeT b He BpIIM HUKaKBe 3aceGHe
ucniare kamare. KynosHa neHa je 1 MuinoH H.j. EHTUTeT A K1acuuKyje JyKHUYKH HHCTPYMEHT Kao
MHCTPYMEHT pacnoJioKuB 3a npojajy. EHTHTeT A 3ak/byyyje Ja je Taj MHCTPYMEHT XUOPUAHU
WHCTPYMEHT ca yrpabeHuM gepuBaToM 360T NOCTOjamka IJ1aBHMIE HHAEKCHpPaHe MpeMa KanuTtanay. Y
CBpxe oABajama yrpaheHor AepuBara, Ja JIM je YroBOp MHCTPYMEHT KalUTaJla WIH JYKHUYKH
UHCTPYMEHT?

YroBop je Ay>KHUYKH MHCTPYMEHT 3aTO LITO XUOPUAHU WHCTPYMeHT uUMa yTBpheHo pocnehe, To jecT, He
3aJl0BoJ/baBa AedUHUIM]jy UHCTpyMeHTa KanuTtasa (MPC-JC 28.9 u MPC-]JC 28.14). OH ce payyHOBO/ICTBEHO
o6yxBaTa Kao MAY>XHUYKM HHCTPYMEHT Ca KYNOHOM BpeAHOCTH HyJsa. Tako, mpu pavyyHOBOJCTBEHOM
o6yxBaTalby UHCTPYMEHTA, EHTUTET A ypauyHaBa KamMaTy Ha 1 MUJIMOH H.j. TOKOM NeT rojuHa Kopucrehu
NPUMEH/BUBY TPXKHUILIHY KaMaTHY CTOINy NPH MOYETHOM NpPU3HaBamwy. YrpaheHU HEONIMOHU JepuBaT je
O/IBOjeH TaKo Jja uMa no4eTHy ¢pep BpeJHOCT HyJia (BueTU nuTame C.1).

C.6 Yepahenu depusamu: cunHmemuyku uHcCmpymeHmu

EHTHUTET A CTUYe NEeTOTrOAUIIKbY AY>KHUUKU UHCTPYMEHT ca ¢aykryupajyhoMm cTonoMm Koju je
€MHTOBAOo eHTUTET B. Y UCTO BpeMe, 3aK/byuyje NeTOroAUIIKbM CBOI Ca BAPUjaGUIHOM UCIIIATOM
KaMaTHe cTone U UKCHOM YIJIATOM KaMaTHe cTomne ca eHTuteToM LI. EHTUTeT A cMaTpa Ja je
KOMOMHAaLUja JY>KHUYKOT MHCTPYMEHTAa U CBONAa CHHTETUYKU HHCTPYMEHT ca PUKCHOM CTONOM U
KaacuuKyje Taj MHCTPYMEHT Kao MHBECTULHjY Koja ce Ap>KM A0 Aocneha, momTo uMa NO3UTUBHY
HaMepy U CIOCOGHOCT Ja ra Ap kKM Ao Aocneha. EHTuTeT A cMaTpa Ja je 3ace6HO pa4yHOBOJACTBEHO
oGyxBaTame CBONa HenmpuKJaaaHo jep MPC-JC 29.AG46(a) 3axTeBa Aa ce yrpabeHu aepuBart
KJ1acuduKyje 3ajeJHO Ca OCHOBHMM HHCTPYMEHTOM YKOJIMKO je JepuBaT N0Be3aH ca KaAMaTHOM
CTOIIOM KOja MO>Ke IPOMEHUTH U3HOC KaMaTe Koja 6u HHa4ve 6uia IyiaheHa WM A06MjeHa 10 OCHOBY
OCHOBHOT AYKHUYKOT yroBopa. /la jii je aHaju3a eHTUTeTa TayHa?



He. UHCTpyMeHTH ca yrpaheHUM ZilepuBaTOM Cy yCJI0BU KOjU Cy YK/bYYeHHU y HeJlepuBaTHe OCHOBHE YTOBODE.
O6UYHO HHUje NPUK/IALHO /A Ce ABa UJU BULIE 0/BOjeHUX QUHAHCHjCKUX MHCTPYMeHaTa TPeTUPajy Kao jelaH
KOMOWHOBAHU UHCTPYMEHT (pauyHOBOJACTBO “CHHTETUYKUX HHCTpyMeHaTa”) 3a cBpxy npuMmene MPC-]JC 29.
CBaku GUHAHCHjCKU HHCTPYMEHT MMa COIICTBEHE yCJI0Be U CBAKM MOXKe 6UTH 3ace6HO NpeHeT UM U3MHUPEH.
Crora ce Ly>KHUYKHA UHCTPYMEHT U CBOII 3ace6HO kaacuduKyjy. OBJie onvcaHa TpaHCaKIUja ce pa3iuKyje of
TpaHCaKIiMja pa3MaTpaHUX y IUTawky B.5 Koje HeMajy ipyradujy CylITHHY 0/ pe3yJ Tyjyher cBola KaMaTHe
CTOTIE.

C.7 Yepahenu depusamu: KynonpodajHu y2080pu y 0e8U3HUM UHCMPYMEHMUMAa

Yroeop o Ha6aBIM 06e36ehyje ucmiaTy y BaJlyTH Koja Huje (a) QyHKIIMOHA/IHA Ba/IyTa HUjeJHE OJ,
YrOBOPHHUX CTPaHa, (6) BaJiyTa y K0joj ce Mpou3Boj, 0GUYHO Ha3HAYaBa y Meh)yHapoJHUM
TProBMHCKUM TPaHCaKInujaMa, U (Iy) BajJyTa Koja ce 06MYHO KOPUCTH 3a KyNONpoAajy
He}MHAHCHjCKUX CTAaBKHM Yy EKOHOMCKOM OKpPY:KelYy Y KOM ce BPIIM Ta TPpaHcakuyja. Jla i1 nocroju
yrpaheHu AepuBaT Koju Tpe6a 0ABOjUTH Yy ckjaaay ca MPC-]JC 29?

Ja. la unyctpyjeMo: eHTUTeT M3 HopBellike yroBopu npoAajy HapTe eHTUTeTy Yy PpaHLyCcKOj. YTOBOP 0
npoJiaju HadTe je JeHOMUHOBAH Y IIBajIlapCKUM QpaHIIMMA, UAKO ce y Meh)yHapoAHUM TPrOBUHCKUM
TpaHcaKIyjaMa HaQTHU YTOBOPU 0OUYHO JEHOMHUHY]Y y aMePUYKHUM J[0J1apuMa, a HOpBeIIKa KpyHa ce
06MYHO KOPUCTH Y KYNONIPOJajHUM yroBopruMa HepuHaHCHjCKUX cTaBKU Y HopBemikoj. Hujegan of
HaBe/IeHUX eHTHUTeTa He 06aB/ba 3HA4YajHUje aKTUBHOCTH y LIBAjIApPCKUM paHLIMMa. Y OBOM CJIy4ajy,
eHTUTeT U3 HopBelke nocMaTpa yroBop o Ha6aBLM Ka0 OCHOBHH yroBoOp ca yrpaheHuM J1eBUBHUM
dopBapioM 3a KyNOBUHY LIBajllapckux ¢ppaHaka. EHTUTeT n3 PpaHiycke nocMaTpa yroBop o cHab/ieBamwy
Kao OCHOBHHM yroBop ca yrpaheHuM JieBu3HUM $opBapAOM 3a NpoAajy LBajuapckux ¢ppaHaka. CBaku
eHTUTET yK/byuyje NpoMeHe ¢pep BPeJHOCTH JleBU3HOT popBapAa y CyGUIUT UK JePULUT OCUM YKOJIHUKO ra
M3BeILITAajHU eHTUTET He Ha3Ha4YM Kao HUHCTPYMEHT XelJMHIa TOKOBA TOTOBUHE, aKO je TO NPUKJIAJHO.

Cc.8 YepaheHnu desusnu depusam: HegezaHa degusHa odpedba

EHTHTET A, KOjHM 0MepaBa cTaBKe y CBOjM PUHAHCHjCKUM U3BellITajuMa Ha 6a3u eBpa (merose
dyHKIMOHA/IHe BajlyTe), 3aK/by4yje YroBOp ca eHTUTeTOM b, ynja je pyHKIMOHa/IHA BajayTa
HOpBelIKa KPYHa, 3a KyNOBUHY HadTe y HapeAHUX mecT Meceny no 1.000 amepu4Kux AoJiapa.
OCHOBHM yroBop o KynoBHU HadTe HMje nozj aeaokpyrom MPC-JC 29 3aTo 1ITO je 3aK/by4Y€eH U
HacTaBJ/ba Ce ca CBPXOM MCIIOpYKe He(pMHAHCHjCKe CTaBKe y CKJIaJy ca 3aXTeBMMa eHTUTeTa y HorJeay
oueKHMBaHe KyNnoBHHe, npo/aje win kopumhemwa (MPC-JC 29.4 u MPC-JC 29.AG22). YroBop o
KYNOBMHHU HaTe CaAp>KU U AeBU3HY 0JpeAly ca JIEBEPUIIOM y K0joj ce HaBou Aa he yroBopHe
CTpaHe, nopeJ, oApe6e 0 UICIOPYLM U UCIJIATH 32 HAa Ty, pa3MeHUTH U3HOC KOjH je jeAHAK
diyKkTyanuju JeBU3HOTr Kypca aMepUYKOr J0/1apa U HOpBellKe KPYHe KOjH ce MpuMemyje Ha
XUNOTETUYKHU U3HOoC 04 100.000 amepuukux aosapa. [lo MPC-JC 29.12, na Jiu ce Taj yrpaheHu aepuBat
(zeBu3Ha oApensa ca JeBepHUIIOM) CMAaTpPa YCKO MOBEe3aHMM ca OCHOBHUM YroOBOPOM O KyHOBUHU
HadTe?

He, oBa neBru3Ha ofpe/i6a ca JieBepUIIOM je 0/1BOjeHa 0J1 OCHOBHOT yroBopa O KYMOBUHU HadTe 3aTO IITO
HUje YCKO MoBe3aH ca OCHOBHUM YyroBopoM o KynoBuHHU HadpTe (MPC-JC 29.AG46(x)).

Oppenba o miahawy 1.000 amepHryKUX A0J1apa 10 OCHOBY OCHOBHOT YTrOBOpa 0 KYIOBUHU HadTe ce MOXKe
NIOCMAaTpaTH Kao JleBU3HU JepuBaT 6yAyhu Aa aMepUUKHU A0/1ap HUje GYHKLIMOHA/IHA BaJyTa HUTH eHTUTeTa
A HuTH eHTUTeTa B. /leBU3HU AepuBaT He 61 610 0/iBojeH 3aTo mTo uz MPC-JC 29.AG45(x) nmpoussiasu aa ce
yroBOp 0 CUPOBOj HAdTH KOjU 3axTeBa UCILJIATY y aMePUYKHUM Jj0JlapuMa He CMaTpa OCHOBHUM yTOBOpPOM ca
JIeBU3HUM JlepUBaTOM.

JleBU3Ha o/ipe/i6a ca JIeBepHIIOM Y KOjoj ce HaBoY Ja he cTpaHe pa3MeHUTH U3HOC jeJHAK QIYKTyaluju
JLEBU3HOT Kypca aMepUYKOr JloJlapa U HOPBEILKE KPyHE NPUMEHEHOT Ha XUITOTeTHYKH u3Hoc og, 100.000
aMepUYKHUX J0J1apa ce Jojaje 3axTeBaHOM Mahamwy 3a TpaHcaklujy HadTe. OHa HUje MOBe3aHa ca OCHOBHUM
yroBOpOM 0 KYNOBUHHU HadTe U cTOra ce o/jBaja 0/; OCHOBHOT YTOBOpa U pauyHOBO/ICTBEHO 06yXBaTa Kao
yrpabenu gepuBar no MPC-JC 29.12.

C.9 YepaheHnu degusnu depusam: eaayma mehyHapodHe mp208uHe

MPC-JC 29.AG46(xa) ce oAHOCH HA BAJIYTY Y KOjOj je 06MYHO JeHOMHHOBaHa LieHa oApeheHe po6e niun
yciayray MebyHapoAHUM TProBUHCKHUM TpaHCcaKnujaMa. /la Jid 64 To MorJia Aa 6yAe BajayTa Koja ce
KOpPHCTH 3a oapelheHn npousBoOA WM yCIYyry y TPTOBUHCKHUM TPAaHCaKIMjaMa y OKBHpPY JIOKAJIHOT
nojpydja jeaHe oJ 3Ha4yajHUX yrOBOPHUX CTpaHa?

He, BasnyTa y K0joj je 06MYHO JeHOMHUHOBaHa LieHa ofipeheHe pobe nau ycayre y MehyHapoaHUM
TProOBUHCKUM TpaHCaKIiKjaMa je caMo BaJlyTa KOja ce KOPUCTH 3a CJIMYHe TpaHCaKLiyje CByla y CBETY, a He



caMo Ha HeKOM JIOKaJIHOM noJpydyjy. Ha mpumep, ako cy MehyHapo/iHe TpaHCcaKLMje NPUPOHOr racay
CeBepHOj AMepHIIM OGMYHO IEHOMHUHOBaHe ¥ aMepHUYKHUM Jl0JlapuMa JIoK Cy TaKBe TpaHcakiuje y EBponu
06UYHO IeHOMUHOBaHe y eBpHMMa, HY aMepHUYKH JloJIap HU eBpO HUCY BajlyTe Y KOjuMa ce poba Uy ycayre
06UYHO IeHOMUHY]y ¥ Meh)yHapoJHUM TPrOBUHCKUM TpaHCaKLHjaMa.

C.10  Yepahenu depusam: do3go.beHo je, anu ce He 3axmesa, 0a UMaaay usmMupu

6e3 3Ha4ajHo2 NpUHOCA C8e C80je NpuU3Hame uHeecmuyuje

AKo yc/10BM KOMOMHOBAHOT HHCTPYMEHTA J03B0/baBajy, a/IM He 3aXTeBajy, 0/, UMaola Ja usMupyje
KOMOMHOBAHM MHCTPYMEHT HAa HAa4YHUH KOjU Y3POKYyje Aa OH He NOBPATH y 3Ha4ajHOj MepH CBe CBOje
Npu3HaTe MHBECTULHje M aKO EMUTEHT HEMA TAKBO NPaBo (Ha NpuMep, UHCTPYMEHT ca IPaBoOM
NMOHOBHE NMPOJaje eMUTEHTY Kao AYKHUYKU MHCTPYMEHT), /ia JI YTOBOP 3a40Bo/baBa ycjaoB us MPC-JC
29.AG46(a) ga umaaan Hehe nmoBpaTuTH y 3Ha4ajHOj MepH CBe CBOje MpH3HaTe UHBeCcTHLUje?

He. YcioB fa “vmManan Hehe moBpaTHUTH y 3HAa4YajHOj MepH CBe CBOje MpU3HaTe UHBeCTULHje” HUje 3a/J0BOJbEH
aKo yCJI0BM KOMOHMHOBAHOT MHCTPYMEHTa /103B0/baBajy, aJli He 3aXTeBajy, ;a UHBECTUTOP U3MUPH
KOMOWHOBaHU MHCTPYMEHT Ha Ha4YMH KOjH Y3pPOKYyje [la OH He IOBPATH y 3Ha4ajHOj MepH CBe CBOje NpU3HAaTe
VMHBeCTHUILYje U Jja eMUTEHT HeMa TaKBO NpaBo. Y CKJIaJy ca TUM, KAMaTOHOCHU OCHOBHHM YTOBOD KOjU y cebu
caZpu yrpaheHu JiepuBaT ca KaMaTHOM CTOIIOM Ce CMaTpa yCKO MOBE3aHUM Ca OCHOBHUM yrOBOPOM. Y CJI0B
Jla “MMaJian He IOBPATH Y 3HA4YajHOj MepH CBe CBOje MPU3HATe UHBECTHIM]je” ce IPUMebyje y CUTyanujama y
KOjHMa MMaJlal] MoxXe GUTH IPUMOpPaH /Jja MPUXBAaTH U3MHUPEHbEe Y U3HOCY KOjU Y3POKYje Zia UMaJjal] He
[IOBPATH y 3Ha4ajHOj MepH CBe CBOje IpU3HATe UHBECTULH]e.

C.11  Yepabhenu depusam:noy3daHo ymephusaree pep epedHocmu

YkosMKo yrpabeHu sepuBaT 3a KOjH ce 3aXTeBa Jia 6yJe 0ABOjeH He MOXKe N0Yy3JaHOo Ja ce 0 AMepHU
3aTo mTO he 6UTH U3MHPEH HEKOTUPAHUM MHCTPYMEHTOM KanuTaJia YHja ce ¢pep BpeJHOCT He MOXKe
Noy3/aHo 0JMEePUTH, A JIU ce TaKaB yrpal)eHu JepuBaT ogMepaBa 1o Ha6aBHOj BpeJHOCTH?

He. Y oBoM ciy4ajy, ieo KOMGHMHOBAaHHU YyIOBOP Ce TPeTHpa Kao GUHAHCHjCKU MHCTPYMEHT KOjH Ce IPHKHU
pazu tproBama (MPC-]JC 29.14). Ykoanko pep BpeHOCT KOMOMHOBAHOT HHCTPYMEHTA MOKe I0y3/1aH0 Ja ce
0/IMepH, OHJla ce KOMOMHOBAHM YyTOBOp 0/jMepaBa 1o ¢ep BpeJHOCTU. MehyTHM, eHTUTEeT 64 Morao Aa
3aK/by4H Jla KOMIIOHEHTa KalKMTajla KOMOMHOBAaHOT MHCTPYMEHTa MOXKe OUTH 3Ha4yajHa y TaKBOj MepH Jia
npegynpebhyje moryhHocT f06Uujama Noy3/aHe NpoLieHe YUTaBOI UHCTPYMEHTA. Y TOM CJIy4ajy,
KOMOHWHOBAaHU MHCTPYMEHT Ce 0J]MepaBa 10 HabaBHOj BPeIHOCTHU YMa€eHOj 32 YMatbekhe BpeJJHOCTH.

JEO JI: [Ipyu3HaBame U NpecTaHaK NpU3HaBama

D.1  IlouemHo npu3sHasarse

D.1.1 IIpu3HaBame: rOTOBUHCKM KoJlaTepaJ

ExnTuTeT b BpIIY IPpEeHOC rOTOBUHE EHTUTETY A Kao KoJilaTepaJi 3a Apyry TPAaHCAKLMjy ca eHTUTETOM A
(Ha mpuMep, TpaHCcaKI¥Mja 3ajMONpUMaka XapTHja o, BpeJHOCTH). [0TOBMHA HUje 3aKOHCKH
pa3jBojeHa oj cpeAcTaBa eHTUTeTa A. /la 14 eHTHTET A Tpe6a Aa Npu3Ha FOTOBUHCKH KoJlaTepaJ
KOjH je NpUMHUO Kao CpeACTBO?

Ja. Konauna peasnu3sanyja GUHAHCHjCKOT CPeACTBA je KOHBEP3Hja Y TOTOBUHY U, CTOTQ, ITOC/Ie/AHha
TpaHcdopMaliyja Koja ce 3aXTeBa Ipe HEro UITO EHTUTET A MOXe /1a peasii3yje eKOHOMCKE KOPHUCTH O]
rOTOBHHE KOjy je npeHeo eHTUTeT b. CTora, eHTUTET A nIpHU3Haje Ty TOTOBUHY Kao CPeLCTBO U AyTOBambe
npeMma eHtuTeTy b, 1ok eHTUuTeT b nipecTaje Aa npr3Haje Ty TOTOBUHY, a IpU3Haje NOTPaXXUBakbe OF,
eHTUTeTa A.

D.2 PedosaH HavuH KynoguHe uiu npodaje puHaHcujckoz cpedcmea

D.2.1 JaTym TproBama HacCynpoT AaTyMy U3MHUPeHa:

HU3HOCH Koje Tpe6a eBUJEeHTUPATH 32 KYNIOBUHY

Kako ce npuMemyjy Ha KyNOBUHY PUHAHCHjCKOT CpeiCTBA PaYyYHOBOCTBEHH NPUHIIUIY U3 OBOT
CTaHJap/a y Be3H ca JaTyMOM TProBamwa 1 JaTyMOM U3MHUpema?

Cnenehu npuMep uaycTpyje IpuMeHy padyHOBOCTBEHHUX MPUHIIUIIA U3 OBOT CTAaHZAp/la Y BE3U ca JaTyMOM
TProBama U JaTyMOM U3MHUpeHa Ha KYIIOBUHY pUHAHCHjCKOT cpefcTBa. EHTUTET ce 29. genem6pa 20x1.
roauHe o6aBe3yje Ha KynmoBUHY ¢HHAHCHjCcKor cpeacTBa 3a 1.000 H.j. ITO je vheroBa pep BpeAHOCT Ha AATyM
o6aBe3rBatba (TproBama). TpOIIKOBY TpaHCaKLHje cy HeMaTepujaiaHu. 31. genem6pa 20x1. roauHe (Kpaj
¢dunHaHcujcke rogune), pep BpegHocT cpefcTsa je 1.002 H.j., a 4. janyapa 20x2. roauHe (AaTyM U3MUpPEHA),
dep BpeaHocT je 1.003 H.j. U3HOCH KOje Tpeba eBUIEeHTHPATH 3a CpeICTBO he 3aBUCHUTHU 0/] TOra KaKo je OHO
KJIacUPUKOBAHO U [J1a JIY je KopullheHO pauyyHOBO/ICTBEHO 00yXBaTamke Ha JJaTyM TProBamkba UJIU Ha JJaTyM
M3MHUpEma, Kao LITO je puKa3aHo y ciefehe aBe Tabele.



PAYYHOBOJCTBEHO OBYXBATAIGE HA JATYM U3MHUPEIHA

Bunancu

MHBECTHLMje
Koje ce Apxe
Ao pocneha n
KIHTO0BOJCTBEHO BOje
no
aMOpPTH30BaHOj
BpeJHOCTH

cpejcTBa
pacnoJ/ioKuBa
3a Npo/Aajy NoOHOBO
ogMepeHa no ¢ep
BpeJHOCTH
ca npoMeHaMa y HETO
MMOBHMHH/
/KanuTany

cpeacTBa no gep
Bpe/HOCTHU Kpo3
cyQUIUT WU
AepunyuT NOHOBO
oAMepeHa
no ¢gep BpeJHOCTH
ca npoMeHaMa
Yy CyQUUMTY WIH
Aeduuuty

29. penem6ap 20x1. roguHe

(GHHAHCHjCKO CpeiCcTBO
brHaHCHjcKa o6aBe3a

31. aenem6ap 20x1.roauHe

oTpakuBambe
(GMHAHCHjCKO CpeiCTBO

brHaHCHjcKa o6aBe3a

HeTo nmMoBHHa/KanuTas (Kopurosame dep
BpeHOCTH)

YkynHu cydunuT nin gedunut (Kpo3 cyounut
M e GUIKAT)

4.janyap 20x2.roauHe

[OTPaXXHBa€

(GHHAHCHjCKO CpesiCcTBO

buHaHCcHjcka 06aBe3a

HeTo nMoBUHa/KanuTas (Kopuropamwe dep
BpeJHOCTH)

Ykynuu cyduuut unu feduuut (Kpo3 cyuuut
i febunuT)

1.000

1.003

(3)

PAYYHOBO/ICTBEHO OBYXBATAIBE HA JJATYM TPTOBAIbLA

BbuiaHcu

WHBECTHLHje
Koje ce ap:xe o0 gocneha
u
KIHUTOBO/CTBEHO BOJiEe
no
aMOpPTH30BaHOj
BpeJHOCTH

cpejcTBa
PacnoJioKuBa 3a IpoJajy|
TNIOHOBO OJMepeHa
no ¢gep BpegHOCTH ca
npoMeHaMa
y HETO
MMOBHHM/KanuTaay

cpeacTBa no ¢pep
Bpe/HOCTHU Kpo3
cyunur wim gepunut
TMOHOBO OJMepeHa Mo
dep BpeaHocTH ca
npoMeHamayy
cyoUIuTy min
Aeduuuty

29. penem6ap 20x1. roguHe

(GHHAHCHjCKO CpesCcTBO
duHaHcHjcka 06aBesa

1.000
(1.000)

1.000
(1.000)

1.000
(1.000)

31.penem6ap 20x1.roguHe

oTpaXKUBamwbe
(GHHAHCHjCKO CpesCcTBO

buHaHCcHjcka 06aBe3a

HeTo nMoBUHa/KanuTas (Kopuropamwe dep
BpeJHOCTH)

Ykynuu cyduuut unu fedunut (Kpo3 cyuuut
nau febunuT)

1.000
(1.000)

1.002
(1.000)

(2)

1.002
(1.000)

(2)

4. janyap 20x2.roguHe

oTpaXKUBamwbe
GHHAHCHjCKO CpesiCcTBO

1.000

1.003

1.003

buHaHCcHjcka 06aBe3a
HeTo nMoBUHa/KanuTas (Kopuropamwe dep
BpeJHOCTH)

(3)

Ykynuu cyduuut uiu feduuut (Kpo3 cyuuut
i febunuT)

(3)




D.2.2

JaTyM Tproeamba HacCynpoT AaTyMy U3MHpPeHa: H3HOCH Koje Tpe6a eBUAEHTUPATH 3a IPoAajy

Kako ce npuMemyjy Ha npojajy GMHAHCHjCKOT CPeACTBAa pa4yHOBO/JCTBEHHU NPUHILUIU U3 OBOT
CTaHJap/a y Be3u ca AAaTYMOM TProBama U JaTyMOM U3MHUpemha?
Cnenehu npuMep uaycTpyje IpUuMeHy pauyHOBO/ACTBEHUX IPUHLIMIIA U3 OBOT CTaH/apAa y Be3U ca JaTyMOM
TProBama U JaTyMOM U3MUpeHa Ha TPoAajy GuHaHCHjCKOT cpencTBa. EHTUTET je 29. nenemMbpa 20x2.
roIMHe 3aK/bYYHJIO yTOBOP O MPoaju GUHAHCHjCKOT Cpe/iCTBa M0 HeroBoj Tekyhoj ¢pep BpeaHoctu ox 1.010
H.j. CpeZicTBO je cTeyeHo rofuHy faHa paHuje 3a 1.000 H.j. u weroBa amopTu3oBaHa BpegHocT je 1.000 H.j. 31.
neneM6pa 20x2. ronuHe (Kpaj uHaHCHjCKe rofiuHe), dep BpeHOCT cpecTBa je 1.012 H.j., a 4. jaHyapa 20x3.
roauHe (aTyM u3aMupema), dep BpegHocT je 1.013 H.j. U3HOCH Koje Tpeba eBUAEHTUPATH 3aBUCE O] TOTa
KaKo je cpeZiCTBO KJIacUPHUKOBAHO U J1a JIU je KopUIlheHo pauyHOBOACTBEHO 06yXBaTame Ha JaTyM
TProBama WUJIU Ha JJaTyM U3MHPEha, KAo IITO je MpUKa3aHo y ciaelehe ABe Tabese (He y3uma ce y 063Up
HHUKaKBa KaMaTa IPUIKMCaHa 10 OCHOBY CPeJICTBA).
[IpoMeHa dep BpegHOCTU PUHAHCU]CKOT CpeLiCTBA KOje ce Ipo/Jaje Ha pe/loBaH HauMH Ce He eBUIeHTHpa Y
dUHaHCHjCKUM U3BelITajuMa u3Mehy JaTyMa TproBama U JaTyMa U3MUpea YaK U aKo eHTUTET IpUMewyje
pPayyHOBO/ICTBEHO 00yXBaTambe Ha JaTyM U3MUpewa 6yyhu fa npaBa poJaBlia y Be3u ca IpoMeHaMa dep

BpeJHOCTH NPECTajy Ha AAaTyM TProBama.

PAYYHOBO/ICTBEHO OGYXBATAILE HA JATYM U3MHUPEIHA

BbuiaHcu

WHBECTHLHje
Koje ce apxe Ao gocneha
)
KIbMT'OBO/ICTBEHO BOJe

cpejcTBa

PacnoJsIoKMBa 3a NpoAajy

NMOHOBO OJMepeHa 1o
dep BpeaHocTH ca

cpeacTBa no ¢pep
Bpe/HOCTHU Kpo3
cyunut win gepunut
TMOHOBO OJMepeHa 1o

bHHaHCHjCKO cpesiCcTBO

o npoMeHama dep BpeaHOCTH Ca
aMOpPTH30BaHOj Yy HETO npoMeHama y cypunurty
BpeJHOCTH MMOBHMHM /KaNlUTaIy WM AeUIMTY
29. npenem6ap 20x2.roguHe
MoTpakKUBakbe - - -
brHAHCHjCKO CpeICTBO 1.000 1.010 1.010
HeTo numMoBHHa/KkanuTas (Kopurosame dep - 10 -
Bpe/THOCTH)
YkynHu cydunuT nin gedunut (kpo3 cyouuur - - 10
M e GUIKAT)
31. nenem6ap 20x2.roguHe
MoTpakKUBakbe - - -
duHaHCHjCKO cpesicTBO 1.000 1.010 1.010
HeTo nMoBUHa/KanuTas (Kopuropamwe dep - 10 -
BpeJHOCTH)
YkynHU cyduuuT uiam feduuut (Kpo3 cyduuur - - 10
nau febunuT)
4. janyap 20x3.roguHe
HeTo numMoBHHa/KkanuTas (Kopurosame dep - - -
Bpe/THOCTH)
YkynHu cydunut vwin gedunut (kpo3 cyounut (10 10 10
v e GUInT)
PAYYHOBOJACTBEHO OBYXBATAIGE HA IATYM TPTOBAIbA
BPuiaHcu MHBECTHLMje cpejcTBa cpeacTBa no gep
Koje ce apxe A0 gocnehapacnosioxkuBa 3a npoaajy| Bpe/JHOCTH Kpo3
u MOHOBO OAMepeHa cyouumT nam gepuumut
KIbUTOBO/JCTEEHO BOJe | 1O ¢pep BpeAHOCTH cay | TOHOBO OAMEpEeHa 1o
o HeTOo dep BpegHOCTH
aMOpPTHU30BaHOj MMOBHMHM /KanuTaLy ca npomMeHama
BpEJHOCTH y cybuuuty uiu
Aedunuty
29. npenemb6ap 20x2.roguHe
oTpa)kuBame 1.010 1.010 1.010




HeTo nMoBUHa/KanuTas (Kopuropamwe dep = = =
BpeJHOCTH)
YkynHU cyduuuT uiau feduuut (kpo3 cyduuut (10 10 10
naiu febunuT)

31. nenem6ap 20x2.roguHe

MoTpa’kuBame 1.010 1.010 1.010
brHaHCHjCKO CpesiCTBO - - -
HeTo nmMoBHHa/KanuTas (Kopurosame dep - - -
Bpe/THOCTH)
YkynHU cyduuuT uim feduuut (kpo3 cyduuut (10 10 10
nau febunuT)

4. janyap 20x3.roguHe

HeTo numMoBHHa/KkanuTas (Kopurosame dep - - -
Bpe/THOCTH)
YkynHu cydunut vwin gedunut (kpo3 cyounut (10 10 10
v e GUInT)

D.2.3 Pa4yHOBOACTBEHO O0GyXBaTamb€e Ha JaTyM U3MHUpemba:
pa3MeHa HETOTOBHMHCKHUX (PMHAHCHjCKUX CPesiCTaBa

AKo eHTHTeET NpH3Haje NpoAajy PUHAHCHjCKUX cpejcTaBa KopumhemeM pauyyHOBOACTBEHO
o6yxBaTama Ha JaTyM U3MHpPema, Aa JIU 64 ce NpoMeHa ¢ep BpeAHOCTH GUHAHCHjCKOT CPEeACTBA Koje
Tpe6a Ja ce Ao6Uje y 3aMeHy 3a HETOTOBUHCKO PUHAHCHJCKO CPeACTBO KOje je NpoAaTo, Npu3HaJja y
cxkiaaay ca MPC-JC 29.66?

3aBucu. CBaka npoMeHa ¢pep BpeJHOCTH GHHAHCHUjCKOT CPeJICTBA Koje Tpeba Ja ce 1o6Uje 6U ce
PayyHOBO/ICTBEHO 00yxBaTasa y ckiagy ca MPC-JC 29.66 YKOJIMKO EHTUTET NPHUMEbYje Pa4yHOBO/[CTBEHO
obyxBaTalbe Ha JaTyM U3MHUpeba 3a Ty KaTeropujy puHaHCUjCKUX cpeAcTaBa. MehyTUM, ako eHTUTeT
kj1acuduKyje To QUHAHCHjCKO CPEJCTBO Koje Tpeba Jja J06Hje y KaTeropujy Ha Kojy npuMemnyje
pavyyHOBO/ICTBEHO 00yXBaTambe Ha JaTyM TProBama, CPe/ICTBO Koje Tpeba Ja ce jo06Uje ce IpU3Haje Ha
JlaTyM TproBama Kao 1To je onucaHo y MPC-JC 29.AG70. Y ToM ciy4ajy, eHTUTET [IpU3Haje 06aBe3y y U3HOCY
KOjH je jeJHaK KlbUT'OBOJCTBEHO] BPeJHOCTH GUHAHCHUjCKOT CpeJiCTBa Koje Tpeba Aia ce UCIOPYYH Ha AAaTyM
U3MHUpeHa.

Ja winycrtpyjemo, 29. neunem6pa 20x2. roguHe (JaTyM TproBamwa) eHTUTET A 3aK/by4dyje yTOBOP 0 MPoJaju
MeHMUIIE 3a HaIlJIaTy A, Koja ce KEbUT'OBOJCTBEHO BO/IM 110 aMOPTH30BaHOj BPEJTHOCTH, Y 3aMeHY 3a 00BE3HULY
b, koja he 6uTH k1acudprUKOBaHa Kao Cpe/iCTBO Koje ce AP>KU paZy TproBamwa U oiMepaBa 1o ¢pep BpeJHOCTH.
06a cpeactBa 29. feneMmbpa nmajy ¢dep BpegHoct 1.010 H.j.,, 0K je aMOpTHU30BaHa BpeJHOCT MeHHUIIe 3a
Hamaty A 1.000 H.j. EHTUTeT A npuMemyje pauyHOBO/ACTBEHO 00yXBaTakbe Ha JaTyM U3MUpeHha 3a 3ajMOBe
Y IOTPa)KUBakha, a PAYyYHOBO/ICTBEHO 00yXBaTalbe Ha JaTyM TProBakba 3a CPe/ICTBA Koja ce AipKe paju
TproBama. 31. fenem6pa 20x2. roguHe (kpaj rHaHCHjcKe roJiMHE), dep BpeHOCT MeHUIle 3 HAIJIATY A je
1.012 u.j. u dep BpenHocT o6Be3HuLEe b je 1.009 H.j. 4. janyapa 20x3. roguHe, pep BpeHOCT MEeHHLE 3a
Hamsaty A je 1.013 H.j. u dep BpenHocTu 06Be3HuIe b je 1.007 H.j. i3BpiieHa cy cieneha Kibmkema:

29. nenemo6ap 20x2.

06Be3HuLa b 1.010 H,j.

0O6aBe3se 1.010 H,j.

31. nenem6bap 20x2.

['y6uTak y Tpropamwy 1H,j.
0O6Be3HuLa b 1n.j.

4.janyap 20x3.
0O6aBeze 1.010 H,j.

['ybuTak y Tpropamy 2 Hj.
MeHuna 3a HansiaTy A 1.000 H.j.
O6Be3uuna b 2 Hj.
Jlo6uTak oz peasu3anuje 10 H,j.
JEO: E OAMEPABAIBE
E.l IlouemHo odmepasarse puHaHcujckux cpedcmasa u uHaHcujckux obasesa

E.1.1 TIloyeTHO ogMepaBame€: TPOLIKOBU TPaHCAKILMje
TpolKoBHY TpaHcaKnyje Tpe6a Ja ce YK/by4ye IPU NOYETHOM oiMepaBamkby PUHAHCHjCKHMX Cpe/icTaBa U



duHaHCHjCcKHUX 06aBe3a Koja HUCY PMHAHCHjCKa cpeJCcTBAa M PUHAHCHjCKe 06aBe3e o ¢pep BpeJHOCTHU
Kpo3 y cyouuuT uau Aepunut. Kako oBaj 3axTeB Tpe6a NpUMEHUTH Y NPaKcU?

3a ¢puHaHcHjCcKa cpe/iCTBa, UHKPEMEHTAJHU TPOIIKOBU KOjU Ce MOTY AUPEKTHO NMPUNMUCATH CTULAbY
Cpe/iCTBa, Ha IpUMep NPOBU3Hje U TAaKCe, Ce 10/1ajy U3HOCY KOjU ce MPBOOHUTHO NpHU3Haje. 3a puHaHCHjCcKe
o6aBe3e, AMPEKTHO NOBE3aHU TPOIIKOBU eMUTOBakA JAyra ce 0y3UMajy oJ, U3Hoca Ayra Koju je IpBOGHUTHO
npusHaT. 3a UHaHCHjcKe HHCTPYMeHTe KOjU ce oiMepaBajy 1o ¢ep BpeJHOCTH Kpo3  CyPHUIUT WU
JebULUT, TPOIIKOBY TPaHCaKLUje ce He 10/ajy Ha ¢ep BpeJHOCT O/iMepeHy P IOYEeTHOM NPHU3HaBaYy.

3a puHaHCHjCKe NHCTPYMEHTe KOjH ce BOJie I0 aMOPTH30BaHOj BPeJHOCTH, Kao LITO Cy UHBECTHUIH]je Koje ce
Zpe Ao focneha, 3ajMOBY U IOTpaXkuBamwa U GUHAHCHUjCKe 06aBe3e Koje HUCY pHUHAHCHUjcKe 06aBe3e 1o dep
BPEAHOCTH KpOo3 CyGULIUT UM ePULMT, TPOLIKOBHU TPaHCAKIHje Ce YK/bY4yjy Y U3padyHaBatbe
aMOpTH30BaHe BpeJHOCTU KopulthewmeM MeTo/ia epeKTHBHE KaMaTe U, ¥ CTBapH, aMOPTU3Yjy KPo3 CyQUIIUT
WY AeGUIUT TOKOM NePHO/A BaKerba HHCTPYMEHTA.

3a ¢puHaHCHjCcKa cpe/iCTBa paclo/IoXKKBa 3a IPO/iajy, TPOLIKOBY TpaHCaKIyje ce NPU3HAjy Y HETO
MMOBHMHH/KaNUTaJly Kao Jieo IpoMeHe ¢pep BpeJHOCTH NPUJIHUKOM cJiefieher IOHOBHOT O/jMepaBamba.
YKosmko GUHAHCHjCKO CpeJiCTBO PACIOJIOKHUBO 3a IPO/iajy MMa GUKCHA W/ oJipe/iiBa MJlahama U HeMa
HeorpaHHWYeH BeK Tpajama, TPOIIKOBHY TPaHCAKIHja Ce aMOPTHU3Yjy KPo3 CYQUIIUT WU AeULUT IPUMEHOM
MeTo/ia eGeKTUBHE KaMaTe. YKOJINKO GUHAHCH]CKO CPeCTBO PACIOIO0XKHUBO 3a TPOAajy HeMa pUKCHA UIIH
oApesnuBa iahawa U MMa HEOTPaHUWYEH BEK TPajalba, TPOLIKOBHU TPaHCAKIMja ce NPU3HAjy Kpo3 cypuuuT
Wiy feUInT, Kafa CpefcTBO IPecTaHe /ia ce IPU3Haje WM Jjohe 10 yMambermha beroBe BpeJHOCTH.
TpolIKoBU TpaHCaKIHje 3a Koje ce oyeKyje Aa he HacTaTH NPUJIMKOM IpeHoca Uan oTyhewa puHaHCHjcKOT
MHCTPYMEHTa Ce He yK/bY4yjy ¥ oZMepaBale QUHAHCHjCKOT HUHCTPYMEeHTa.

E.2 Paszmamparsa odmepasarea gpep spedHocmu

E.2.1 Pasmarpama ogMepaBama

dep BpegHOCTH 32 UHBECTULIMOHE (POHAOBE

MPC-JC 29.AG104 HaBoAu ja je Tekyha KynoBHa leHa 0GMYHO NPUK/I3aJHA [leHa 3a Kopumhemwe npu
oaMepaBawy ¢pep BpeAHOCTHU CpeACTBA Koje ce Ap>ku. [I[paBuia Koja cy IpuMeH/bUBa Ha HEKe
WHBeCTHIMOHe POHAOBe 3aXTeBajy Ja ce HHBECTUTOPH U3BELITaBajy 0 BpeJHOCTH HETO CPeACTaBa Ha
OCHOBY CPeAUX TPKUIIHMX LleHa. Y 0BUM OKOJIHOCTHMA, /A JIM 6M 6MJI0 IPUK/IaJHO 32 HEKH
MHBeCTHLIMOHHU GPOHA Aa oaMepaBa CBOja CpeACTBA HA OCHOBY CPeAUX TPKUIIHMX IleHa?

He. [locTojame npomnuca Koju 3axTeBajy pa3JIMIUTO OZMepaBame 3a oJpeheHe CBpXe He olpaB/aBa
oactyname of ommurer 3axTeBa MPC-JC 29.AG104 na ce kopucTtu Tekyha KynoBHa LieHa Y HeJOCTATKy
oaroBapajyhe nosunuje o6asesa. Y cBojuM GUHAHCHjCKUM M3BELITajUMa, MHBECTULMOHU QOH/| 0JMepaBa
CBOja cpeACcTBa 10 TeKyhMM KyNOBHUM LieHaMa. Y U3BellTaBalby HUHBECTUTOPA O BPeIHOCTHU HETO CPe/CTaBa,
VHBeCTULMOHU QOHJ MOXKe MOXKeJIeTH Jia U3BPILU YcKaahuBame usMehy ¢ep BpeJHOCTH IPU3HATUX Y
M3BellTajy 0 pMHAHCHUjCKO] NO3UIIUjHU U LleHa KopUuIlNeHUX 3a U3pauyHaBakbe BpeJJHOCTH HETO Cpe/iCTBa.
E.22 OamepaBame ¢pep BpeJHOCTH: BeJIMKH BJACHUUYKH €0

EnTHTET A ApKM 15 nponeHaTa akiMjcKor KanuTasjaa eHTureTta b. Aknujama ce jaBHO Tpryje Ha
AKTUBHOM TPKUIITY. TpeHyTHa KoTUpaHa eHa je 100 H.j. O06UM AHEBHOT MOC/I0Bama je 0,1
NpoLeHaTa aKIiyja y onTuiajy. 3aTo IITO eHTUTET A cMaTpa Aa je ¢pep BpeJHOCT akuuja entutetra b
KOje cy y lberoBoM nocejy, ako ce nNpojajy y nakety, Beha Hero KoTupaHa TpP>KMIIIHA leHa, EHTHTET A
yroBapa HeKoJIMKO He3aBHCHHUX NIPOLieHA [leHe KOojy 6M J00H0 Ja npo/jaje CBOj BJIACHUYKHU yAeo. OBe
npoueHe yKasyjy Aa 64 eHTHTeT A 610 y MoryhHocTH ja ocTBapu neHy oj 105 H.j., mrTO je, 5
IpoueHaTa NpeMuje U3Ha/J, KoTupaHe neHe. Koju n3Hoc Tpe6a Ja KOPUCTH EHTUTET A IpU
oAMepaBamy CBOT BJaCHUYKOT y/eJia no ¢pep BpeJHOCTH?

[To MPC-JC 29.AG103, o6jaB/beHa KOTaI[Hja lleHe Ha aKTUBHOM TPXKHUIITY je Haj6osba mpoleHa dep
BpeAgHocTU. CTOra, EHTUTET A KOPUCTH 06jaB/beHy KoTanujy reHe (100 H.j.). EHTUTET A He MOXe Jja OICTyNH
0/l KOTUPaHe TPXKUIIHE LleHe caMo 3aTo IITO He3aBUCHe NPOLeHe YKa3yjy Jia je eHTUTeT A Morao noctuhu
BUILY (MM HUXKY) LleHy IPO/ajoM BJIACHUUKOT y/iesa y MaKeTy.

E.3 Jobuyu u eybuyu

E.3.1 <duHaHcHjcKa cpeicTBa

pacnoJsioKMBa 3a IpoJajy: pasMeHa aKuuja

EHTHTET A Ap>KM Ma/I4 6p0oj aKkiMja eHTHTeTa b. AKjMje cy KJ1acudpHuKoBaHe Kao pacno/ioKuBe 3a
npoaajy. 20. senemoépa 20X0. roauHe, ¢pep BpeAHOCT aKnuja U3HOCH 120 H.j. 1 KyMy/JIaTUBHHU JOOUTAK
NPU3HAT Y HETO UMOBUHM/KanuTtaiy je 20 H.j. UcTor aaHa, eHTuTeT 1] Kynyje enTurteT b, Be/IMku jaBHU
eHruteT. Kao pe3ysirar, eHTUTeT A A06Hja akiuje eHTuTeTa Ll y 3aMeHy 3a oHe Koje je UMaJsiay



eHtuteTy B, a Koje UMajy jeanaky ¢ep BpegHocT. [1o MPC-JC 29.64(6), Aa iy eHTUTET A Tpe6Ga Aa
pekacupuKyje KyMyJaTUBHH AOOHUTAK o, 20 H.j. KOjH je IPU3HAT Y Y HETO HMOBHHHU/KaNUTady y
cyqunur nau gepunut?

Ja. OBa TpaHcakIyja ce kBasudUKyje 3a IpecTaHakK npusHaBawa no MPC-]JC 29. MPC-]JC 29.64(6) 3axTeBa Jja
KyMYJIATHUBHU JJ0OHUTAK UJIM IYOUTAK KOjU je 610 MPU3HAT Y HETO UMOBUHM /KallUTaJIy [0 OCHOBY
$UHAHCHjCKOT CpeJiCTBa PacoIOKUBOT 33 NPO/ajy Oy/ie MPU3HAT ¥ CyGULIMTY UK AebULUTY Kaja ce
NpecTaHe ca IpU3HaBamkeM TOT CpeJICTBA. Y TpaHCAKIUjU pa3MeHe aKiiyja, eHTUTET A oTyhyje akuuje Koje je
“Mao y eHTUTeTy b U no6uja akuuje entuteTa Ll.

E.3.2 MPC-JC 29 u MPC-JC 4 - duHaHCHjCKa CpeACTBa pacloJI0KUBa

3a npoJjajy: oABajame KOMIIOHEHTE BajlyTe

3a MOHeTapHO PUHAHCUjCKO CPEACTBO PACMOJI0KUBO 3a IPO/ajy eHTUTET NpPH3Haje MpoOMeHe
KIHT0BO/ICTBEHE BpeJHOCTH KOje ce 0JHOCe Ha IPOMeHe JeBHU3HUX KypceBa y cypunuTty nimn
Aebunuty y ckiaagy ca MPC-JC 4.27(a) u MPC-JC 4.32 u o ApyruM npoMeHaMa KElbUTOBO/CTBEHEe
BPeAHOCTH Yy HeTO UMOBHHH /KanuTady y ckjaaay ca MPC-JC 29. Kako ce ogpelhyje yKynHu A0GUTaK
WJIM T'YOUTAK KOjH ce MpH3Haje y HeTO MMOBUHM /KanuTaay?

To je pa3nuka usmMebhy aMmopTH30BaHe BpeJHOCTH (KOPUTOBaHe 32 yMamemhe BPeJHOCTH, YKOJIMKO [IOCTOjH) U
dep BpeiHOCTH MOHETApPHOT GUHAHCHjCKOT CPeCTBA PACHOJI0KHUBOT 3a TPO/Ajy ¥ GYHKLMOHATHO] BaJyTH
M3BellTajHOr eHTUTeTa. Y cBpxe npuMeHe MPC-]JC 4.32 cpefcTBO ce TpeTHpa Kao CpeACTBO Koje ce oiMepaBa
10 aMOPTHU30BaHOj BPEHOCTH Y TOj CTPAHOj BaJIyTH.

Ja unyctpyjemo, 31. genem6bpa 20X1. roguHe eHTUTET A cTUYe 06BE3HHUIY JEHOMUHOBAHY ¥ CTPaHOj BaJlyTH
no ¢ep BpeaHOCT ¥ cTpaHoj BaayTu of 1.000. O6Be3HUIa NMa NET TOAMHA /10 Jocrneha U U3HOC IJIaBHULE Y
cTpaHoj BasmyTtu ox 1.250, Hocu ¢uKCHY Kamaty of 4,7 mponeHaTa Koja ce miaha roaumme (1.250 x 4,7
npoueHata = 59 cTpaHMX Ba/lyTHUX jeJMHUIIA TOJMIIIbe), U MUMa edeKTHBHY KaMaTHy cromy of 10
npouenata. EHTUTeT A kjacudukyje Ty OOGBE3HUIy Kao PacCIoJIOKUBY 3a NpoJajy, Te CcTora Mpu3Haje
JlOOUTKe U I'YyOUTKe y HETO MMOBUHU /KanuTaly. PyHKIMOHA/IHA BajlyTa eHTUTETA je JioKaJHa BajyTa. Kypc
n3HocH 1 cTpaHa BajyTa 3a 1,5 jeAMHUIY JIOKaJIHE BaJlyTe U KEbUTOBOACTBEHA BpeHOCT o6Be3HuULe je 1.500
(=1.000 x 1,5) jeguHMLIA JIOKATHE BaJIyTe.
06Be3HuUIIa 1500

F'oToBUHA 1500
31. nenem6pa 20X2. roanHe, mopacsa je BpeJHOCT CTpaHe BajlyTe U IeBU3HU Kypc je 1 jeAuHUIIA CTpaHe
BaJIyTe 3a 2 jeJUHULIe JIOKaJ/He BanyTe. Pep BpeaHoCT 06Be3Hule je 1.060 jesuHUIA CTPAHE BaIyTE Te je
KHBUTroBoAcTBeHa BpeaHocT 2.120 (=1.060 x 2) jeauHUIIA JTOKATHE BajlyTe. AMOPTH30BaHa BpeaHOCT je 1.041
jennHuULA cTpaHe BasyTe (= 2.082 jefuHuULA JIOKAJHEe BaayTe). Y 0BOM CJIy4ajy, KYMyJIaTUBHU 06U TAK UJIH
ry6UTaK Koju Tpe6a Npu3HATH U aKyMYJIMPATH Y HETO UMOBHUHH /KAMUTAJY je pa3Jivka usmehy dpep
BpEeHOCTH U aMOPTU30BaHe BpeJHOCTH Ha JjaH 31. genembap 20X2. roguHe, To ject, 38 (= 2.120 - 2.082)
jeAVMHULA JIOKAJIHE BaJyTe.
Kamara Ha 06Be3Hu1y 31. serem6pa 20X2. rogune je 59 jeauHuna ctpane BaayTe (= 118 jeanHULA JIOKATHE
BasiyTe). [Ipuxon o kamaTe oapeheH y ckiaay ca MeTojoM ebpekTuBHE Kamarte je 100 jeguHUIA cCTpaHe
BasyTe (1.000 x 10 nporenaTa). [Ipoceunu Kypc TokoM roauHe je 1 jenuHuna crpane BaayTe 3a 1,75
jeAMHUIA JIOKAJIHE BaJIyTe. Y CBpXe OBOT MHUTakha, MPETIOCTaB/ba Ce [Ia Kopullhemke MPOCeYHOT Kypca
06e36ehyje noysaHy anpoKCUMalHjy KypceBa KOju Bake 3a TPeHYTHY NIPO/iajy BajayTe KOju ce MOry
MPUMEHUTH Ha MPUNIUCHBabe KaMaTe TokoM roauHe (MPC-JC 4.25). Ha oBaj HauWH, NpUxo0/, 0/ KamaTe U3
v3BellTaja je 175 jeauHuna jokaaHe BaiayTe (=100 x 1,75) yk/bydyjyhu npupaiitaj no4eTHOT JUCKOHTA OJ
72 jenunHurie jokasHe BaiyTe (=[100 - 59] x 1,75). ¥ ckyagy ca TUM, KypCcHa pa3J/iMKa 3a 06Be3HUILy Koja ce
npusHaje y cyuuuty wiaum gedunuty je 510 jegununa sokaaHe BaayTe (=2.082 - 1.500 - 72). Takobe,
MOCTOjY ¥ J0OMTAK Ha KyPCHOj pa3JIMIU [0 OCHOBY IOTPaXKMBamka 0Jf KaMaTe 3a FOJAUHY Y U3HOCYy o7 15
jenuHuIA JoKasHe BasyTe (=59 jexsumHuna ctpade Baayre x [2,00 - 1,75]).
06Be3HuUIIa 620
F'oToBHHa 118

[Ipuxon ox kamate 175

Jlo6UTaK [0 0OCHOBY KypCHe pa3/iukKe 525

®ep BpeHOCT IPOMEHE Y HETO UMOBHUHU /KallUTaly 38
31. nenem6pa 20X3. roanHe, BpeJHOCT CTPaHe BaJlyTe ce MOHOBO noBehasia v 1eBU3HM Kypc je 1 jeAuHMIA
cTpaHe BasyTa 3a 2,50 jequHuna JokasnHe BanyTe. Pep BpeaHocT o6Be3HUIe je 1.070 jenuHUIa CTpaHe
BaJIyTe Te je KIbUTr0BOACTBeHA BpegHOcT 2.675 (=1.070 x 2,50) jenuHuna JIOKaHe BaanyTe. AMOpPTH30BaHa



BpeaHoCT je 1.086 jenuHuIa cTpaHe BasiyTe (=2.715 jenuHuIa JoKasHe BaayTe). YKYIHH JJOOUTAK HUJIU
ry6uTaK Koju Tpe6a akyMyJIMpaTH Y HETO UMOBHUHH /KaNlUTaJy je pa3/uka usaMehy ¢pep BpegHOCTH U
aMOpTH30BaHe BpeJHOCTH Ha AaH 31. nenem6pa 20X3. roguHe, To jecT, HeraTUBHUX 40 jefUHUIIA JIOKATHE
BasiyTe (=2.675 - 2.715). Ha oBaj HauMH, U3HOC MPU3HAT Y HETO UMOBHUHHU /KaNKUTAaJly jelHAK je MPOMeHHU
KypcHe pasiuke TokoM 20X3. roguHe of 78 jenuHuna JokanHe BaayTe (=40 + 38).

KamaTa no6ujeHa Ha o6Be3HuIy 31. senem6pa 20X3. roguHe je 59 jequHuIa cTpaHe BaayTe (=148 jenuHuna
JIoKaJiHe BasyTe). [Ipuxon on kamaTe ofpeheH y ckiany ca MeTonioM epeKTHBHe KaMaTe je 104 jequHuie
ctpaHe BaayTe (=1.041 x 10 npoueHaTa). [I[poceyHu AeBU3HU KypC TOKOM roJivHe je 1 jeAUHUIIA CTpaHe
BaJlyTa 3a 2,25 jeANHUIIe JIOKaJIHe BajJyTe. Y CBpXe OBOT IMTaka, IpeTHOoCTaB/ba ce Aa Kopuilhemwe
MPOCEYHOT JIeBU3HOT Kypca 06e36ehyje moy3iaHy anpoKcHMaIujy KypceBa Koju BaXke 3a TPeHYTHY NPoJiajy
BaJIyTe KOjU ce MOTY NIPUMEHUTH Ha MPUNIMCHBake KaMmaTe TokoM roguHe (MPC-]JC 4.25). Ha oBaj Ha4yuH,
NpUXO0J 0/ KaMaTe U3 U3BellTaja je 234 jeauHuna JokanaHe BaayTe (=104 x 2,25) ykibydyjyhu npupaiuraj
no4eTHOT AucKkoHTa o 101 jenuHune sokanHe BaayTe (=[104 - 59] x 2,25). Y ckyagy ca TUM, KypcHa
pasJivKa 3a 06Be3HHULY Koja ce TpU3Haje y cyuuuTy uiu fedbunuty je 532 jefuHULE JIOKAJTHE BaayTe
(=2.715-2.082 - 101). Takobe, nocToju U J0OUTAK Ha KYPCHO] pa3JULY 10 OCHOBY OTPaXKMBaka 0Jf KaMaTe
3a Ty rOAMHY y U3Hocy of 15 jennnHuna sokaaHe BaayTe (=59 x [2,50 - 2,25]).

0O6Be3HMLIa 555

['oToBMHaA 148

@ep BpegHOCT NPOMEHe ¥ HETO UMOBUHHU /KanuTaiay 78
[Ipuxop o kamaTe 234
Jlo6uTak no OCHOBY KypCHe pasJiiKe 547

E.3.3 MPC-JC 29 u MPC-]C 4 - [leBu3He pa3/IMKe Koje HacTajy IPUJIMKOM IIpeBoh)erba HHOCTPAHUX
eHTHTeTa: HeTo nMoBMHa/kanuTaa wim Cyouuut uau aepunut?

MPC-JC 4.37 u MPC-JC4.57 HaBoje Aa cBe JeBH3He pasjIMKe HacTajie Kao pe3yJ/iTaT IpeBohema
duHaHCHjCcKMX U3BellITaja HNHOCTPAHOT eHTUTeTa (MHOCTPAHO NOC/JA0Bame YUje aKkTUBHOCTU HUCY
cacTaBHM Jie0 aKTHBHOCTH M3BeILITajHOT eHTHUTeTa) Tpe6a NPU3HATH Yy Y HETO MMOBUHHU /KaNlUTaJly CBe
Ao oryhema HeTo nHBecTHLUje. 0BO 00yXBaTa JeBH3He Pa3/IMKe Koje HacTajy 10 OCHOBY
duHaAHCHjCKNX MHCTPpYyMeHaTa KOju ce KIbUTOBOACTBEHO BoJie 0 ¢ep BpeAHOCTH, IITO NOAPa3yMeBa 1
duHaHcHjcKka cpeAcTBa Koja cy k1acudukoBaHa no ¢gep BpeAHOCTH Kpo3 cyPpunuT uiu AepunuT 1
duHaHCHjCKa cpeACTBa pacloJsioK1Ba 3a NPOAaAjy.

MPC-JC 29.64 3axTeBa Aa ce npoMmeHe pep BpeAHOCTH PMHAHCHJCKHX CPeACTaBa Koja cy
K1acupukoBaHa no ¢pep BpeAHOCTU KPO3 cyPUIUT MU JedUnuT Tpeda NPpU3HATHU Y CYPUIMTY UIN
AedunuTy, a npoMeHe ¢pep BpeJHOCTH HHBECTUIHja PacNoI0KUBHX 3a NPOAAjy Tpe6a n3BelITaBaTu y
HeTO MMOBHHHU/KaNHuTaIy.

AKo je MHOCTPaHO NOC/I0Balke KOHTPOJIMCAaHU EHTUTET YUju PUHAHCH]CKU U3BEILITAjU ce KOHCOJINAYjY
ca pUHAHCHjCKUM M3BellTajiMa KOHTPOJHOT eHTUTETA, Kako ce npuMemyjy MPC-JC 29.64 u MPC-JC
4.44?

MPC-]JC 29 ce npuMemyje y pauyHOBOACTBEHOM 06yXBaTakby GUHAHCUjCKUX UHCTPyMeHaTa y GUHAHCHjCKUM
M3BelITajuMa HHOCTPAHOT nocaoBama, a MPC-]C 4 ce npuMemyje npu npeBohemy GUHAHCHjCKUX U3BeLITaja
MHOCTPAHOT NOCJ0Bakba pajiu Npuiajamba GUHAHCHjCKUM U3BeIlTajuMa U3BELITAjHOT eHTUTEeTa.

Jla unyctpyjeMo: eHTUTET A UMa CeIUIITe Y 3eMJ/bH X U heroBa QyHKLMOHAJJHA M U3BEITajHA BaJIyTa je
JIokastHa BasyTa 3eMsbe X (JIBX) . EHTUTET A MMa HHOCTpaHU 3aBUCHU eHTUTET (eHTUTET b) y 3eMsbH Y, ymja
je dyHKLIMOHAJIHA BaslyTa JioKasHa BasyTa 3eMJsbe Y (JIBY). EHnTuTeT b je BlacHUK AyKHUYKOT UHCTPYMEHTA,
KOjU ce Ap>KU paZii TProBamwa U KbUT'0BOJCTBEHO BOAU 10 dep BpefHOCTU y ckaany ca MPC-]C 29.

Y ¢uHaHcHjckuM KM3BellTajuMa eHTUTeTa b 3a roauny 20x0, ep BpeAHOCT U KEbUT'OBO/CTBEHA BPEAHOCT
AYyKHUYKOT UHCTpyMeHTa je 100 jegununa JIBY y iokanHoj BasyTu 3eMsbe Y. Y KOHCOJIUJ0BAaHUM
$UHAHCHjCKUM U3BELITAajHMa eHTUTETA A, CPEJICTBO Ce MPEBOJH Y JIOKAJIHY BalyTy 3eMJbe X 10 IeBU3HOM
KYPCY KOjU BaXKM 3a TPEHYTHY [IPO/ajy BaJyTe KOjH ce MIpUMeYje Ha Kpajy u3BenItajHor nepuoza (2,00).
Tako, kiburosozacteena BpegHocT je 200 (= 100 x 2,00) jegununa JIBX y koHCOIMJ0BaHUM GUHAHCHjCKUM
M3BelITajuMa.

Ha kpajy rogune 20x1, ep BpeAHOCT Ay KHUUKOT UHCTPyMeHTa je noBehaHa Ha 110 jegununa JIBY y
JIoKasIHOj BasyTu 3eMsbe Y. EHTUTeT b npusHaje cpescTBo 3a TproBamwe no 110 jeaununa JIBY y cBoM
M3BelITajy 0 QUHAHCHUjCKOj IO3UIMjU U TpU3Haje Ao6uTak ¢pep BpeaHoctu ox 10 jexununa JIBY y cBom
cybunuty nan gebunuty. TokoMm ronHe, JeBU3HU KYPC KOjH BaXKH 3a TPEHYTHY NP0/ajy BaayTe je noBehan
ca 2,00 Ha 3,00 mrro je 3a pesysitat umasio noseharmwe ¢pep BpegHocTH HHCTpyMeHTa ca 200 Ha 330 (=110 x



3,00) jenuuuna JIBX y BasyT 3eMsbe X. CTOra, EHTUTET A MpU3Haje CPpeiCTBO 3a Tprosame mo 330 jeAUHHUIIA
JIBX y CBOjUM KOHCOJIMJJOBaHUM PHUHAHCHjCKUM HU3BeIlITajuMa.

EHTUTeT A npeBoAM U3BELITAj IPOMEHaMa Ha HETO UMOBUHHU/KanuTany eHTuTeTa b “o leBU3HOM Kypcy Ha
JatyM TpaHcaknuja” (MPC-]JC 4.44(6)). [lomTo ce o6uTakK pep BpeJHOCTH aKyMyJIUPao TOKOM T'OJIUHE,
E€HTUTET A KOPUCTH NPOCEYHY KaMaTHY CTOIY Kao NMpaKTU4YHY anpokcuMmanujy ([ 3,00+2,00]/2=2,50y
ckaajay ca MPC-JC 4.25). Ctora, 10K je dep BpeaHocT cpeactBa noBehana 3a 130 (=330 - 200 ) jequHuna
JIBX, enTuTeT A npusHaje camo 25 ( 10 x 2,5 ) jeaununa JIBX ox oBor nopehama y KOHCOIHA0BaHOM
cybunuty unu gebunuty y ckaany ca MPC-JC 4.44(6). Pesynryjyha kypcHa passnka, TO jecT, IpeocTano
noBehame pep BpegHoCcTH AyKHUYKOT HHCTpyMeHTa (130 - 25 = 105) jeaunuuna JIBX, ce akymysinpa y HeTO
MMOBHHH /KaNKUTaJly CBE 10 OTyhema HeTO MHBECTUIMje Y MHOCTPAHO NOC/I0Bamke y ckiaay ca MPC-JC 4.57.
E.3.4 MPC-JC 29 u MPC-]JC 4

- mehyco6Ha nosezanoct MPC-JC 29 u MPC-]JC 4

MPC-]JC 29 caap>ku 3axTeBe y Be3M ca ogMepaBambeM GQMHAHCHjCKHMX CpeACcTaBa U GHMHAHCUJCKUX
o6aBe3a M NpU3HaBawkeM JO0O0HUTAKa U FryOUTAKa N0 OCHOBY NIOHOBHOT OJjMepaBama y CyGULUTY UIH
Aebunuty. MPC-JC 4 cagp>ku npaBuJjia 0 U3BelITaBakby CTABKH U3paXKEeHHUX Y CTPAHUM BajlyTamMa U
NpU3HaBamky KYPCHUX pa3JiMKa y cybuuuty uau aepunuty. Kojum pegocienom ce npumemnyjy MPC-JC
4 u MPC-]JC 29?

Hszeewmaj o puHaHcujckoj no3uyuju

06uyHO, oMepaBame PUHAHCHUjCKOT CpeAcTBa WU (UHAHCHUjcKe o6aBe3e Mo ¢dep BpeJHOCTH, HAGABHO]
BpeJHOCTH WJIM aMOPTH30BaHOj BpPeAHOCTH ce NpBO ojpehyje y cTpaHoj BajiyTH y Ko0joj je cTaBKa
JleHOMHHOBaHa y ckJjagy ca MPC-JC 29. HakoH Tora ce ZieBU3HM M3HOC NPEBOAN Y GYHKLHMOHAJIHY BaIyTy
KopumheweM 3aK/bYYHOT Kypca UM paHujer Kypca y ckiaagy ca MPC-JC 4 (MPC-JC 29.AG16). Ha npumep, ako
ce MOHeTapHO GUHAHCHjCKO CpeJCTBO (Kao Ha MpHUMep AYKHUYKH UHCTPYMEHT) KHbUTOBOACTBEHO BOJM IO
amopTu30BaHoj BpeaHocTu o MPC-JC 29, amopTH30BaHa BpeHOCT Cce U3padyyHaBa y BaJlyTHU JeHOMUHalHje
Tor GUHAHCHUjCKOT CpeACTBa. 3aTUM Ce U3HOC ¥ CTPAHOj BalyTU NPU3Haje KopUullhewmeM 3aK/bYYHOT Kypca y
¢uHaHCcHjckuM n3BemTajuma eHTuTera (MPC-JC 4.27). OBaj mocTynak ce npuMemyje 6e3 o63upa Jja Jiu ce
MOHEeTapHa CTaBKa O/MepaBa M0 HabaBHO] BPEJHOCTH, aMOPTH30BaHOj BPeJHOCTH WIH dep BPeJHOCTH y
crpaHoj Banytu (MPC-JC 4.28). HemoHeTapHO ¢uHaHCHjcKO cpeAcTBO (Kao IITO je HHBECTHUOHjA Y
MHCTPYMEHT KaluTasa) ce MpeBOJM KopUIINemheM 3aK/bYIHOT Kypca YKOJIHKO Ce KEIbUTOBO/ICTBEHO BOJH IO
bep BpegHocTu y crTpaHoj Baiayth (MPC-JC 4.27(y)) v npUMeHOM paHUjer Kypca YKOJHUKO ce
KHUTOBOJCTBEHO He BoAU 1o ¢ep BpegHOCTHU y ckiaany ca MPC-JC 29 3ato wTo ce dep BpeJHOCT He MOXe
noyszaHo ogmeputu (MPC-]JC 4.27(6) u MPC-]JC 29.48 (u)).

Kao usyserak, ako je puHaHcHjcko cpeJCTBO UM 06aBe3a Ha3HAYeHO Kao CTaBKa XelJMHra y XelMHIy dep
BpeJHOCTH U3JI0KEHOCTHU IIpOMeHaMa JIeBU3HUX KypceBa y ckaagy ca MPC-JC 29, ctaBka XelJMHIa ce TOHOBO
o/iMepaBa 3060T MpPOMeHa Y AEBU3HUM KypceBHMa 4YaK M aKo 6U ce MHaye MpHU3HaJa KopuihewmeM paHUujer
kypca no MPC-JC 4 (MPC-JC 29.99), To jecT, eBHU3HU U3HOC Cce NMpU3HAje KopUullhewmeM 3aK/byYHOT Kypca.
OBaj KM3yseTak ce NpUMewyje Ha HEMOHeTapHe CTaBKe KOje ce KHUTOBOJCTBEHO BOJie MOMONY HMCTOpHjCKe
IleHe y CTPaHOoj BaJIyTU U NIpeAMET Cy Xe[IMHTa U3JI0’)KEHOCTH JileBU3HUM KypceBuMa (MPC-]C 4.27(6)).

Cyguyum uau degpuyum

[Ipu3HaBame MpoMeHa KHUTOBOJCTBEHE BPeAHOCTH GUHAHCHjCKOT CPe/CTBA MM PpUHAHCHjcKe o6aBe3e y
cyGUIUTY WK AedULUTY 3aBUCH OJf HU3a YMHMJIALA, YK/bYUYyjyhu U TO Jja JiM je y IUTawky KypCHa pas/vKa
WM Apyra IpoMeHa KHUTOBOJCTBEHe BPEJHOCTH, Ja JIU Ce jaB/ba Ha MOHETApHO] CTaBKM (Kao IUTO je
BehMHa JYXHUYKUX HHCTPYMEHaTa) WJM Ha HEMOHETAapHO] CTaBKK (Kao ImTO je BehnHa KamuTaJHUX
WHBECTHLIHjA), Ja JIM je NMOBEe3aHO CPeJCTBO WJIM 06aBe3a Ha3HAYeHO Kao XEMHI TOKOBAa TOTOBHHE 3a
M3JI0KEHOCT MpoMeHaMa JIeBU3HUX KYpCeBa, U Jja JIM je TO pe3ysTaT npeBoherma GUHAHCHjCKUX U3BEIITAjA
MHOCTPAaHOI eHTUTeTa. [lMTame mNpH3HaBamka INpPOMEHA KHUTOBOACTBEHE BpeAHOCTH (GUHAHCHjCKOT
cpefcTBa Uar QUHAHCHjCKe 06aBe3e Koje Jp>KM MHOCTPAHO NOCJ0Bamwe cy o6paheHH y TOCeGHOM MHUTAmY
(Bugetn nmutame E.3.3).

CBaka KypCHa pasJMKa Koja ce jaB/ba IpU NpHU3HABakby MOHemapHe cmagke 1o CTONHU Pas3/IMYUTO] O OHE IO
K0joj je MpBOOUTHO MpPHU3HATA TOKOM MEpPHUO/a, UK NMPU3HATA Y MPETXOAHUM GHUHAHCUjCKUM U3BEIITAjUMa,
ce MpU3Haje y cyQUIUTY WK AePUIUTY UJIM Y HETO UMOBUHU/KanuTany y ckiaaay ca MPC-JC 4 (MPC-]JC
29.AG116, MPC-JC 4.32 u MPC-]JC 4.37), ocuM ako ce MOHeTapHa CTaBKa He Ha3HayaBa Kao XEIIMHI TOKOBa
rOTOBHHE BpJIO BepoBaTHe HpezBuheHe TpaHCaKlLyje y CTpPaHO] BaJyTH, Y KOM CJy4dajy ce NPUMEmY)y



3axTeBU MpU3HaBamwa A06UTaKa U r'ybuTaka 0 OCHOBY XellMHra TOKoBa rotroBuHe u3 MPC-JC 29 (MPC-]JC
29.106). Pasnke Koje HacTajy nNpu NpU3HaBalby MOHEeTapHE CTaBKe Y U3HOCY CTpaHe BaJyTe Pa3IMYUTOj O
OHe Yy K0joj je MpeTX0/AHO NMPU3HATa Ce PaYyHOBO/CTBEHO 00YXBaTajy Ha CJUYaH HAYUH, [IOLITO CBE IPOMeEHe
KHUTOBOJCTBEHE BPEJJHOCTHU KOje ce OJJHOCE Ha JleBU3HA KpeTama Tpeba Ja ce TpeTUpajy focaefHo. CBe
Jlpyre MpoMeHe y oiMepaBakby MOHETAPHUX CTABKH Y U3BEILITAjy 0 GUHAHCU]CKOj MO3UIHjU Ce NMPU3HAjY V
CyGUIUTY UK AeDUIUTY UM Y HETO UMOBUHH /KanuTady y ckiagay ca MPC-JC 29. Ha npumep, Majia HeKu
E€HTHUTET MpU3Haje J06HUTKe U I'YOUTKe 0 OCHOBY MOHETApHUX QUHAHCHjCKUX CPEeZCTaBa PACIOJIOKUBUX 32
npojajy y Hero wumoBuUHHM/Kanutany (MPC-JC 29.64(6)), Taj eHTUTeT WINAK MpHU3HAje TMPOMEHe
KHUTOBOJCTBEHE BPEJHOCTH KOje ce 0JJHOCe Ha IIPOMeHe [IeBU3HUX KypceBa y  CyQUUUTY UM AedULUTY
(MPC-]C 4.27(a)).

CBe npoMeHe KbUT'0BO/ICTBEHE BPeJHOCTU HEMOHEMAPHE CMaske ce NPU3Hajy y cyGULUTY WU JePULUTY
WJIM Y HETO UMOBUHU/KanuTasy y ckiaazay ca MPC-JC 29 (MPC-JC 29.AG116). Ha npuMep, cBe npoMeHe
KHUTOBOJCTBEHE BPEJHOCTH HEKOT GHMHAHCHjCKOT CpPe/iCTBA Koje ce Jp>KU paJik TProBamwa, yKby4yjyhu u
edekaT NpoMeHa JleBU3HUX KYpCeBa, IPHU3HA]jy Ce y HETO HIMOBUHHU/KanuTaly. AKO je HeMOHeTapHa CTaBKa
Ha3HaueHa Kao XelIUHI TOKOBA FTOTOBHHE Y OKBUPY HENMPU3HaTe yTBpheHe o6aBe3e UM BpJIOo BEPOBATHE
npeaBUbheHe TpaHCcaKLMje y CTPaHOj BajlyTH, IPUMeYjy ce IpaBUJja 0 IpM3HaBawy Ao0OHUTaKa U ry6HUTaKa 13
MPC-JC 29 3a xeyuHr TokoBa roroBuHe (MPC-]JC 29.106).

Y cayyajeBUMa KaJja ce Jleo NIpOMeHe KibUTOBOACTBEHE BPEJHOCTH IPU3HA Y HETO UMOBUHU/KaNUTaly, a €0
y cybuuuTy wiau AedunyTy, Ha IpUMep, ako ce aMOPTHU30BaHa BPeJHOCT JleBU3He 0O6Be3HULIEe Koja je
KIacu$rKOBaHa Kao pacloJIoKKBa 3a Mpo/iajy nosehasa y crpaHoj BasyTH (1To pe3yaTupa cyGuLuTOM UIH
Jebunutom), au je pep BpeAHOCT U3pakeHa y GYHKIMOHATHO] BaJyTH onasa (LITO pe3yJaThpa ryOGuTKOM
NPU3HATHUM Y HETO UMOBHUHU/KaNKTaly), EHTUTET HE MOXKe Jja U3BPIIU NTpeburjarbe Te B KOMIIOHEHTE y
CBpXy oJipebuBama Jo6HUTaKa WU I'yOUTaKa KOju Tpeba Jia ce NpU3HAjy y cyOUUUTY Wid AePULUTY UIU Y Y
HeTO UMOBUHU/KaMUTaly.

E.4 Ymaroerwse spedHocmu u HemozyhHocm Hanaame puHaHcujckux cpedcmasa

E.4.1 O0G6GjeKTUBHM A0Ka3 yMameHha BpeJHOCTH

Jla iu MPC-]JC 29 3axTeBa Jja eHTUTET Mopa Aa Gy/Je y CTamy Ja uaeHTuduKyje jegaH, noce6aH,
NpOILIH, y3pO4YHHU Jorabaj Aa 64 3aK/by4Ho Jja je BEpOBATHO /A je JOLLJIO A0 r'yGMTKA 110 OCHOBY
yMameHa BpeAHOCTH GUHAHCHjCKOT cpecTBa?

He. MPC-]JC 29.68 HaBoau aa “Mox/Ja Hehe 6uTu Moryhe uzeHTHPUKOBATHU jeflaH 3acebaH forahaj Koju je
y3pOKOBao yMameme BpegHocTu” . Yeihe ce femnaBa /a je y3pok yMamema BpeJHOCTU KOMOUHALUja BUILe
norabaja. Takohe MPC-]JC 29.69 HaBoau a “onajame KPeAUTHOT PejTUHTa HEKOT EHTUTEeTa HUje, caMo 110
cebH, J0Ka3 yMamermha BpeJHOCTH, Ma/ia MOXKe OUTH ZI0Ka3 YMambebha BPeJHOCTH KaJja ce y3My Y 063Up U
Zipyre poctynHe nHopmanuje”. [pyru ¢pakTopHy Koje eHTUTET pa3Marpa Ipy opehuBamy /a Jiu 0CTOjU
06jeKTUBHH [JI0Ka3 /ja je AOLLIO A0 TYOUTKA yCIe] yMabeha BpeJHOCTH 06yxBaTa HHoOpMaLuje o
JY?>KHUKOBOj UJIX eMUTEHTOBO]j IMKBUAHOCTH, COJIBEHTHOCTH, U3JI03KEHOCTUMA IOCJOBHUM UJIU
dUHAHCHjCKUM PU3UIIMMa, HUBOMMA U TPEeH/I0BMMa 3aKacHe X Myahawa 3a cinuHa GUHAHCHjCKA CPeJCTBa,
HaI[MOHAJIHUM U JIOKAJIHUM EKOHOMCKUM TPEH/I0BMMaA U YCJIOBUMA, Kao U 0 dep BpeJHOCTH KoJlaTepasa U
rapaHuuja. OB U Apyru GaKkToOpH MOTY, 0jeIMHAYHO UJIK 3ajeiHO, 06e36ehuBaTH J0BOJbHO 06jEKTHUBHUX
Jl0Ka3a HacTaHKa rybuTKa ycjesl yMambeha BpeHOCTH GUHAHCHjCKOT CPeICTBA UK Ipyne GUHAHCH]CKUX
cpeacTasa.

E4.2 Ymameme BpegHOCTU: 6yayhu ryounu

Ja iu MPC-]JC 29 no3Bo/baBa Npu3HaBamke ryGUTKA 10 OCHOBY yMamheHha BpeJHOCTU KPO3
ycnocraB/bamke HaKHajJe 3a 6yayhe ry6uTke Kaja ce gaje 3ajam? Ha npumep, ako eHTHTET A no3ajMu
1.000 H.j. kynny B, MmoXke 1M OH 0JMax Ja NpPU3Ha ryOUTaK MO OCHOBY YMamema BpeAHOCTH 0/, 10 H.j.
AKO eHTUTET A, Ha OCHOBY NIPETXOJHOT UCKYCTBA, OUeKyje Aa 1 npoueHaT o4 U3HOCA IVIaBHHLE JaTUX
3ajmoBa Hehe 6uTH Hanv1aheHo?

He. MPC-JC 29.45 3axTeBa /ia ce UHAHCHjCKO CPeICTBO Ha MOYETKY O/]MepaBa 1o ¢ep BpeJHOCTH. 3a
CpeAcTBO 3ajMa, dep BPeJHOCT je Mo3ajM/beHH TOTOBUHCKH U3HOC KOPHUTOBaH 3a CBe HaKHA/le ¥ TPOIIKOBe
(ocum ako fieo nMo3ajM/bEHOT U3HOCA HUje KOMIIeH3alllja 3a Jipyra HaBe/jeHa UJId oA pa3yMeBaHa NpaBa Uuiu
npusuieruje). [lopexn Tora, MPC-JC 29.45 3axTeBa /ia ce TYOUTAK 110 OCHOBY YMak€Hha BPeJHOCTU MPU3HA
CaMo YKOJIMKO MOCTOjH 06jeKTUBAH JI0Ka3 YMakeHha BPeJHOCTH KOje je HaCcTasI0 Kao pe3yJITaT NPOoULIoT
Jorabaja HacTasIor HAaKOH OYETHOT IpUM3HaBamwa. Y CKJaAy ca 0BUM HUje focnegHo ca MPC-JC 29.45 u
MPC-JC 29.67 fa ce cMab¥ KEbUTOBO/ICTBEHA BPEHOCT CPe/CTBA 3ajMa IPUJIMKOM MOYETHOT NIPHU3HaBamba
KpO3 NpHU3HaBake HeMOCPeAHOT IYOHUTKA 110 OCHOBY yMakekha BpeJHOCTHU.



E.4.3 IIponmeHa yMamema BpeJHOCTH: IVIaBHMIIA WM KaMaTa

360r puHAHCHUjCKUX MOTelIKoha Kynua B, eHTuTeT A je 3a6puHYT Aa Kynan b Hehe 6uTH cmoco6aH Aa

M3BPIIM HA BpeMe CBe HCIJIaTe IJIaBHUIe U KaMaTe AocIeJie 10 OCHOBY 3ajMa. EHTHTeT nnperosapa o

pecTpykTyupamy 3ajMa. EHTHTeT A ouekyje aa he kynan B 6UTH y cTamky Aa MCIIyHH CBOje o6aBe3e o

yCJIOBMMa pecTPyKTyupama. /la iu he eHTUTET A NPU3HATH IyOUTAK 10 OCHOBY yMamemha BPeAHOCTH

aKo ce YCJI0BM PeCTPYKTyUPamha O paxaBajy y 6110 koM oA ciaeaehux ciaydajesa?

(a) Kymnan b he niiaTuTu nyH M3HOC rJIaBHUIle NPBOGUTHOT 3ajMa IeT rojAWHA Noc/ie IPBOGUTHOT
POKa, aJI1 HUKAaKBY KaMaTy Kojy je Tpe6a/io HCIJIATUTH IIpeMa IPBOGUTHNM yCJI0BUMA.

(6) Kymap b he miarutM nmyH HM3HOC TIJIaBHHIE NPBOGUTHOr 3ajMa Ha BpeMme ojpeheHo y
NPBOGUTHOM POKYy, a/li HUKAKBy KaMaTy KoOjy je Tpe6an0 MCIJIATUTH IIpeMa NPBOGHMTHUM
ycJIOBUMa.

(x) Kynan B he mjaTuTH nyH M3HOC IVIaBHUILE Y NMPBOGHMTHOM POKY, a/li ca KaMaTOM IO HMXKOj
KaMaTHOj CTONM Hero LITO je KaMaTHA CTOIA caJp KaHa y NPBOGUTHOM 3ajMy.

(#) Kynan b he naTuTH IIyH M3HOC IJIaBHUIlE NPBOGHTHOT 3ajMa IeT rojMHa HaKOH NPBOGUTHOT
poOKa M cBe KaMaTe NIpHIIMcaHe TOKOM IepUOAA Tpajakba NIPBOGUTHOT 3ajMa, aJld He M KaMaTy 3a
NPOAYKeHH EepUoA,

(e) Kynan b he niaTuTH IIyH M3HOC IJIaBHUIlE NPBOGHTHOT 3ajMa IeT rojMHa HAaKOH NPBOGUTHOT
poKa M cBe KaMmaTe, yk/by4yjyhu kamaTe 3a mepuoj Tpajalkba NPBOGHUTHOr 3ajMa Kao U 3a
NpOAYyKeHH epUoA 3ajMa.

MPC-JC 29.67 yka3yje Aa je IOILIO /10 TYOUTKA yCJe[ yMakheha BpeJHOCTH YKOJIUKO OCTOjU 06jeKTHBaH

Jl0Ka3 yMamema BpeJHOCTU. 3HOC ryOUTKa yc/1e yMakbemha BpeJHOCTH 3a 3ajaM OiMepeH 10

aMOpPTHU30BaHOj BPeAHOCTH je pasjivKa u3Mehy KibUr0OBO/ICTBEHE BPEJHOCTH 3ajMa U caJiallllbe BPeJHOCTH

6yayhux HamJaTa rjaBHHULEe M KaMaTa JUCKOHTOBAHUX 110 TPBO6GUTHOj epeKTHBHOj KaMaTHOj CTONH 3ajMa. Y

cay4yajeBUMa of (@) Ao (&) y IpeTX04HOM TeKCTy, caZjallilba BpeJHOCT OyAyhUx KMcIlaTa rJIaBHUILE U KaMaTe

JIICKOHTOBaHa 3a NIPBOOUTHY epeKTUBHY KaMaTHY CTOIy 3ajMa he 6UTH HMXa OJi KIbUTOBO/JICTBEHE

BpeJHOCTH 3ajMa. CTora, rybuTak ycjiesi yMameha BpeJJHOCTH Ce IPU3Haje y OBUM CJy4ajeBUMa.

Y cny4ajy (e), nako ce mpoMeHHO BpeMeHCKH pacrope/ niahama, 3ajMoiaBal he MpUMUTH KaMaTy Ha

KaMaTy, Tako Jia he cagjauismba BpeJHOCT 6yAyhux UcniaTa rjiaBHHULE U KaMaTe JUCKOHTOBAHA 32 IPBOOUTHY

edeKTHBHY KaMaTHY CTOITy 3ajMa 6UTH jeiHAKa KIbUTOBO/CTBEHOj BpeHOCTH 3ajMa. CTora, HeMa ry6uTKa

yc/ies yMambeha BpeJHOCTH. MehyTHM, 0Ba YMHeHUYHO CTakbe je MaJIo BEpOBaTHO UMajyhu y BUAY

duHaHcujcke notenkohe kynna b.

E.4.4 IIponeHa ymMamemha BpeAHOCTHU: XelIUHT ¢ep BpeJHOCTH

3ajam ca pUKCHUM KaMaTHOM CTOIIOM Ce INTUTH Xe[IMHIOM NIPOTHUB U3JI0KEHOCTH PU3HUKY 0]y KaMaTHe

cTome MyTeM KaMaTHOT CBONA €a BapUjaGU/JIHOM yIJIaTOM U pUKCHOM MciiaToM. O JHOC XelIuHra ce

KBa/iMpuKyje 3a XelMHT pa4yHOBOJCTBO XelUHTra ¢ep BpeJHOCTH U IPU3HAje ce Kao XeUuHT dpep

BpegHocTH. Ha Taj HAUMH, KlbUTOBOACTBEHA BPEAHOCT 3ajMa 00yxBaTa M KOpUroBame 3a mnpoMeHe ¢pep

BpPeJHOCTH KOje ce MOT'y IPUNHUCAaTH KpeTakbHUMa KaMaTHHUX CToIA. /la Jii 6M NpoLeHa yMamemha

BpeAHOCTH 3ajMa Tpe6asio Aa 06yxBaTa U KOpUropamwe ¢pep BpeJHOCTHU 32 PU3HUK O, KAMaTHHUX cTona?

Ja. [Ippo6uTHa edpeKTUBHA KaMaTHa CTOIIA 3ajMa NIpe XelIMHra [10CTaje HeBaXKHa OHJA KaJa ce

KHUT0BO/JCTBEHA BPEJHOCT 3ajMa KOPUTYje 3a cBe IpoMeHe ¢pep BPeJHOCTH Koje ce MOT'y IPUIHCATH

KpeTamuMa KaMaTHe ctore. CTora, npBo6uTHA epeKTHBHA KaMaTHA CTONAa U aMOPTU30BaHa BPEJHOCT 3ajMa

ce KOPUTYjy Kako OU ce y 063up y3esie mpu3HaTe npoMeHe ¢pep BpegHocTH. Kopurosana epekTHBHA KaMaTHA

CTOma ce U3padyyHaBa KopHUIlhemeM KOPUTroBaHE KIbUTOBO/ICTBEHE BPEJHOCTH 3ajMa.

['ybuTak ycies yMamwera BpeJHOCTH 3ajMa KOjU je peiMeT XelJMHIa ce M3payyHaBa Kao pa3/ukKa usmMeby

HeroBe KIbUTroBO/ICTBEHE BPeJHOCTH I10CJIe KOPUTOBaa 3a poMeHe ¢ep BpeIHOCTU Koje ce MOTy

NPUIIMCATH PU3UKY KOjHU je IpeiMeT XelIMHra U 0O4eKUBaHUM OyZiyhuM TOKOBMMA rOTOBMHE 10 OCHOBY 3ajMa

KOjH je INCKOHTOBAH 10 KOPUTroBaHO] epeKTUBHO] KaMaTHOj cTonu. Kaza je 3ajaM yk/by4yeH y nopTdesb Koju

je mpeAMeT XelIMHTa 0] pU3UKa 0Jf KAMAaTHHUX CTOIA, EHTUTET Tpeba Jia aJonupa npoMeHe ¢pep BpeJHOCTH

nopTdesba Koju je peAMeT XelIMHTa Ha 3ajMoBe (MM Tpylie CIMYHUX 3ajMOBa) Koje ce Mpolemhyjy Ha

CUCTEMaTCKOj U paljMOHa/JHOj OCHOBHU 3a CBpXe yTBphHBama N0CTOjaka YMatbeha BpeJHOCTH.

E.4.5 IIpoueHa ymamema BpeJHOCTH: MaTPHLA pe3epBUCaba

duHaHCcUjcKa MHCTUTYLMja H3padyyHaBa yMameme BpeJHOCTH HeoGe3GeheHor aesa 3ajMoBa M

NoTpakMBamha Ha 6a3u MaTpHIe pe3epBHcamba KojoM ce oapelyjy pukcHe cTone pesepBucama 3a 6poj
JAaHa TOKOM KOjuX je 3ajaM 64M0 KJiacupUKOBaH Kao 3ajaM Koju ce He otmiiahyje (0 mponeHaTa ako je



TO Mame of 90 gaHa, 20 npoiueHara 3a nepuoj og 90 no 180 xana, 50 npoueHara 3a nepuog ox 180 xo
365 gaHa u 100 mpoueHaTa 3a mepuoj AyXH o 365 amana). Mory Jjid ce pe3yjTaTH CMaTpaTH
NPUKJIAJHUM 3a CBpXe U3padyyHaBawa ryGUTKa yCJie] yMamheha BPeJHOCTU 3ajMOBa U MOTPAXKUBakba
no MPC-JC 29.72?

He o6aBe3Ho. MPC-]JC 29.72 3axTeBa Aia ce ryOUILIM yC/Ie/ yMakbemha BpeJHOCTH UM HeHallJJaTUBUX AyroBa
M3pavyyHaBajy Kao pa3/vkKa u3Mehy KkbUT0BO/ICTBEHE BPeJHOCTH CpeJiCTBA U caflallilhe BpeJJHOCTH
OYeKUBaHUX OyAyhnx TOKOBA TOTOBUHE JUCKOHTOBAHUX 0 MPBOOGUTHOj epeKTHUBHOj KAMATHOj CTONH
GUHAHCHjCKOT UHCTPYMEHTA.

E.4.6 Ymameme BpeAHOCTU: IPEKOMEPHHU ryouIU

Ja au MPC-]JC 29 f03B0/baBa EHTUTETY Ja IPM3HA NIPEKOMepPHe ryOUTKe yC/ie[, yMambemha BpeJHOCTH
WIY HEeHAIIATMBUX AyTroBa, NOpeA ry6uTaka ycjaes yMamhemha BpeAHOCTHU ogpeheHnx Ha OCHOBY
06jeKTMBHMX A0Ka3a 0 yMamelhy BpeJHOCTHU 3a UJeHTHPUKOBAHA NNOojeJUHAYHA PUHAHCHUjCKA
cpe/CcTBa WU UAeHTHUPHKOBAaHe rpyne CJIMYHUX PUHAHCHjCKHMX cpeJcTaBa?

He. MPC-]JC 29 He 103B0/baBa EHTUTETY /a IPU3HA IPEKOMEPHE I'YOUTKE yCJie/l YyMakheha BPeJHOCTU UIIH
HeHaIJIaTUBUX JyTOBa, OPeJ, opeJ OHUX Koju ce Beh MOTy MpUNucaTH NojeJMHAaYHO UJIeHTHPUKOBAHUM
dUHAHCHjCKUM cpeJCTBUMA WU UAeHTUPHUKOBAHUM rpynaMa GUHAHCHUjCKUX Cpe/icTaBa Koje UMajy CIMYHe
KapakTepucTuke kpeguTHor pusrka (MPC-JC 29.73) Ha 0CHOBY 06jeKTUBHUX [j0Ka3a 0 IIOCTOjalby yMamema
BpeAHOCTU TUX cpefctaBa (MPC-JC 29.67). U3HOCH Koje 6U eHTUTET MO/ XKeJleo Jja O/IBOjH 3a JoJaTHa
Moryha yMamwema BpeJHOCTH GUHAHCHjCKUX CPeJiCTaBa, Kao LITO Cy pe3epBe Koje ce He MOTY IOTKPENUTH
06jeKTUBHUM JI0Ka3MMa 0 YMambehy BPeJHOCTH, Ce He IPU3Hajy Kao ryGUIM 110 OCHOBY yMamema
BPEAHOCTH WUJIM HeHAIJIaTUBUX JyroBa no MPC-JC 29. MehyTUM yKOJIMKO EHTUTET YTBPAH Jia HeMa
00jeKTUBHUX ZI0Ka3a yMambeha BPeJHOCTH 32 M0jeJTUHAYHO IPOoIllelheHO QUHAHCHjCKO CPeACTBO, GUJIO Aa je
OHO 3Ha4ajHO UJIM He, YKJ/byUyje To UHAHCHjCKO CPeACTBO y rpyny GUHAHCHjCKUX CpeJiCTaBa ca CIMYHUM
KapaKTepUCTHKaMa KpeauTHor pusuka (MPC-]JC 29.73).

E.4.7 Ilpu3HaBame yMamelha BpeJHOCTH HA OCHOBY nopTdesba

MPC-]JC 29.72 3axTeBa Ja ce yMamhelmhe BpeJHOCTH NpH3Haje 3a pUHAHCHjCKa CpeACTBA Koja ce
KHHUI0BOACTBEHO BOJe N0 aMOPTU30BaHOj BpegHocTU. MPC-JC 29.73 HaBoAU A ce yMambeme
BpeJHOCTH MOXKe 0OAMepaBaTH U NPU3HABaTH NojeAUHAYHO WM HA OCHOBY opTdesba 3a rpyny
CIMYHUX PUHAHCHjCKMX CpeJicTaBa. AKO je jeHO CPeJCTBO y IPyNY YMamkeHe BPeAHOCTH, aju je pep
BpeJHOCT APYror CpeACcTBa y rpylii U3Ha/J, lherope aMmopTu3oBaHe BpeAHocTH, Aa iu MPC-JC 29
JA03B0/baBa HelpU3HaBamke YMambewhe BpeJHOCTH IPBOT cpeAcTBa?

He. Ako eHTUTET 3Ha /A je [0LILJIO0 [0 YMakheha BpeJHOCTU NojeJUHAaYHOT PUHAHCHjCKOT Cpe/ICTBa Koje ce
KHUTOBOJCTBEHO BOAM N0 aMOPTH30BaHoj BpegHocTH, MPC-JC 29.72 3axTeBa Jja ce yMambhehe BpeJJHOCTH TOT
cpexacTBa npu3Ha. HaBoau ce fa: “u3HoC ryGUTKA Ce 0/iMeEPaBa Kao pasJ/iMKa u3Mehy KlbUTOBO/ICTBEHE
BPEHOCTH cpedcmed Y cafiallilbe BpeHOCTH NMpOoLemheHnX 0y yhux TokoBa roToBUHe (He y3uMajyhu y
063up 6yayhe ry6buTKe 10 0CHOBY KpeAuTa KOjH jOLI HUCY HACTaJIU) JUCKOHTOBAHUX 110 IPBOGUTHO]j
epeKTUBHOj KAMaTHOj cTONU GUHAHCHUjCKOT cpeicTBa” (HarJallaBake peyd je HAKHaJJHO 10J1aTo).
OpMepaBame yMambema BpeJHOCTU Ha ocHOBY nopTdesba mo MPC-JC 29.73 ce Moxke NpUMEHUTHU Ha FPymIy
MaJIuX OMJIAHCHUX CTaBKH U Ha GUHAHCHUjCKA CPeJCTBA 3a KOja je 1ojeJHHAaYHOM NpoLeHoM yTBpheHo /a
HeMa yMamewa BpeJHOCTH Ka/Jia IOCTOjU Ha3HaKa yMakbemha BpeJHOCTH Y OKBUPY Tpylle CIMYHUX CpeJcTaBa
Y KaJja ce yMambeke BpeJHOCTHU He MOXKe YTBPAUTH KO/, 0jeIMHAYHOT Cpe/iCTBA Y IPYIIH.

E.4.8 Ymameme BpeJHOCTU: IPU3HABaWke KoJlaTepasia

AKo je HeKO PUHAHCHjCKO CpeACTBO yMamkeHe BpeAHOCTU 06e36elheHo Ko1aTepasioM Koju He
3a/0B0/baBa KpUTEepHUjyMe 3a IPU3HABamhe CpeACcTaBa y APYyruM CTaHAAPAMMa, Ja JIY ce KoJaTepas
NPHU3Haje Kao CPeACTBO 3ace6HO 0/, PUHAHCHjCKOT CpeJiCTBa yMambheHe BpeJHOCTH?

He. OnmepaBame ¢prHAHCHUjCKOT CpeACTBa yMambheHe BpeJJHOCTH oJipakaBa ¢pep BpeJHOCT KoJlaTepaJa.
KoJsiaTepai ce He npu3Haje kao cpecTBO 3ace6HO 04 PUHAHCHjCKOT CpeJiCTBA yMamkeHe BPeJHOCTU OCHUM aKo
He 33/10B0/baBa KPUTEPHjyMe IPU3HaBaka 3a CPeJICTBO Y APYTOM CTaHJAAPAY.

E.49 Ymameme BpeJHOCTH HEMOHETAPHOT GUHAHCHUjCKOT CpeACTBa PAcNOJIOKUBOT 3a NPOAAjy
Axo gobe no ymamema BpeAHOCTH HEMOHETapHOT PUHAHCHjCKOT CPeACTBA, Kao IITO je UHCTPYMEHT
KalluTaJa, Koje ce ogMepaBa no ¢ep BpeJHOCTH ca JO06GHIMMA U T'YGUIIMMA KOjH ce MPU3HAjy Y HETO
MMOBWHM /KaNuTa/ly, AA JIU Tpe6a KyMyJJaTUBHHM HETO ryOGUTAK NPU3HAT Y HETO HIMOBUHH /KaNUTaly,
JAa ce pexjacuduKyje U3 HETO UMMOBUHe/KanMTa/ay y cyQuuuT win AepuuuT, Kao pekaacupukanyja
ycJieJ Kopurosama?

Ja. MPC-]JC 29.76 HaBo U J1a aKo Jiohe J10 naja ¢ep BpeAHOCTH GUHAHCHUjCKOT Cpe/iCTBa PACIONOKHUBOT 32



Mpo/iajy Koje je OMJIO MPU3HATO Yy HETO UMOBHUHU /KallUTaJly U aKO MOCTOjU 00jeKTUBaH J0Kas3 Jia je JOILIO J0
yMamera BpeJHOCTH CPe/ICTBa, KyMyJIaTUBHU HETO I'YOUTAK KOjH je IPU3HAT Y HETO KMOBHUHU/KaNUTaIy
Tpeba Npu3HaTH y cyPUUUTY WM JePULUTY YaK U aKO HUje IpecTasio IpU3HaBambe TOTr cpeAcTBa. CBakM Jjeo
KyMYJIaTHUBHOT HETO I'yOUTKA KOjU Ce MOe IPUIIMCATH JIeBU3HUM [TpOMeHaMa Ha Cpe/iCTBY Koje je 610
MPU3HATO Y HETO UMOBUHU/KaNUTaNy ce Takohe mpusHaje y cybunuty uau febuuuty. CBU HaKHAAHU
ryoUIY, YK/bY4yjyhu 1 leo KojU ce Moxe NPUIMCATH IeBUSHUM IIpOMeHaMa, ce Takobhe NpusHajy y cyduuuty
WU AeULIUTY CBe 0K He NpecTaHe NPU3HaBake TOT Cpe/iCTBa.

E.4.10 Ymameme BpeAHOCTH: Ja JI4 pe3epBa y HETO MMOBMHH/KaNluTa/ly KoOja je pacnoJioKuBa 3a
npojajy Mo>ke 6MTH HeraTuBHa

MPC-]C 29 3axTeBa Aa ce A06GULH ¥ T'YGUIIM KOjH HACTAjy ycies npoMeHa ¢pep BpeJHOCTH
duHaHCHjCKHUX cpeAcTaBa pacnoJ0KMBHUX 3a NPOAAjy NIPU3HAjy Y HETO UMOBUHM /KanuTady. AKo je
yKynHa ¢ep BpeJHOCT TAKBHUX CpeJCTaBa Mamba 0/, bUX0Be KlbUT'0BO/JACTBEeHe BpeJHOCTH, Ja JIU Tpe6a
YKYIIHU HETO IryOUTAK KOjH je NPU3HAT Yy HETO MMOBMHH /KaNUTa/ly NPU3HATH Y CYQUIUTY UJIH
Aebunuty?

He o6aBe3Ho. PesleBaHTHU KpUTEPUjyM HUje Jia JIU je YKyTIHa ¢ep BPeAHOCT Maka 0/, K’bUTOBO/ICTBEHE
BpeAHOCTH, Beh Jla 1M MOCTOjU 06jeKTUBHU /I0Ka3 /Jia je JIOIJIO 10 YMatemha BpeJHOCTH GUHAHCHjCKOT
CpeACTBa WJIK rpyne GUHAHCHjCKUX cpeficTaBa. EHTUTET Ha Kpajy CBaKOT U3BELITAjHOT epHo/ia IpoLemyje
Jla JIY TTOCTOjU GMJIO KaKaB 06jeKTUBHHU [J0Ka3 II0CTOjabha yMakbeha BPeJHOCTH GUHAHCHjCKOT CpeJiCTBa UJH
rpyne ¢uUHaAHCHUjCKUX cpeAcTaBa y ckyaany ca MPC-]JC 29.68-70. MPC-]JC 29.69 HaBoau fa naJy KpeAUTHOT
pejTUHra eHTUTETa HHUje, caM 1o cebH, [l0Ka3 N0CTojalba yMambeha BpeJHOCTH, MaKo y KOMOUHAIUjH ca
JPYTMM JOCTYIHUM HHPOpMalMjaMa Moxke OUTH JJ0OKa3 yMamema BpeHoCTH. [lopes Tora, cMameme dep
BpeHOCT GHUHAHCHUjCKOT CpeJiCTBa UCIO/, lhberoBe HabaBHe BPeJHOCTH UJIM aMOPTU30BaHe BPeJHOCTH HUje
HEONXOJHO U /I0Ka3 yMakemha BPeJHOCTH (Ha NpUMep, CMambemne pep BpeJHOCTH UHBECTULIH]jE ¥ AYKHUIKH
MHCTPYMEHT KOjH je pe3y/iTaT noBehamwa 0CHOBHE KaMaTHe CTOIe ocio6oheHe pusuka).

JEO ® XeypuHr

F.1. HHcmpymenmu xeyuHea

F.1.1. XenyuHr u3j0kKeHOCTH ¢pep BpeAHOCTU OGBE3HUILLE

Ha3Ha4YeHe y CTPAaHOoj BaJlyTH

EHTHTET ], 4Hja je PyHKIMOHA/TIHA BAa/IyTa jallaHCKMU jeH, je eMUTOBA0 NETOr0AUIIbM AYT ca PUKCHOM
CTONOM Ha 5 MIJIMOHA aMepHYKUX Jojapa. Takohe, oH noceayje o6Be3Huny ca PUKCHOM CTOIIOM Ha
neT roJMHa o/, 5 MIJINOHA aMepHYKUX J0/1apa Kojy je K1acudHKOBaO0 Kao pacnoJioKUBY 3a IPOAAjy.
Moxxe iu EHTHTET ] A2 HAa3HA4YU CBOjy 06aBe3y y aMepUYKHM [ 0/1apUMa Kao MHCTPYMEHT XeIMHra y
XeUHry ¢pep BpeJHOCTH LieJIOKyNHe U3JI0:KEHOCTHU pep BpeJHOCTH CBOje 06Be3HHILe Y aMEPUYKUM
AoJjiapuma?

He. MPC-JC 29.81 no3BoJbaBa Jja ce HeJlepuBaT KOPUCTH Ka0 MHCTPYMEHT XeIMHIa CaMO 3a XEeIUHT IeBU3HOT
pu3snka. O06BEe3HUIA eHTUTETA | UMa U3JI0KEHOCT Gpep BpeJHOCTH Ka CTPAHOj BaJyTH, IPpOMeHaMa KaMaTHe
CTOIle U KPeJMUTHOM PU3HUKY.

Wnu, Moxke /11 06aBe3a y aMepUyYKHUM A0/1apuMa Aa ce Ha3HAa4H4 Kao XelluHT ¢ep BpeAHOCTH I
XEIJMHT TOKOBAa rOTOBMHE AeBH3He KOMIIOHEHTe 06Be3HuIe?

Ja. MehyTHUM, payyHOBO/CTBO Xe[JMHI'a HUje HEONX0/JHO 3aTO LITO Ce ¥ aMOPTH30BaHa BpeHOCT
VHCTPYMEHTa Xe[IMHTa U CTaBKa Xe[IMHra IOHOBHO 0/iMepaBajy KopulihemeM 3aKk/by4HUX KypceBa. bes
0631pa Ha To Jja 11 EHTUTeT ] Ha3HaYaBa OJHOC KA0 XelJMHT TOKOBAa 'OTOBHUHE UJIM XeUHT ¢ep BPeLHOCTH,
edekaT Ha cyGULUT U JedUUT je UcTU. CBaKM JOOUTAK UJIM I'YOUTAK OJ] HeJlepUBaTHOT UHCTPYMEHTA
XelJMHra Ha3HaY€eHOoT Kao XelIUHT ¢pep BpeJHOCTH ce 0/iMax pHU3Haje y cYQULUTY UIU AePULUTY Aa OU
0/IroBapao NpU3HaBaky IPOMeHe Kypca KOjU BaXkKM 3a TPEHYTHY NPOJajy BaJlyTe CTaBKe Xe[IMHra y
cybuuuty unm fepunurykako saxrera MPC-JC 4.

F.1.2 XenuHr HeAepuBaTHUM (PUHAHCUjCKUM CPeJCTBOM HJIU 06aBE30M

dyHkuuoHa/Ha BajyTta EHTHTeTA | je jannaHCKH jeH. OH je eMHUTOBAO AYKHUYKH HHCTPYMEHT ca
¢duKcHOM cTOIIOM M MOJIYyTrOAMIIKLUM HCIJIATaMa KaMaTe KOojy JocneBa 3a ABe roJ1He ca IJIaBHMLOM
0/, 5 MIJIMOHA aMepHYKHUX AoJiapa. OH ce Takolhe o6aBe3ao Ha NpoAajy 5 MUJIMOHA aMepUYKHX JoJ1apa
ca pUKCHOM CTOIIOM KOja AocCIeBa 3a JiBe FroAUHEe M Koja ce paYyHOBOACTBEHO He 06yXBaTa Kao
AepUBarT 3aTo LITO je U3y3eTak 0 yo6uuajeHe npojaja u3 naparpada 4. Moxe siu EHTuTeT ] Aa
Ha3Ha4yM 06aBe3y y aMepHUYKHMM A0JIapyuMa Kao XelUHT ¢pep BPpeAHOCTH LieJIOKyITHe U3/10)KEHOCTH
HheHe 06aBe3e 0 NpoJajyu ca MKCHOM IIEHOM M /ia ce KBa/IM(PHUKyje 3a padyyHOBOACTBO XelJMHra?

He. MPC-JC 29.81 no3BoJ/baBa Jja ce HeJlepUuBaTHO CPeJICTBO UM 06aBe3a KOPUCTH Kao MHCTPYMEHT XelIMHTa



3a XeIMHT JIeBU3HOT pHU3HKa.

Wnu, moxke iu EHTHTET ] Aa Ha3HA4YU 06aBe3y y aMepUYKHUM J0/IapMMa Kao XelJMHTI TOKOBa TOTOBHHE

JAeBHU3He U3JI0KeHOCTH KOjH je y Be3M ca 6yayhuMm npuMameM aMepHYKUX J0/1apa y 06aBe3u 0

npojaju ca UKCHOM IleHOM?

Ja. MPC-]JC 29 no3Bo/baBa Ha3HaYaBak-€ HEJIEPUBATHOT CPe/CTBA UK 00aBe3e Kao UHCTPYMEHTA XelIMHTa y

XelJMHTY TOKOBA FOTOBHHE 360T M3J/I0)KEHOCTH IpOMeHaMa JIeBU3HUX KypceBa yTBpheHe o6aBese (MPC-JC

29.97). CBaku 106UTAK WU T'YyOUTAK OJ HeZIEPUBAaTHOT HHCTPYMEHTA XEIIMHTa KOjU Ce MMPU3Haje y HETO

MMOBHMHH/KaNUTaly TOKOM [leproJia Koju npeTxoAu 6yaAyhoj npojajy ce npusHaje y cyQULATY WU

JebuuTy Kaja ce npojaja us3spuu (MPC-]JC 29.106).

Wim, moxke i EHTHTET | J]a Ha3Ha4M 06aBe3y O NPOJajy KA0 HHCTPYMEHT XeJIUHIa yMeCTO Kao CTaBKy

XejuHra?

He. CaMo lepyBaTHU UHCTPYMEHT WJIM HeJlepuBaTHO GUHAHCHjCKO CPEICTBO UM 06aBe3a ce MOTy

Ha3HAUYMUTH Ka0 MHCTPYMEHT XelJMHIa Y XelIUHTY JIeBU3HOT pU3HKA. YTBpheHa ob6aBe3a He MOXe Jia ce

Ha3Ha4M Kao MHCTPYMEHT xelluHra. MehyTHM, ako ce 3axTeBa /ja ce [leBU3Ha KOMIIOHEHTa o6aBese 0 MpoJaju

oABoju Kao yrpabeHu gepuBat o MPC-JC 29.12 u MPC-JC 29.AG46(z), morsa 64 ia ce Ha3HA4YM Kao

MHCTPYMEHT Xe[IMHIa y XeIUHTY U3JI0’)KEHOCTH TpoMeHaMa ¢ep BpeJHOCTH M3HOCa Ha Jocnehy ayra koju ce

MO2Ke IPUITUCATH JJeBU3SHOM PU3HUKY.

F.1.3 Pa4yHOBO/JCTBO XejlUHTra: Kopuimhemwe NpoAaTHX ONHUja Yy KOMOGMHOBAHUM HHCTPYMEHTHUMA

XelMHra

IIutame (a) - Ja i1 MPC-JC 29.AG127 uckbyuyje kopumhewe kKaMaTHOT pacnoHa UJIM APYyror

JAepUBAaTHOT MHCTPYMeHTa KOju YMHU KOMIIOHEHTY NpoJjaTe Olliije U KOMIOHEHTY Kyl/beHe onuuje

Kao MHCTPYMEHT XelnuHra?

3aBucu. KaMaTHM pacnoH WM JPYTH AepUBAaTHU HHCTPYMEHT KOjU 00yXBaTa IPOAATY ONLHjy He MOXKe OUTH

Ha3Ha4yeH Kao UHCTPYMEHT XelIMHTIa aKo je TO HeTOo npojaTa onuuja, 3ato wrto MPC-JC 29.AG127 uckmyuyje

Kopuuhemwe MpojaTe ONIKje KAa0 MHCTPYMEHTA XEJMHIa OCUM aKO OH HHje Ha3HadeH Kao npebujame

KyIlJbeHe oniuje. KaMaTHUM pacloH WK JpyTH JepuBaTHU UHCTPYMEHT KOjU 06yxBaTa NpoAaTy ONLUjY

MO>Ke OUTH Ha3HaueH Kao MHCTPYMEHT XelIMHTa, UIaK, aKo je KOMOHUHalMja HeTO KyIl/beHa ONLuja UiH

KaMaTHH PaclloH ca BpejHolhy Hy.1a.

IIutame (6) - Koju pakTopu yKkasyjy Ha TO Ja KaMaTHU PACHOH WIH APYrd AePUBAaTHU UHCTPYMEHT

KOjU YMHHU KOMIIOHEHTY NpojaTe oNlMje ¥ KOMIIOHEHTY KyIl/beHe ONIMje H1je HeTo npojaTta onumja?

Cnepehu pakTOpH CBU 3ajeJHO HArOBELITABAjy a KAMAaTHU PACIOH WJIH APYTH IepUBATHU UHCTPYMEHT KOjU

o0yxXBaTa MpoJaTy OILHjy HUje HETO MpoaaTa oniuja:

(a) HukakBa HeTO mpeMHja HUje MpUMJ/beHAa HU Ha MOYETKY HU Y TOKY Tpajatba KOMOHWHAIMje OMIiHja.
OGesiexxje Koje pasjiMKyje HpoJaTy OINIHUjy je MOTBpJAa O NpUjeMy NpeMuje paju KoMIeH3aluje
Npo/iaBILy ONIyje 360T PU3MKa KOM Ce U3JI0XKHO.

(6) OcuMm LeHa U3BpIIEHA, K/bYYHU YCJIOBU KOMIIOHEHTE NPOJATE ONIMje U KOMIIOHEHTE KyIlJbeHe ONIjuje
cy ucTH (yk/by4yjyhu u ocHOBHY BapujabJy UK BapujabJie, JeHOMUHALW]jy BaayTe U AaTyM Jocneha).
Takohe, XMNIOTETUYKU U3HOC KOMIIOHEHTe NpoJjaTe oNuuje HUje BehM O/ XUMNOTETHYKOT H3HOCA
KOMIIOHEHTe KyIlJbeHe OIlyje.

F.1.4  HWHTepHM XelUHT

Heku eHTHTETH KOPHCTe HHTEPHE JlepUBaTHe YyroBope (MHTepHe XelIMHIe) 3a NPEeHOC U3/10KEHOCTH

pu3uKy u3Meby pa3IMYUTHX eHTUTETA YHyTap eKOHOMCKOT eHTHTEeTAa UJIH 0Jie/beha Y OKBUPY je AHOT

npaBHor eHTuTeTa. Jla i MPC-JC 29.82 3a6pamyje pauyyHOBOACTBO XE[IUHIa Y TAKBUM cJIy4yajeBUMa?

Ja, y caydajy fa cy epuBaTHU yrOBOPH 3a EHTUTET 0 KOM ce u3BeliTaBa uHTepHu. MPC-JC 29 He ozpebyje

KaKo HEKM eHTUTeT Tpeba Jja ynpaBsba pu3srkoM. MehyTHUM, OH HAaBOAM [Jia Ce UHTEpHe XelIMHT TPaHCaKLHje

He KBaJIMPUKY]jy 32 pauyyHOBO/CTBO xelInHTa. OBO ce npuMemyje U (a) y KOHCONUA0BAaHUM PUHAHCHjCKUM

M3BelLITajuMa 3a Xe|IUHI TPaHCaKIHje YHyTap eKOHOMCKOT eHTUTeTa, U (6) y nojeANHAYHUM UJIM 3aCeOHUM

$YHaHCHjCKUM M3BelITajuMa IPaBHOT eHTUTEeTa 3a XeLIMHT TpaHcakluje uaMmehy ofie/berrMa jeiHOT

eHTUTeTa. [I[pUHIIMNY cacTaB/batba KOHCONIHAOBAaHUX QUHAHCHjCKUX U3BeLITaja 3aXxTeBajy “za ce y

NOTHNYHOCTH eJIMMUHHUIY GUJIaHCH, TPaHCAKLMje, IPUXOJU U PACXOAU YHYTap eKOHOMCKOT eHTUTeTa”.

(MPC-]JC 6.49).

Ca fpyre cTpaHe, Xe|JUHT TpaHCaKI{ja yHyTap eKOHOMCKOT eHTUTETA Ce MOKe Ha3HAaYUTH Kao XelJUHT Y

nojeJTMHAYHUM WJIM 3aCeOHUM GHUHAHCHU]CKUM U3BEITajuMa N0jeJUHAYHOT eHTUTETa, aKO TPaHCaKIyja

YHyTap rpylie npeJcTaB/ba eKCTEPHY TPAHCAKLH]jy U3 epClIeKTHBE eKOHOMCKOT eHTUTeTa. [lopeg Tora, ako



ce MHTEePHHU YyroBop Npebuja ca eKCTePHOM CTPAHOM, eKCTEPHH YTOBOP Ce MOXe CMaTpaTH HHCTPYMEHTOM
XelIMHTa U OJIHOC XelJUHIa Ce MOKe KBIMPUKOBATH 3a PAaYyHOBOJCTBO XEIJMHTa.
Crnenehe craBke ykpaTko usHoce npuMeHy MPC-JC 29 Ha UHTepHe XeIUHT TPaHCaKLUje:

. MPC-JC 29 He HcK/bydyje HEKM eHTUTET o[, Kopullhewma HHTEPHUX JepUBATHUX yroBopa 3a CBpXe
ynpaB/bakba PU3MKOM U He HCK/bydyje aKyMyJMparwe WHTEPHUX JlepuBaTa Ha HUBOY OJlarajHe WJM Heke
JlpyTe LleHTpaJ/iHe JIoKallije, TaKO Jja Ce pU3MKOM MOXKe YIIpaB/baTH Ha HUBOY L|eJIOT eHTUTETA UM Ha HEKOM
BUILIEM HUBOY HETO LITO je 3aceGHU PaBHU EHTUTET UJIU OJe/betbe.

. WHTepHU AepHBaTHU yroBOpH M3MeDhy /Ba 3ace6Ha eHTUTETa yHyTap eKOHOMCKOT eHTUTeTa MOr'y Ja
ce kBaJMQUKYjy 3a pad4yHOBOACTBO XElJMHTa 0J] CTPAHe CaMUX THUX €eHTUTETa y lbUXOBUM I0jeJUHAYHUM WU
3ace6HMM (UHAHCHjCKUM M3BeEITajuMa, YaK M aK0 Ce HHTEPHU YroBOpU He mpebUjajy JepuBaTHUM
yroBOpHUMa Ca EKCTEPHOM CTPAHOM Y OJJHOCY Ha KOHCOJIUA0BAHY pymy.

. WHTEepHU AepuBaTHH YyroBopu u3MeDy /Ba 3acebHa ofie/beba YHYTap HUCTOr NMPABHOT €HTUTETA Ce
MOTYy KBaJMPUKOBATH 3a pPAYyHOBOJACTBO XelMHIra y MOjeINHAYHUM WJIM 3aceOHUM (UHAHCHjCKUM
M3BellTajuMa TOT MPaBGOr EHTHUTETA CaMO aKO Ce UHTEPHH YroBOpHU Mpebujajy JepuBaTHUM yroBOpUMa ca
€KCTEepPHOM CTPAHOM Yy O/IHOCY Ha MPaBHU EHTHUTET.

. WHTEepHU AepuBaTHH yroBopu U3Melhy 3aceOHUX 0/le/beba YHYTAP UCTOT PABHOT EHTUTETA U U3Mehy
3ace0HUX EHTUTETA YHYTap eKOHOMCKOT eHTHUTETA Ce MOTY KBaJM(UKOBATH 3a PAYyHOBOJCTBO XEUHTA y
KOHCOJIMJIOBAHUM GHHAHCHjCKUM M3BELITajHMa CaMO aKO Ce WHTEPHU YroBOpU Npedujajy AepuBaTHUM
yroBOpHMa Ca eKCTEPHOM CTPAHOM Y OJJHOCY Ha EKOHOMCKU EHTHUTET.

. AKO ce UHTEpHH JlepUBaTHU YTOBOPH He NpebHjajy JepuBaTHUM yrOBOpHUMa Ca eKCTEPHUM CTpaHaMa,
kopuihewe padyyHOBOACTBA XeJMHIra OJf CTpaHe eHTHUTeTa yHyTap TIpyle U oJe/bera KOopHullhemeM
MHTEPHHUX YTOBOpa Ce MOpa CTOPHUPATH NPUJIMKOM KOHCOJIUJALH]e.

Ja unyctpyjeMo: GUHAHCHjCKO Ofie/berbe eHTUTETa A 3aK/byuyje MHTEPHU KaMaTHU CBOII ca pyrUM
o/le/bebeM UCTOT eHTHUTeTa. CBpXa je [ia ce U3BPIIU XeIMHT U3JI0KEHOCTH PU3UKY KaMaTHHUX CTOIa 3ajMa
(msu rpyme cIMYHUX 3ajMOBa) y nopTdesby 3ajMoBa. [1o cBony, puHAHCH]CKO 0Jle/beHbE BPUIU GUKCHE
HCIJIaTe KaMaTe [0CJI0OBHOM O/ieJ/betby U 3ay3BpaT J061ja Bapujabu/IHe yIlJlaTe KaMaTHe CTOTIe.

AKO MHCTPYMEHT X€elIMHIa HUje cTedeH of ekcTepHe cTpaHe, MPC-JC 29 He 103B0J/baBa payyHOBO/CTBO
XelIMHTa 3a XeIMHT TpaHCaKLH]jy Kojy Bpille GUHAHCHUjCKO U ocTaa ofe/berwa. MPC-JC 29.82 ykasyje fa camo
JlepUBaTH KOjU YKJ/byUyjy eKCTepHYy CTPaHy y OHOCY Ha Taj EHTUTET MOy OUTH Ha3HauYeHU Kao
MHCTPYMEHTH XelIMHIa Y, 1LITa BUIlle, ]a CBU JOOUIM WJIM IT'YyOULM y TPaHCAaKLMjaMa YHYyTap eKOHOMCKOT
€HTHUTEeTAa WUJIU YHYTap NojeJUHAaYHOT eHTUTeTa Tpeba Jja ce eJIMMUHUIILY IPUJIMKOM KoHcouganje. Ctora,
TpaHCaKIje U3Mehy pas/IMuUTHX 0/le/beba YHYyTap eHTUTeTa A ce He KBaTMQHUKY]y 3a pauyHOBOCTBO
XelluHra y QUHAHCHjCKUM U3BelITajuMa eHTUTeTa A. CIMYHO, TpaHCaKIyje u3Melhy pasInuuTUX EHTUTETa
YHYTap eKOHOMCKOT eHTHUTETA Ce He KBaIMPHUKYjy 3a pauyHOBO/CTBO Xe[IMHIa IPUJIMKOM KOHCOJHALMje
dUHaHCHjCKUX U3BELITaja.

MebyTuM, ako opeJ UHTEPHOT CBOIA U3 IPETXOAHOT IPUMepa, OCJ0BHO 0/le/betbe 3aK/bYYH CBOIl KAMaTHe
CTOIIe UJIU JJPYTH YTOBOP Ca eKCTEPHOM CTPaHOM Koja Tpebuja U3/10’)KeHOCT Koja je IpeAMeT XelJUHTa Y
WHTEPHOM CBOIy, pa4yHOBO/CTBO XelIUHTa ce f03BosbaBa 1o MPC-]JC 29. Y cBpxe MPC-JC 29, cTaBka XellMHra
je 3ajaM (MM rpymna cIMYHHUX 3ajMOBa) y GUHAHCHjCKOM OJie/bebY, @ MHCTPYMEHT XE[IMHTa je eKCTEPHHU
KaMaTHH CBOI UJIY APYTH YTOBOP.

[TocnoBHO ofie/berbe MOXKe arperupaTy HeKOJIMKO MHTEPHUX CBOMIOBA /M BbUXOBUX JleJI0Ba KOjU ce
Mehyco6HO He npebujajy U Aa 3aK/by4uH JlepuBaTHU YTOBOP ca jeAHOM TpehoM cTpaHOM Koju Ipebuja YKy HYy
ussoxeHocT. [lo MPC-JC 29, TakBe ekcTepHe XELIMHT TpaHCaKIlyje ce MOry KBaJupUKOBaTH 3a
pavyyHOBO/CTBO XelIMHTa 10/ YCJIOBOM Jia Cy CTaBKe XelIMHra y ¢UHaHCHjCKOM o/iesbery YTBPheHe, Kao U Aa
Cy 3aJI0BOJbEHU JIPYTH YCJIOBHU 32 Pa4YYHOBOZCTBO XellMHTa. Tpe6a mpuMeTUTH, Unak, 7a MPC-JC 29.88 He
Jl03B0JbaBa PAaYyHOBO/ICTBO XEeIMHTA 32 HHBECTHULIH]je Koje ce Ap:ke [0 Aocieha ako je pU3UK KOjU je mpeaMeT
XelJMHTa U3JI0’)KeHOCT MPpOMeHaMa KaMaTHUX CToIa.

F.1.5 IIpe6ujame HHTEPHUX AEPUBATHUX YTOBOPA KOjH ce KOPUCTE 3a yIIpaB/balbe PU3HKOM 0/
KaMaTHe cTomne

Axo peHTpasHa ¢UHAHCHjCKa CIy:K6a 3aK/byYd UHTEPHH AEPUBATHH YroBOP Ca KOHTPOJIMCAaHUM
€HTUTETHMA U Pa3/IMYUTHM OJe/behiMa YHYTap €eKOHOMCKOT €HTUTETAa 3a yNpaB/balkbe PU3UKOM O],
KaMaTHe CTole Ha [EeHTPaJM30BaHOj OCHOBH, MOTry JIM TH YroBopM Ja ce KBaludukyjy 3a
PavYyHOBOJACTBO XelJMHTa Y KOHCOJIUJ0BAaHUM (PUHAHCHCKUM M3BEIITajUMa aKoO ce, Mpe 3allTUTE OJ



pH3MKa, MHTEPHU YTOBOPH NMPBO MOPaBHajy jelaH MpeMa JpyroMm, a OHJa ce HeTO U3JI0KEHOCT npeduje
Ha TP>KHUIITY Ca eKCTEPHUM JAePUBAaTHUM yroBopuma?

He. UHTepHM yroBOp Ha3HaYeH Ha HUBOY KOHTPOJIMCAHOT €eHTUTEeTa UJIH Of CTPaHe o/ie/betba Kao XeIUHT
MMa 3a pe3yJiTaT IpM3HaBame poMeHa ¢ep BpeJHOCTH CTaBKe Koja je mpeJMeT XelJMHIra y cyQUIUTY WK
JebuuuTy (xeyvHr Gpep BpeJHOCTH) WM IpHU3HABake NpoMeHa ¢pep BpeJHOCTH UHTEPHOT JilepuBaTta y
HeTO MMOBMHU /KaNnuTaay (XeIMHT TOKOBA roToBUHe). HeMa ocHOBe 3a MpoMeHy oiMepaBaa CBOjCTBa
CTaBKe Koja je IpeiMeT XelIMHTa Y Xe[IUHTY ¢pep BpeJHOCTH OCHUM aKO Ce U3JI0KEHOCT He pebuja eKCTePHUM
JNepuBaToM. Takohe HeMa OCHOBe 3a IPHU3HaBak€ J0OUTKA UM I'YOUTKA HA UHTEPHU JlepUBaT y HETO
MMOBHHA/KaNWUTaJl 3a jeJJaH eHTUTET U ’eTr0BO NPU3HaBamwe Y CyGULUTY WK AeULUTY APYTror eHTUTeTa
OCHM aKo ce He Ipebuja eKCTEPHUM JlepuBaTOM. Y c/y4ajeBUMa IJie ce JiBa UM BUIlle UHTEpHA JilepuBaTa
KOPHCTe 3a yIpaB/balbe PU3UKOM KaMaTHHUX CTONA Ha CpeJiICTBUMA UJIM 06aBe3aMa y KOHTPOJIMCAHOM
€HTUTETY WJIM Ha HUBOY O/le/belba, U TU MHTEPHHU JlepHUBaTH ce pebHrjajy Ha HUBOY LieHTpaJHe QUHAHCHjCKe
cnyx6e, ebekaT Ha3HaYaBaka MHTEPHUX JilepMBaTa Kao MHCTPyMeHaTa XelIMHra je Jja 6U ce HeJlepuBaTHe
M3JI0’KEHOCTH Koje Cy NpeIMeT XelIMHra Y KOHTPOJIMCAHUM eHTUTETHMA UJIH Ofle/bebMMa KOPUCTUIIE 3a
Mehyco6HO npebujare Npu KOHCONMUAALMjU. Y ckaay ca TuM, nourro MPC-JC 29.81 He no3Bo/baBa
Ha3HayaBakbe HeJlepuBaTa Kao MHCTPyMeHaTa XelJMHIa, OCUM 3a JleBU3He U3JI0KEeHOCTH, pe3yJ/ITaTH
pavyyHOBO/ICTBA XeIMHTa 0/ Kopulllemba MHTEPHUX JlepUBaTa Y KOHTPOJMCAHUM eHTUTeTUMa WU
o/le/bebMMa KOju HUCY 3aliTHheHu o/ pu3vKa oMoy eKCTepHUX CTpaHa Mopajy OMTH CTOPHUPAHU IpU
KOHCOJIUJALH]jU.

Tpeba npuMeTuTH, UNaK, ja Hehe 6UTH edekTa HA CyGUIUT WM JePULUT U HETO UMOBUHY /KanuTas 360r
TOra IITO Ce CTOPHUPA epeKaT pauyHOBO/CTBA XeIMHIa IPY KOHCOJIMJALUjH 332 UHTEPHE JlepUBaTe KOju ce
Mehyco6HO mpebujajy Ha HUBOY KOHCOJTH/AIIHje, aKO ce KOPUCTe 32 UCTY BPCTY OJHOCA XEIIUHTA Y
KOHTPOJIMCAaHUM eHTUTEeTHMa UJIM OJle/bebUMa U, Y C/1y4ajy Xe[IMHIa TOKOBAa FTOTOBHUHE, TAMO I'/le CTaBKe
Koje cy IpeJiMeT XelUHTa yTUYYy Ha CyQULIUT WK JePULUT y ucTOM nepuoAy. Kao to ce ”HTepHU
JlepuBaTH NpebHUjajy Ha HUBOY LieHTpasHe GUHAHCH]jCKe CIyXk0e, hbUX0BO KopHIlheme Kao xeluHra gep
BPEJHOCTH O/ CTPaHe /iBa 3ace6Ha EHTUTETA UM OJie/betha y OKBUPY KOHCOJIMJ0BaHe rpyne he Takohe
MMaTH 3a pe3yJiTaT npedujame n3Hoca pep BpeAHOCTH NPU3HATUX ¥ CyQUIHUTY UJIH AePULHUTY, 3 FBUXOBO
Kopuihemwe Kao XejJMHra TOKOBa TOTOBUHE OJ1 CTPaHe /iBa 3ace6Ha eHTUTEeTA UJIH O/Ie/beba Y OKBUPY
KOHCoJIH/I0BaHe rpyme he Takohe UMaTH 3a pe3y/TaT U3HOCe ¢pep BPeJHOCTH KOju ce MehycoOGHO npebujajy y
HeTO MMOBMHU/KanuTaay. MehyTum, Moxe noctojaTv epekaT Ha I10jeJUHAUYHE JIMHHUjCKe CTAaBKe U y
KOHCOJIM/JJ0BAHOM U3BeIlTajy 0 yKYIIHOM pe3y/TaTy U Y KOHCOJIMJ0BAaHOM M3BellTajy 0 ¢UHAHCHjCKO]j
MO3UIIMjH, HA TPUMep KaJla ce MHTepPHHU JlepyuBaTH KojUMa ce BpPIIU XeIUHT cpeJcTaBa (UM o6aBesa) y
XeIUHTY Gpep BpeJHOCTH Npebrjajy MHTEPHUM JlepUuBaTHMa KOjU Ce KOPUCTe Kao XeIUHT ¢pep BPpeJHOCTU
JpyTUX cpescTaBa (Miu 06aBe3a) Koja ce IPU3HAjy ¥ Pa3IMYUTO]j IMHU]CKOj CTABKY U3BEIITAja O
$UHAHCHjCKOj TO3ULMjH UM U3BeIlTaja 0 YKYMHOM pe3yJtaTy. [lopes Tora, 0 OHOT cTeneHa Jj0 KOr ce jeiaH
O/l UHTEPHHUX YTOBOPa KOPUCTH Kao XelJMHT TOKOBAa FTOTOBMHE U PYTH Kao XelJUHT ¢pep BpeJHOCTH,
NPU3HATH AOOUIM U TyOULU ce He 6U pebujaiu MourtTo 6u ce 06UTaK (UM r'y6UTAK) HA UHTEPHOM
JlepUBaTy KOjU ce KOPUCTHU Kao XelJUHT ¢pep BpeJHOCTH IPU3HABao Y CyGULUTY UM AePULUTY, a
ojrosapajyhu ry6uTak (Miu fo6UTaK) HAa MHTEPHOM JlepUBaTy KOjH ce KOPUCTH Kao XeIMHT TOKOBa
rOTOBHMHE OU ce IPU3HABA0 y HETO KMOBUHU/KalUTay.

[Tutame F.1.4 onucyje npuMmeHy MPC-]JC 29 Ha UHTepHe XelIMHT TpaHCaKIHje.

F.1.6  IIpeGujame MHTEPHHUX AePUBATHHUX yroBopa

KOjH ce KOpHCTe 3a ynpaB/bame JeBU3HUM PU3UKOM

AKo neHTpa/sHa QMHAHCHjCKA CAY>K0a 3aK/by4Yd HHTEPHE JepUBaTHEe YyTOBOPe Ca KOHTPOJIMCAHUM
€HTUTeTHMa M Pa3JIuYUTHM OJe/behbiMa YHYTap KOHCOJITUAOBAHOT eKOHOMCKOT eHTHTETA 3a
ynpas/bame AeBU3HUM PU3HKOM Ha IleHTPaJIu30BaHOj OCHOBH, MOTY JIU TH YTOBOPH Aa ce KOPUCTe Kao
OCHOBA 3a HJeHTUPHUKOBaIhe eKCTepPHUX TPaHCaKIUja Koje ce KBAIM(PUKYjy 3a pa4yHOBOACTBO
XelIMHIa y KOHCOJIMAOBaHUM PMHAHCHjCKMM M3BellTajuMa ako ce, Ipe 3allTUTe Of PU3HUKa, UHTEPHU
YroBOopM NpBO NOpPaBHAjy jeAaH NpeMa APYyroM, a OHAA Ce HETO M3JI0KEeHOCT Npe6Hja 3aK/by4YrBambeM
JAepUBATHOT yroBopa ca eKCTEpHOM CTpaHOM?

3aBucu. MPC-JC 6 KoHconudoeaHu u 3acebHU (hUHAHCUJCKU U38ewmaju 3aXTeBa /ia ce CBe HHTepHe
TpaHCaKIMje eJJTMMUHHUITY U3 KOHCOJIM/I0BaHUX QUHAHCHjCKUX 3BelTaja. Kao mTo je pasmorpeHo y MPC-]C
29.82, uHTepHe XelMHT TpaHCaKIyje ce He KBaJUPHUKYjy 3a pauyHOBO/ACTBO Xe|JUHIa Y KOHCOJIUJ0BaHUM
¢drHaHCHjCKUM H3BelITajuMa rpye. [I[peMa ToMe, ako eHTUTET XeJId ia IOCTUTHe Pa4yHOBO/JCTBO XelIMHTa
y KOHCOJIM/I0BaHUM PUHAHCHjCKUM M3BelITajuMa, OH MOpa /ia Ha3HauM OJHOC XelJUHTa usmehy



kBaJMUKyjyher eKCTepHOI MHCTPYMEHTa XelJMHra U KBaarnduKyjyhe cTaBKe XellMHra.

Kao mrto je pasmaTtpaHo y [lutamy F.1.5, pauyHoBo/icTBeHU edeKaT ABa UM BULIe HHTEPHA JepuBaTa Koja
ce KOPUCTe 3a yIIpaB/bakbe PU3UKOM 0/ KaMaTHe CTOIle Ha HUBOY KOHTPOJIMCAHUX eHTHUTETA WU O/le/bera U
Koja ce mpe6Hjajy Ha HUBOY IieHTpasiHe QUHAHCHUjCKe CIyKOe je Taj Aa 6U ce HeJlepuBaTHE U3JI0KEHOCTH Koje
Cy npeMeT Xe[JMHra Ha TUM HMBOMMa KOPUCTHUJIe 3a Mehyco6HO npebujame py KoHcoauAanyju. Hema
edekTa Ha CyGUUUT UK JeQULUT UM HETO UMOBHHY/KalUTaJl aKo ce: (a) UHTepHHU JlepUBaTH KOPUCTe Y
HCTOj BPCTH OAHOCA XELIMHTA (TO jecT, XelJUHTY dep BpeJHOCTH UJIM XeLIMHTY TOKOBa TOTOBHHE) U (6) ¥
C/1y4ajy XejlMHra TOKOBa FOTOBHHE, CBU JlepUBATHU JA0OUIM WM T'yOUIM IPU3HATH Ha IOYETKY y HETO
MMOBHUHH/KaNUTaly, peKJacuPUKyjy U3 KanuTala y CyQUIUT UK AePULUT y UCTOM NIEPUOAY / UCTUM
nepuoauMa. Kazia cy oBa fiBa yc/ioBa UCIIyHeHa, J0OULM UM TyOUIM 0] UHTEPHUX JlepuBaTa Koju cy
NPU3HATH Y CYQUIUTY WU JePULUTY UK Yy HETO UMOBUHHU /KanuTaay 6uhe nmpebujeHU NPUINKOM
KOHCOJIMJjalyje, pe3yATupajyhn  UcTUM cyGUIUTOM UM JePUIMTOM U YKYIHUM OCTAJIMM Pe3yJITaTOM
Kao Jia Cy TH [lepuBaTH OUJIM eJTMUMHUHHUCaHU. MehyTHUM, Moxxe 6UTH edeKTa Ha NojeJUHaUYHe JIMHUjCKe
CTaBKe, U ¥ KOHCOJIUZ,0BAaHOM U3BeIITajy 0 IpOMeHaMa Ha HeTO UMOBUHH /KaNUTaly U Y KOHCOJHUA0BaHOM
M3BeLITajy 0 UHAHCHUjCKOj TO3ULM]jH, KOjU ce Mopajy eauMuHUcaTH. [lopes Tora, moctoju epekat Ha
cyGUIUT WM feULUT U Ha HETO UMOBHHY/KaNKTaJl aKo ce HEKH 0J] UHTEPHUX JlepuBaTa Koju ce
Mehyco6HO mpebujajy KOpHUCTe ¥ XeJMHTY TOKOBAa FTOTOBUHE, ZIOK Ce APYTH KOPUCTE ¥ XeIUHTY dep
BpeaHocTH. [locToju u edekaT Ha cyPUIUT MK AePUIUT U HETO MMOBUHY/KaNuTaJ 3a UHTEPHE JlepuBaTe
Koju ce Mehyco6GHO TpebHjajy ¥ KOjU ce KOPUCTeE y XEIIMHTY TOKOBA TOTOBHHE, aKO Ce JIepUBAaTHU AOOUIH U
ry6uLY NPBOOMTHO NPU3HATH Y HETO MMOBUHH /KaNUTaly peKkJacuQUKYjy U3 KanuTala y CyGULUT U
JedUuT 3a pasinyUTe nepuo/e (jep cTaBKe Xe[IMHra YTU4y Ha CYQULIUT UM AePULUT y pa3JIuIuTUM
nepuoauMa).

IlITo ce T4e IeBU3HOT PU3MKA, 10/ YCJIOBOM Jja UHTEPHHU JIepUBaTH IIPEACTaB/bajy NPEHOC JeBU3HOT
pY3MKa Ha OCHOBHA HeJlepUBaTHA CPe/CTBaA UK 06aBe3e, pauyHOBOJCTBO XE[IMHTA Ce MOKe TPUMEHUTH
3aro mrro MPC-JC 29.81 no3BoJbaBa Jja ce HeZlepruBaTHO GUHAHCHjCKO CPEeJICTBO UJIM 06aBe3a Ha3HAYaBajy
Kao MHCTPYMEHT XelJMHIa 3a CBpXe PauyHOBO/CTBA Xe|IMHIa IPU XeIUHTY JIeBU3HOT PU3HKA. Y CKJIaJy ca
THUM, y OBOM CJIy4yajy, UHTePHHU JlepUBaTHH YTOBOPH Ce MOT'Y KOPUCTUTH Kao OCHOBA 3a UAEHTUPHUKOBAbE
eKCTepHUX TPaHCaKI1ja Koje ce KBaTUPHUKY]jy 3a pauyHOBOACTBO Xe|IUHIa Y KOHCOJIM/I0BaHUM
dUHaAHCHjCKUM U3BelITajuMa YakK U KaJia ce Mehyco6Ho npebujajy. MehyTuM, 3a KOHCOIMJ0BaHe
¢dUHAHCHjCKe U3BeIITaje, HEOIXO/AHO je HA3HAYUTH O/IHOC Xe[IMHTa TaKo Zja OH 00yXBaTa CaMo eKCTepHE
TpaHCaKLuje.

[llTaBuIlle, EHTUTET HE MOXKe MPUMEHUBATH PA4yHOBO/CTBO XEIIMHTA 10 CTENeHA Y KOM /IBa HUJIM BULIE
VHTEepHHUX JiepruBaTa Koju ce Mehyco6HO npebujajy npescTaB/bajy NIPeHoC AeBU3HOT pU3MKa Ha OCHOBHE
npe/BUbheHe TpaHCaKlMje UM HeIpU3HaTe yTBpheHe o6aBese. To je 3aTO LITO ce HelIpHU3HATa yTBpheHa
o6aBe3a WM npejBUbheHa TpaHcaKLMja He KBaJIUPUKYjy Kao UHCTpyMeHT xeyuHra npema MPC-JC 29. Y
CKJIaJly ca TUM, Y OBOM CJIy4ajy UHTEPHHU [IepUBATH HE MOT'Y Ce KOPUCTUTH Kao OCHOBA 3a UeHTUDHUKOBAE
eKCTepHUX TPaHCaKIHja Koje ce KBaTUUKYjy 3a pauyHOBO/CTBO XeIMHIa Y KOHCOJIM/I0BAaHUM
durHaHCHjcKUM u3BelITajuMa. Kao pesysitat, cBaku KyMyJJaTUBHH HETO JJOGUTAK UJIM IyOUTAaK HA MHTEPHOM
JlepUBaTy KOjU je 610 YK/by4yeH y NO4eTHY KEbUTOBO/ACTBEHY BPeJHOCT Cpe/iCTBa U/ 06aBe3a (KOpUroBame
OCHOBE) WJIM je OO0 MPU3HAT Y HETO UMOBUHHU /KaNuTaNy, 6M MOpPao Aa ce CTOPHUPA IPU KOHCOTUJALU)U aKO
ce He MOKe IPUKa3aTH [ia je MHTEPHHU JilepuBaT 3a lpebujarbe Npe/iCcTaB/bao MPeHOC AeBU3HOT pU3UKa Ha
duHaHCHjCKO cpe/iCTBO MM 06aBe3y Ha eKCTEPHU UHCTPYMEHT XelIMHTa.

F.1.7 WHTepHHU AepuBaTuU: npuMepu npumeHe [lurama F.1.6

Y ceakom cayuajy, FC = cmpana easnyma, LC = nokaiHa easyma (kojad je u oyHKYUOHAIHA 8a/lyma eHmumema)
u TC = yenmpasHa uHaHcujcka cayxcoa.

Cayuaj 1: Ilpebujarse xeyuHea gep epedHocmu

KoHTposicanu eHTUTeT A MMa NOTpakuBawa y TproBUuHU o 100 y cTpaHOj BaJlyTH, Koja LOCIEBajy 3a
HamaTy 3a 60 JaHa, Koje OH LITUTH Xe[JMHroM Kopuctehu ¢opBap/ yroBop ca LieHTpaJHOM pHUHAHCHjCKOM
cayx60M. KoHTposrcanu entuTeT b MMa AyroBamwa y TproBuHM of, 50 y CTpaHoj BaJlyTH Koja Takohe
JlocneBajy 3a 60 faHa, KOje OH IUTUTH XelJUHIoM KopucTehu ¢opBapA yroBop ca LieHTPaJHOM PUHAHCHjCKOM
CIIYKO0M.

llenTpasHa $UMHAHCHjCKa Clyx0a BpIIY NOpaBHake JIBa UHTePHA JlepruBaTa U 3aK/by4yje HETO eKCTEePHHU
¢dopBapa yrosop 3a niahamwe 50 y cTpaHoj BaslyTH U 32 IpHMMatbe JIoKaJHe BasyTe 3a 60 fgaHa.

Ha kpajy nmpBor Mecela, cTpaHa BaJlyTa cJlaby y 0JHOCY Ha JIOKaJIHY BaJyTy. A TPIY JeBU3HU ry6uTak o 10
y JIOKaJIHOj BaJIyTH Ha CBOja MOTPaXKUBaa, Koja mpedurja J06uTKoM o, 10 y JI0OKaIHOj BaJlyTH Ha CBOj



¢dopBapa yroBop ca LieHTpaJHOM GUHAHCHjCKOM CIyKO0M. b ocTBapyje leBU3HU AOGUTAK 01 5 Y JIOKAHO]
BaJIyTH Ha CBOja [yrOBamba y TPrOBUHU Koja mpebuja ry6uTKOM o/ 5 Ha cBoj dopBap/L yroBop ca
LeHTpasTHOM GUHAHCUjCKOM Cay60M. LleHTpasHa prHAHCHjCKa CcyK6a Tpnu ryéuTtak of, 10 y JoKamHOj
BaJIyTH Ha CBOj UHTEPHU GpopBapA yroBop ca A, ocTBapyje L0OUTAaK 0J 5 y JIOKAJHOj BaJIyTH Ha CBOj UHTEPHU
dopBapj yrosop ca b 1 o6uTaK o/ 5 y 10Ka/IHOj BaJlyTH HAa CBOj eKCTepHU GOpBap/L yroBop.
Ha kpajy npBor Mecena, Bpiie ce ciefeha KibHKewba y MojeJUHaYHUM WM 3ace6HUM GUHAHCHjCKUM
u3BelITajuma A, b u ieHTpasiHe PUHaHCHjcKe caykbe. Kibuikema Koja oJijpaskaBajy TpaHCaKIiyje Uin
Jorabaje yHyTap rpyne o3HayeHa Cy KYp3UBOM.
Kmmxema A
Jyryje JleBusnu ryoutak 10 LC

[ToTpaxyje [loTpaxkuBama 10 LC
Ayayje UnmepHu y2oeop TC 10 LC

Ilompaoicyje Hnmepuu do6umaxk TC 10LC
Kmuxkemwa b
Jyryje [lyroBama 5 LC

[ToTpaxyje [leBU3HU KOOUTAK 5LC
Ayeyje Hnmepuu 2y6umax TC 5LC
Ilompascyje HHmepHu y2oeop TC 5LC

K kema neHTpaiHe QUHAHCHjCKe CIIYKGe
Jyayje HHmepHu 2y6umaxk A 10 LC

Ilompasicyje HHmepHu y2o80p A 10LC
Jyayje HHmepHu yeoeop 5 5 LC

Ilompasicyje UhmepHu do6umak b 5LC
Ayryje ExctepHu ¢opBapa yrosop 5 LC

[MoTpaxyje [leBU3HU JOOUTAK 5LC

U A u b 6u MOrIM Jla NpUMeHe pPAYyYHOBOJCTBO Xe€LMHra y CBOjUM MOjefUHAYHUM (UHAHCHjCKUM
M3BellTajuMa IoJi YCJIOBOM Jia Cy 3aZl0BOJbeHU CBH ycjioBU U3 MPC-JC 29. MehyTum, y oBoM ciyuajy, He
3aXTeBa Ce HUKAKBO PAayyHOBOJCTBO Xe[IMHra 3aTO LITO Ce AO6GUIM U TyGULM OJ MHTEPHUX JlepuBaTa H
ryouIY U A06ULU Koju ce npebujajy of MOTPaXKMBaba U AyroBama KOjU Cy MpeJMeT Xel[IMHIra ce NpU3Hajy
HenocpeaHo y cyuuuty uiav aedunuty A u b 6e3 pauyHOBOZCTBA XEIUHTA.

Y KOHCOTMJOBaHUM PpUHAHCHUjCKUM U3BEIITAajUMa, TPAHCAKLIMje MHTEPHUX JIepUBaTa Ce eJIMMUHUILY. Y
€KOHOMCKOj TEPMUHOJIOTHjH, AYTOBakbe y b IITUTH XelIlMHroM 50 y CTpaHoj BallyTH MOTPaXKUBama y A.
EkcTepHU dopBap/l yroBop y IeHTPaTHOj QUHAHCHjCKOj CIYKOH IITHUTH XEIMHTOM peocTanux 50 y cTpaHoj
BaJIyTH NOTPaXXKUBamwa y A. PAYyHOBOCTBO XeIMHTa HUje TOTPEOHO Y KOHCONUJ0BAaHUM PHUHAHCHjCKUM
M3BELITajUMa, jep ce MOHEeTapHe CTaBKe 0MepaBajy 1o NPOMITHUM JieBU3HUM KypceBruMa npema MPC-]C 4,
6e3 063upa Ha TO /a JIU Ce IpUMemYje paYyHOBO/ICTBO XEIUHTa.

HeTo 6usaHcu mpe u nocje eJUMHUHHCakba PAavyyHOBOJCTBEHUX KHbMKEHA KoOja ce OJJHOCe HAa HUHTEpHe
JlepuBaTe Cy WCTH, Kao LITO je U3HETO y Jla/beéM TEKCTY. Y CKJIaJy ca THM, HeEMa NoTpebe BPLIUTH Jaba
pPayyHOBO/ICTBEHA KIbMKeHa Jla O ce 3a/10B0/bUJIH ycaoBU U3 MPC-]C 29.
Jyryje IloTpaxyje
[loTpakuBamwa - 10 LC
JyroBama 5LC -
Excrepuu ¢opBapg yrosop 5 LC -
Jobunu v rybunu - -
WHTepHU yroBopu- -

Cayuaj 2: [Ipebujaree xeyuHza mokosa 20mosuHe

Jla npourmprMo oBaj npuMep, A Takohe nMa BeoMa BepoBaTHe 6yayhe npuxoze o 200 y cTpaHoj BaayTH Ha
Koje oueKyje fa mpuMu roToBUHY 3a 90 gaHa. b uma Beoma BepoBaTHe 6yayhe pacxoze o 500 y cTpaHoj
BaJIyTH (M3HajMJ/bUBabE MPOCTOPA), Koje Takohe Tpeba jAa miatu 3a 90 faHa. U A u b 3ak/byuyjy oiBojeHe
¢dopBap/ yroBope ca 1ieHTpaJHOM GPUHAHCHjCKOM CJIYKO0M Jja O 3aIITUTHIIE XE[IMHTOM OBe U3JI0)KEHOCTH U
IeHTpasiHa GUHAHCHjCKa CyK6a 3aK/bydyje eKCTepHU GopBap/l yroBop 3a npuMambe 300 y cTpaHOj BalyTH
3a 90 gaHa.

Kao u paHuje, cTpaHa BasnyTa ciabu Ha Kpajy Mecena 1. A Tpnu “ry6utak” o 20 y JIOKaJIHOj BajlyTH Ha
CBOjUM NpeABUhEHUM NPUX0JHUMa 3aTO IITO BpeJHOCT OBUX IPUX0/ia ¥ JIOKAJIHOj BaayTH onaja. OBo ce



npeb6uja f1o6uTKOM o 20 y JIOKaTHOj BaslyTH Ha GopBap/| yroBop ca eHTPaJHOM pUHAHCUjCKOM CIYKOOM.
b ocTBapyje “mo6utak” o 50 y JoKaJIHOj BaJIyTH Ha CBOj MpeABUNEHH TPOIIAK PeKJIaMHUParha 3aTO IITO
BpEAHOCT pacxo/ia y JJOKaJaHOoj BaayTH onaja. To ce mpebuja “ryéutkoMm” oz 50 y JIoKaHO] BaJlyTH Ha
TpaHcaKlyje ca LeHTpaJHOM GUHAHCHjCKOM CIYKO0M.

LlenTpanHa ¢uHAHCHjCKa cayxb6a ocTBapyje “mobutak” ox 50 y JIOKa/sHOj BaJIyTH HA CBOjOj UHTEPHO]
TpaHcakuuju ca b, “ryouTtak” o 20 y J1I0KaJIHOj BaJIyTH Ha CBOje MHTEPHE TPaHCcaKlyje ca A u ry6utak oz 30
y JIOKaJIHOj BaJI[yTH Ha OCHOBY CBOT eKCTepHOT popBapA yroBopa.

U A v b xoMI/1eTHpajy HEONXOAHY JOKYMEHTAaLUjy, XeIUHT je epeKTuBaH, U A U b ce kBanudpukyjy 3a
pPayyHOBO/ICTBO XeLIMHIa Y IbUXOBUM NOjeAMHAaYHUM GUHAHCUjCKUM M3BelITajuMa. A Ipu3Haje JoOUTaK 0J
20 y 10KaJIHOj BaJIyTH O/, CBOje UHTEPHE lepUBaTHE TpaHCaKIlMje Y XELIUHT Pe3epPBY Y HETO
MMOBHUHH/KanuTaay u b mpusHaje ryéutak oj 50 y JIOKaJIHOj BaJIyTH  CBOjy XELIUHT PE3EPBY V¥ HETO
MMOBUHH/KanuTay. lleHTpanHa ¢uHAHCHjCKA C/Iy»K0a He 3aXTeBa PpauyHOBO/CTBO XEIMHTA, aJIU O/IMePaBa
Y MHTEepHe U eKCTepHe JlepuBaTHe No3uLHje 1o dep BpeJHOCTH, KOje CBOAM Ha HETO JI0 HYJIE.

Ha kpajy npBor Mecelia, Bpile ce cjefeha KibKewa y NojeJUHaYHUM UK 3ace6HUM GUHAHCUjCKUM
u3BelITajuMa A, b u nentpasine puHaHcHjcke cayxbe. Kibmkemwa Koja ofipakaBajy TpaHCaKlyje Uau
Jorabaje yHyTap rpyme o3HayeHa Cy Kyp3UBOM.

Kmmxema A
Ayayje UnmepHu y2oeop TC 20 LC
Ilompaoicyje Hemo umosuna/kanuman 20LC
Kmmxema b
Jyayje Hemo umosuHa/kanuman 50LC
Ilompasxcyje HHmepHu yz2oeop TC 50LC

K mkema neHTpaiHe QUHAHCHjCKe CIIYyKGe
Jyayje HHmepHu 2y6umak A 20 LC

Ilompasicyje HHmepHu y2o80p A 20 LC
Jyzyje HHmepHu yeoeop 5 50 LC

mpaxcyje HHmepHu do6umak b 50LC
Ayryje leBusnu ryoutak 30 LC

oTpaxyje Exctepau dopBapj yrosop 30 LC

3a koHcongoBaHe GUHAHCUjCKe U3BeITaje, eKCTEPHU GOopBap/l yroBop leHTpasiHe GUHAHCHjCKe CIyxbe Ha
300 y cTpaHOj BaJlyTM Ha3HayeH je, HA MOYETKY MPBOr Meceld, Ka0 MHCTPYMEHT xeluHra npBux 300 y
CTpPaHOj BallyTH BeoMa BepoBaTHUX Oyayhux pacxoga b-a. MPC-JC 29 3axTeBa Jja ce U3 KOHCOJIMI0BAaHUX
M3BellTaja Ha Kpajy HpBOr Mecelid eJMMUHUIIY DPAa4yHOBOJCTBEHH e(peKTH HHTEPHUX JAepPUBATHUX
TpaHCcaKLyja.

MehyTHM, HeTO OMJIAHCH TIPE U MOCJIe eJITUMUHHUCabha pa4yYHOBOACTBEHUX KIbIXKeha Koja ce ofHOCe Ha
WHTEepHe JiepuBaTe Cy UCTH, Kao IIITO je MPUKa3aHO y Jla/beM TeKCTY. CX0THO TOMe, HeMa MoTpebe /1a ce Bplile
Jla/ba pauyHOBO/ICTBEHA KbMXKeka /1a 6U ce 3a710Bo/bUIU ycaoBu u3 MPC-]JC 29.
Jyryje IloTpaxyje
Excrepnu ¢dopBapz yrosop - 30 LC
Heto umoBuHa/kanutan 30LC -
Jo6bunu nav ryébunu - -
WHTepHM yroBopu- -

Cayuaj 3: [Ipebujaree xeyuHza ep 8pedHOCMU U XeyUuHad MOK08A 20Mo8uHe

[IpeTnocTaBUMO Jia Cy U3J102KEHOCTHU U UHTEPHE JlepMBaTHe TPaHCaKLUje UCTe Kao U y cay4yajeBuMa 1 u 2.
MebhyTuM, yMecTo 3aK/by4rBaka /IBa eKCTEPHA JlepUBaTa 3a 0/IBOjeHU XELIMHT U3JI0)KeHOCTH dep BpeJHOCTH
Y TOKOBA rOTOBHHE, IeHTpaJIHA PUHAHCHjCKA CIYyK0a 3aK/byUyje jelaH HeTO eKCTEPHHU JIepUBaT 3a Jio0Uujame
250 y cTpaHoj BasyTH Yy 3aMeHYy 3a JIOKaJIHy BasiyTy 3a 90 gaHa.

LleHTpasHa UHAHCHjCKa CIyK6a Ma YeTUPU MHTEPHA JlepuBaTa, IBa Koja JlocneBajy 3a 60 JaHa U IBa Koja
JnocneBajy 3a 90 maHa. OBU ce nmpebujajy HeTO eKCTEPHUM JePUBATOM KOju AocneBa 3a 90 naHa. Pasiuke y
KaMaTHHUM CTollaMa u3Mely cTpaHe BaJiyTe U JIOKaTHE BaJIyTe je MUHUMAJIHA, U CTOra Ce O4YeKyje Aa
HeeeKTHUBHOCT KOja je pe3y/ITaT HecJlarama y JocrnehnMa uMa MUHUMAaJIHU YTUIAj HAa CyQUITUT WU
JebUIUT Y eHTPaTHOj PUHAHCH]jCKO] CIIYKOU.

Kao ny cayuyajeBuma 1 u 2, A v b npuMemyjy pauyHOBO/JCTBO XeIMHIa 32 bUXOBE Xe[IMHI'e TOKOBA FTOTOBUHE
Y IleHTpasiHa UHAHCHjCKa C1y>6a oAMepaBa CBoje fepuBaTe o ¢pep BpeAHOCTHU. A npu3Haje fobuTtak o 20



y JIOKaJIHOj BaJIyTH Ha CBOjy UHTEPHY JepUBaTHY TPaHCaKUMjy Y HETO UMOBUHHU/KanuTaly U b npusnaje
ryouTak of 50 y JIoka/IHOj BaJIlyTH Ha CBOjy UHTEPHY JlepUBaTHY TPaHCaKLUMjy ¥ HETO UMOBUHHU /KallUTaly.
Ha kpajy npBor Mecenia, ciefiehu yHoCH ce Bpllle y ojeJUHAYHUM UJIU 3aCe6HUM QUHAHCHjCKUM
u3BellTajuMa A, b 1 LleHTpasiHe QUHAHCHjCKe CIyx0e. YHOCH KOju oJipakaBajy TpaHcaklyje UM forahaje
YHyTap rpyie o3HaueHH Cy Kyp3UBOM.

Kmmxema A
Jyryje [leBU3HU TyOGUTaAK 10 LC
[Torpaxyje [loTpaxkuBama 10 LC
Ayeyje Unmepnu y2oeop TC 10LC
Ilompaoicyje HHmepuu do6umaxk TC 10LC
Ayeyje Unmepnu y2oeop TC 20 LC
Ilompasicyje Hemo umosuHa/kanuman 20LC
Kmumxema b
Ayryje [lyroBamwa 5LC
[ToTpaxyje [leBU3HU KOOUTAK 5LC
Ayayje HHmepHu 2y6umak TC 5LC
Ilompascyje HHmepHu yz2oeop TC 5LC
Ayeyje Hemo umoguna/kanuman 50LC
Ilompascyje Hhmepnu yzosop TC 50LC
Kmmkema neHTpaiHe QUHAHCUjCKe CIYyKGe
Jyayje HHmepHu 2y6umak A 10LC
Ilompasicyje HHmepHu y2oeop A 10LC
Ayeyje HHmepuu 2y6umak A 20LC
Ilompascyje HhmepHu yzoeop A 20LC
Ayayje UnmepHu y2oeop b 5LC
Ilompascyje UHmepHu 2y6umak b 5LC
Jlyayje HHmepHu y2oeop b 50LC
Ilompascyje HHmepHu 2y6umak b 50LC
Jlyryje JleBU3HU Ir'yOUTaK 25LC
[ToTpaxyje ExcTepau dopBapz yroBop 25LC
YKYIIHO (3a cBe UHTepHe AepuUBaTe) A b YkynHo
CybunuT nnu gedunut (xeyuHr ¢pep BpeJHOCTH) 10 (5) 5
HeTo nMoBUHa/kanuTaJ(Xe[IMHT TOKOBA FTOTOBUHE) 20 (50) (30)
YKymnHO 30 (55) (25)

Kom6uHOBame 0BUX M3HOCA Ca EKCTEPHUM TpaHCaKyjaMa (TO jeCcT, OHMM M3 NPETXOJHOT TeKCTa Koje HUCY
O3HaYeHe KYP3UBOM) /laje YKYIHEe HeTO OUJIaHCe IIPe eJIMMHUHNCakha HHTePHUX lepuBaTa Ha ciefehr HauuH:

Jyryje IloTpaxyje

[loTpakuBamwa - 10 LC
JyroBama 5LC -
®opBapg yrosop - 25LC

HeTto umoBuHa/kanutan 30LC -
Jo6uuu u ryounu - -
WHTepHU yroBopu-— -

Kop koHCONMAOBaHMX QUHAHCH]CKUX U3BELITAja, BpILe ce cjaefeha Ha3HaYaBawba Ha MIOYeTKY NPBOT Mecena:

. AyroBamwe o 50 y cTpaHoj BaslyTH KoJ, b HazHayeHo je Kao XelIMHT NpBUX 50 y cTpaHOj BaJyTH BeoMa
BepoBaTHUX 6yAyhux moTpaxuBamwa KoJ A. [[pema ToMe, Ha Kpajy NpPBOT Mecella, Bplie ce ciaeAehu yHOCH y
KOHCOJIUJI0BaHUM QUHAHCUjCKUM U3BelnTajuMa: [yryje Jlyrosamwe LC5; [loTpaxyje HeTo uMOBHHA/KanuTasl
LC5;

. notrpaxkuBake oJf 100 y cTpaHoj BaJlyTH KoJ, A Ha3HAa4eHO je Kao xellMHT npBux 100 y cTpaHoOj BalyTH
BeoMa BepoBaTHUX 6yayhux pacxoga kof b. [I[pema ToMe, Ha Kpajy NpBOT Mecela, Bplile ce ciefehu yHocH y
KOHCO/MUJI0BaHUM ¢UHAHCHjcKUM wu3BemTajuma: /Jlyryje Heto wumoBuHa/kanutasn, LC10, Ilotpaxyje
[TorpaxkuBamwe LC10; u



J ekcTepHU popBapy yroBop oA 250 y cTpaHoj BaJyTH KoJ, LleHTpa/He GUHAHCHjCKe C1yK6e HazHavyeH
je Kao xelMHT HapeAHUX 250 y cTpaHoj BaJyTH BeoMa BepoBaTHUX 6yayhux pacxosa koA b. [Ipema Tome, Ha
Kpajy MpBOT Mecela, Bplie ce cjefehr YHOCH Y KOHCOJINA0BaHUM PpUHAHCHjCKUM U3BelliTajuMa: [lyryje Heto
nMmoBuHa/kanuTas, LC25, [lorpaxyje Excrepuu ¢opBapn yrosop LC25
Y KoHco/IMJ0BaHMM PUHAHCUjCKUM M3BellTajuMa Ha Kpajy npBor Meceria, MPC-JC 29 3axTeBa Aa ce
eJIMMUHUILY PayyHOBOJCTBeHU epeKTH MHTEPHUX JlepUBAaTHUX TPaHCAKIHja.
MebyTHUM, yKyITHU HETO 6UIaHCH NIpe U NT0C/Ie eJIMMHUHNCaba PauyHOBOACTBEHUX YHOCA TOBE3aHUX ca
VHTEPHUM JilepuBaTUMa Cy UCTH, Kao LITO je y HACTAaBKy NPHKa3aHo. Y CKJIaJy ca TUM, HeMa NoTpebe BpLUIUTH
Jla/be pauyHOBO/ICTBEHe YHOCe Jia 6U ce 3a/j0Bo/buIM 3axTeBU MPC-]C 29.

Ayryje IloTpaxyje

[loTpaxkuBawa - 10 LC
JyroBamwa 5LC -
®opBapj yrosop - 25LC

HeTto umoBuHa/kanutan 30LC -
Jo6uuu uiu ryounu - -
HWHTepHu yroBopu- -
Cayuaj 4: I[Ipebujare xeyuHza gep 8pedHOCMU U XeyuH2a MOK08a 20MOBUHE KOPU208AHeM KHU20800CMEeHe
8pedHocmu 3a41uxa
[IpeTnocTaBUTE CIMYHE TPAHCAKIMje KA0o U Y C/Iy4ajy 3, OCUM LITO ce peABuheHU 0J/1MB roToBuHe o 500y
CTpaHoj BasyTH y b 0jHOCH Ha KYIOBUHY 3a/iMXa Koje ce ucnopy4dyjy 3a 60 faHa. Ha kpajy mecena 2, Hema
JlaJbUX POMeEHA JeBU3HOT Kypca uiu ¢ep BpefHoCcTU. Ha Taj AaTyM, 3a/1nxe ce UCIOPYYyjy U ry6uTak oz, 50
y JIOKQJTHOj BaJIyTU HAa UHTEPHHU JlepuBaT o/ b, MpU3HaT y HETO MMOBUHU/KallUTaIy y IPBOM MeCeLy, ce
KOpHUryje npeMa KkbUTrOBOJICTBEHO] BpeAHOCTH 3aiuxa y b. /lobuTak of 20 y JIoKa/IHOj BaJlyTH HA UHTEPHHU
JlepuBaT o/ A ce Ipr3Haje Yy HETO UMOBUHHU /KaNUTaly Kao U paHUje.
Ha HuBOy rpyne, caZja mocToju HecJiarame y nopehemwy ca pe3yJITaTOM KOju G4 Ce ITOCTUTA0 UCTPAB/bAbEM U
MOHOBHUM Ha3HauyaBamweM xelluHra. EkcrepHu gepusat (250 y cTpaHoj BaJlyTH) U Cpa3MepHU J1€0
noTpaxkuBama (50 y ctpaHoj BasiyTH) npebujajy 300 y cTpaHoj BajsyTH of npeJBuheHe KyOBUHeE 3aJ1HXa.
[TocToju nprupoaHU XeUHT u3Melhy npeoctanux 200 y cTpaHoj BasyTH npejBuheHOTr oA/11MBa TOTOBUHe ¥ b 1
npeaBubeHor npuauBa rotoBuHe oA, 200 y cTpaHoj BanyTH y A. OBaj ogHOC ce He KBa/lMUKyje 3a
pauyyHoBoAcTBO XepuHra no MPC-JC 29 v oBor nyTa [ocToju caMo JieJIMMUYHO Tpebujame n3Mehy goburtaka
Y rybUTaKa Ha UHTepHE JlepuBaTe KOju LITUTE Xe[IMHIOM OBe U3HOCE.
Ha kpajy mecena 1 u 2, ciiesiehu yHOCH ce Bpille y ojeJUHAYHUM UM 3aCeOHUM PUHAHCHjCKUM
r3BemTajuMa A, b u nenTpasine puHaHCHjCcKe cayK0e. YHOCH KOjH OJ[pakaBajy TpaHCaKIdje uau jorahaje
YHyTap rpyIle 03HaueHH Cy Kyp3UBOM.
Kmmxkema A (cBa Ha Kpajy npBor Mmecena)
Ayryje leBusnu ryoutak 10 LC

[Torpaxyje [loTpaxxuBawa 10 LC
Ayeyje Unmepnu y2oeop TC 10 LC

THlompaoicyje Hnmepuu do6umax TC 10 LC
Ayayje UnmepHu y2oeop TC 20 LC

Ilompaoicyje Hemo umosuna/kanuman 20LC
Kmuxkemwa b
Ha kpajy 1. meceya:
Jyryje [lyroBama 5 LC

[loTpaxyje [leBU3HU KOOGUTAK 5LC
Ayayje HHmepHu 2y6umak TC 5LC

Ilompascyje HHmepHu yz2oeop TC 5LC
Jyayje Hemo umosuHa/kanuman 50LC

Ilompascyje HHmepHu yz2oeop TC 50LC

Ha kpajy 2. meceya:
Ayryje 3anuxe 50 LC

[ToTpaxyje HeTo uMoBHHA/KanuTal 50 LC
K kema neHTpaiHe UHAHCHjCKe cIyK6e (Ha Kpajy 1. Mecena)
Jyayje HHmepHu 2y6umak A 10LC
Ilompasicyje HhmepHu yzosop A 10LC

Jyayje HHmepHu 2y6umak A 20 LC



Ilompasicyje HHmepHu y2o080p A 20 LC

Ayayje HnmepHu y2o8op b 5LC
Ilompaoicyje Hnmepuu do6umak b 5LC
Ayeyje UnmepHu y2oeop b 50LC
Iompaoicyje HHmepHu dobumak b 50LC
JAyryje leBU3HU ry6UTaK 25LC
[MoTpaxyje ®opBapy, 25LC
YKYIIHO (3a uHTEepHe AepuBare) A b YKynHo
Cyduuut unu feduuut (xeyuHr ¢ep BpeLHOCTH) 10 (5) 5
HeTo uMoBHHa/KanuTasl (XeIUHT TOKOBA FOTOBUHE) 20 - 20
KopuroBame ocHOBe (3a/11xe) - (50) (50)
YKynHo 30 (55) (25)

KoMGuHOBalke 0BUX M3HOCA Ca eKCTEPHUM TpaHCaKLMjaMa (Ha MpUMep, OHUX HEO3HAYEHHUX KYP3UBOM Y
NpeTXO0/JHOM TeKCTY), CTBapa yKyIllHe HeTO GUJaHCe Npe eJMMHUHMCamka MHTEPHHUX JepuBaTa Ha ciaejehu
Ha4yMH:

Jyryje IloTpaxyje

[loTpakuBamwa - 10 LC
JyroBama 5LC -

®opBapg yroop - 25LC

HeTo umoBuHa/kanmuTan - 20 LC

KopuroBamwe ocHOBe (3a/1Hxe) 50LC -
Jo6unu uiu ryounu - -
UHTEpHU yrOBOpU-— -

KOL[ KOHCOJIMJOBAHHUX (l)I/IHaHCI/IjCKI/IX I/ISBELHTaja, BpIIe ce cneaeha Ha3Ha4aBadkad HA MIOYETKY IIPBOI Mecela:

. JyroBame o7 50 y cTpaHoj BasyTH Ko/l b Ha3HaveHo je kao xeMHT NpBUX 50 y CTpaHOj BajJlyTH BeoMa
BepoBaTHUX Oyayhux mpuxoja kon A. [Ipema ToMe, Ha Kpajy mpBOr Mecela, Bplle ce ciaeZehd yHOCH y
KOHCOJIUJI0BaHUM QpUHAHCUjCKUM u3BeluTajuma: Jlyryje [yrosamwe LC 5; [loTpaxkyje HeTo uMoBUHa/KanuTaml
LC5;
. notrpaxuBake oJf 100 y cTpaHoOj BaJlyTH Ko/, A Ha3HA4€eHO je Kao xellMHT npBux 100 y cTpaHoj BalyTH
BeoMa BepoBaTHUX 6yayhux pacxoga kof b. [Ipema ToMe, Ha Kpajy npBoOT Mecela, Bplile ce ciefehu yHocH y
KOHCO/MUJI0BaHUM ¢UHAHCUjcKUM u3BeniTajuMa: Jlyryje Heto umoBuHa/kanutan, LC 10, [lotpaxyje
[MotpakuBame LC10; u Ha Kpajy apyror Mecena, Jyryje 3anuxe LC 10, [lorpaxyje HeTo nMoBUHa/KanuTasl
LC10,u
. ekcTtepHU ¢opBap yroBop oA 250 y cTpaHOj BalyTH KO/, lleHTpa/iHe GUHAHCHU]CKe CIyxK0e Ha3HAYeH
je Kao xelMHT HapeaHux 250 y cTpaHoj BasiyTH BeoMa BepoBaTHUX 6yayhux pacxoga koj b. [Ipema ToMme, Ha
Kpajy MpBOT Mecela, Bplie ce cjaeaehy YHOCH Yy KOHCOJUA0BaHUM GpUHAHCHjCKUM M3BellTajuMa: Jlyryje Heto
nMmoBuHa/kanuTas, LC 25, [lotpaxyje Ekctepru ¢opBapg yrosop LC 25, u Ha Kpajy apyror mecena, [yryje
3anuxe LC 25, [ToTpaxyje HeTo umoBrHa/kanuTasa LC25.
YKynHU HETO OMJIAaHCH HAaKOH eJIMMUHHUCakha PAaYyYHOBOJCTBEHUX YHOCA TOBE3aHUX Ca UHTEPHUM
JlepuBaTuMa cy caegehu:

Jyryje IloTpaxyje

[loTpaxkuBawa - 10 LC

JyroBamwa 5LC -

®opBapj yrosop - 25LC

HeTo umoBuHa/kanuTan - 5LC
KopuroBame ocHoBe (3asuxe) 35LC -

Jo6uuu uiu rybunu - -

HHTepHU yroBopu- -

OBM YKYIIHU HeTO GUJIAHCHU Cy PA3IM4YUTH OJf OHHUX KOjU OM OUJIM NMPU3HATH Ja UHTEPHU JepUBaTH HUCY
equMuHucany, 1 MPC-]JC 29 3axTeBa fAa 6ail TH GUIaHCU OYAY YK/bYYE€HHU Y KOHCOJUJOBaHe QpUHAHCUjCKe
u3BelITaje. PayyHOBOACTBEHM YHOCHM 3axTeBaHM paJid KOpUroBamka YKYyMHUX HeTO OuJaHca IIpe
eJJMMUHHCaba MHTEPHUX JilepuBaTa Bplile cy ciaepehu:

(a) peksacuduKanmja ry6uTKa of, 15 y JIoKaJIHOj BaJlyTH KOJ UHTEPHOT JlepuBaTa b Koju je yK/by4yeH y



3a/1MxaMa, Jia 64 ce ogpasuiio Ja 150 y cTpaHoj BaslyTH Npe/iBUheHe KyIOBUHe 3aJ1xa Huje 3alTHheHo
XeIJMHIOM OJf CTPaHe eKCTePHOI HHCTPYMeHTa (HUTH ekcTepHor ¢opBap/ yrosopa o 250 y cTpaHoj BanyTH
KOJ, LleHTpasiHe GUHAHCHUjCKe CayK0e, HUTU eKCTepHOT AyroBawa o 100 y cTpaHoj BasyTu Koz, A); u
(6) pekyacudukanyja Jo06uTKa of 15 y JIoKa/IHOj BaJlyTU KOJ, UHTEPHOT IepyBaTa A, /ja 61 ce oZipa3usio
Jia npeasubhenu npuxoau ox 150 y cTpaHoj BaslyTH 3a Koje ce 0JHOCU HUCY 3alITHNeHU Xe[ITMHI'OM 0] CTpaHe
€KCTepHOT UHCTPYMEHTa.
HeTo edexat oBa JiBa Kopurosasma je caefehu:
HeTo umoBuHa/kanutan 15 LC

3anuxe 15LC
F.1.8. Kom6uHaIMja IpoJaTUX U KYIJbeHUX ONIUja
Y Behunm cay4yajeBa, MPC-JC 29.AG127 3a6pamyje kopumheme NpojaTHX ONLMja KA0 HHCTPYMEHTA
XelJuHra. AKO ce KOMOMHaNUja IpoAaTe U KylbeHe omnyje (Kao WITOo je KaMaTHH PaclnoH) cMaTpa
jeAMHCTBEHMM HHCTPYMEHTOM y TPaHCAKLHMjH ca APYTrOM CTPAHOM, MOKe JIM eHTHTET Ja pa3ABoju
JAepUBAaTHU UHCTPYMEHT HAa KOMIIOHEHTY IPOAATe ONIiMje U KOMIIOHEHTY Kyll/beHe onnuje u ga
Ha3sHa4Y¥ KOMIIOHEHTY KyIl/beHe ONIiMje Kao HHCTPYMEHT XejuHra?
He. MPC-JC 29.83 oapebyje na eHTUTET Ha3HaYaBa OJJHOC XEIIMHTA 3a LeJIOKYIIaH UHCTPYMEHT XelIUHTa.
JeAnHY 103BOJbEHU U3Y3€LU Cy pa3/iBajalbe BpeMeHCKe BpeJHOCTH U YHYTpallllbe BpeJJHOCTH OIILIHje, Kao U
pas/Bajalbe KaMaTHOT eJIeMEeHTA U IieHe u3Bpliewma djydepca. [lutame 1.3. ce 6aBU npobieMOM J1a JIU U Ka/,
ce KOMOUHAIMja OMNIUja cMaTpa MPoIaTOM OIIHjOM.
F.1.9. [enTra-HeyTpasiHa cTpaTeryja xejuHra
Ja mu MPC-JC 29 xo3Bo/baBa EHTUTETY Ja KOPUCTHU PAaYYHOBOJACTBO XEIMHTA 3a “Ae/Ta-HeyTpaaHy”
CTpaTerujy XellMHra v Apyre JMHaMU4He CTpaTeryje XellMHra noj KojumMa ce KBaHTUTET MHCTPyMeHTa
XelJMHra KOHCTAaHTHO KOpUryje Ja GM ce 3aJp>Kao Ke/beH! KoePHUIUjeHT XelIMHra, Ha IpuMep, paagu
NOCTU3ama JeJITa-HeyTpa/iHe NO3MIMje KOja HUje oceT/bUBa Ha NpoMeHe ¢pep BpeJHOCTH CTaBKe
XeyuHra?
Ja. MPC-JC 29.83 HaBoM Aa “AMHAMUYHA CTPATEryja XeIMHIra Koja KMa y BUAY U BPEMEHCKY BPEJHOCT U
YHYTpallliby BPeJHOCT ONLUjCKOT YTOBOPA, MOXe J1a ce KBaIUHKYyje 3a pauyyHOBOACTBO XepuHra.” Ha
IpuMep, CTpaTeruja ocurypamwa noptdesba Koja NoKyIasa a 06e3b6esu Aa ¢ep BpeAHOCT CTaBKe XelJMHIa
He NMajia ucnoj, ogpeheHor HUBOA, 0K JonyliTa pep BpeJHOCTH Jia pacTe, MOKe Jia ce KBaJuduKyje 3a
payyHOBO/ICTBO XelIMHTa.
Jla 6u ce kBaTM$HUKOBAO 32 PAaYyHOBO/ICTBO XEIMHIa, EHTUTET Tpeba Aa JOKyMeHTyje Kako he BpUIUTH
Ha/130p U aXKypHupabe Xe[JMHIa, Kako he ogMepaBaTH epeKTUBHOCT XEIMHTa, Kako he 6UTH y cTamwy Ja
WCIIPaBHO NpaTH CBe 3aBplLIETKe ¥ IOHOBHA Ha3HayaBakha MHCTPYMEHTA XeIUHIa, ¥ KaKo NpHUKa3aTH Ja Cy
CBU OCTaJIM KPUTEPHUjyMU pauyHoBoAcTBa xelinHra u3 MPC-JC 29.98 3agoBo/beHu. Takobe, oH Mopa 6UTH y
CTamby Jla IpUKaXke 0O4eKHBatbe Ja he xelMHT 6UTH BeoMa edpeKTHUBaH 3a oJjpeh)eH’ KpaTKH BpeMeHCKU
nepuoJ TOKOM KOT Ce He 0YeKyje KOpHUTOBarbe XelJMHra.
F.1.10 MHHcTpyMeHT XellUHra: IpoJajHa onuuja
Koja he pe3y/iTUpaTH HeraTUBHUM HOBYaHUM TOKOM
EHTHTET A MMa MHBECTUIIH]jY Y jeAHOj aKuju eHTUTeTa b, Koja je kK1acudpuKkoBaHa Kao pacnosioKuBa
3a npoJjajy. Jla 64 ce64 Aao AeJIMMUYHY 3aLTUTY 0/ ONaJiamha ieHe aKiija eHTuTeTa b, eHTHTET A
KyIlyje NpoAajHy ONIUjy HA jeAHY aKIiUjy eHTHUTeTa b 1 Ha3HayaBa NpoMeHy YHyTpallkbe BpeJHOCTH
NpojajHe oNuMje Kao MHCTPYMEHT XeIUHIa y XeJuHry ¢ep BpeJHOCTH IpoMeHa ¢pep BpeAHOCTH CBOje
akuuje y enrurety b. [IposajHa onuyja gaje eHTUTETY A IpaBo Aa IpoJa jeAHY aKIMjy eHTUTeTa b
IleHM u3Bpuiema o/ 90 H.j. Ha moyeTKy oJHOCa XelJUHra, aKIi¥ja MMa KOTUpaHy neHy o 100 H.j.
IlomrTo npojajHa onuyja Jaje eHTUTETY A mpaBo Ja oTyhu akuujy no uesHu og 90 H.j., npoJajHa onuuja
64 06GUYHO Tpe6asia Ja 6yJe NOoTNyHO epeKTUBAH y Npe6ujamby onajama eHe UCIIOA BPeJHOCTH O
90 H.j. Ha OCHOBY YHyTpallibe BpeJHOCTHU. [IpoMeHe neHe n3Haj 90 H.j. HUCY npeaMeT XeiMHra. Jla iu
ce y OBOM CJIy4ajy npomeHe ¢pep BpeAHOCTHU aKiyje eHTUTeTa b 3a neHe usHazg 90 H.j. cMaTpajy kao
HeedeKTUBHOCT xeliHra npema MPC-JC 29.98 u crora npusHajy y cyunuTty uim AepuuuTy npema
MPC-JC 29.99?
He. MPC-JC 29.83 no3BoJ/baBa eHTUTETY A a Ha3HAYU IPOMEeHe YHYTpallikbe BpeJHOCTH OMIiHje Kao
WHCTPYMeEHT XeluHra. [I[poMeHe yHyTpallitbe BpeJHOCTH ONLMje NpyKajy 3alUTUTY 0/, BapHjabuJIHOCTU dep
BPeJIHOCTH jeJiHe aKLyje eHTUTeTa b McnoA 1jeHe U3BpIlema WY je/lHaKe [JleHU U3BpIleha NIpo/JajHe ONLiHje
oz 90 H.j. 3a ueHe usxHaj 90 H.j., onuuja he pe3yTUpaTH HETaTUBHUM HOBYAaHUM TOKOM U HeMa YHYTpaIlby
BpeAHOCT. CXO/THO TOMe, 106UIM U TYOULU KO/, jeiHe aKIvje eHTUTeTa b 3a ieHe u3naz 90 H.j. He Mory ce



NPUIIMCATH PU3HKY KOjHU je IpeIMeT XelIMHra ¥ nu/by npahema eGeKTUBHOCTH XeIMHTa U TPU3HaBabha
Jlo6UTaKa ¥ rybruTaka o/ CTaBKe XelIMHTa.

[Ipema ToMe, eHTUTET A npu3Haje npoMeHe ¢pep BPeAHOCTH aKlyje y HETO UMOBUHHU/KANHUTALy aKo je To
MOBEe3aHO ca BapwujalydjoM mbeHe IeHe u3Hag 90 H.j. (MPC-JC 29.64 u MPC-JC 29.101). [IlpomeHe ¢ep
BpeJJHOCTH aKlyje NoBe3aHe ca onajilalkbeM LieHe Hcnof 90 H.j. YMHe Jleo Ha3HauYeHe XellMHra ¢pep BpeHOCTH
Y npusHajy ce y cybunuty unu aebunuty npema MPC-JC 29.99(6). IIpernocTtaB/bajyhu fa je XelUHT
edekTUBaH, Te MPOMEHE ce MpebUjajy myTeM MpoMeHa YHYTpalllkhe BpeJHOCTU NPo/iajHe OMIlje, U Takohe ce
npusHajy y cyunuty wid gepunuty (MPC-JC 29.99 (a)). [IpoMmeHe BpeMeHCKe BpeJHOCTH MPOJajHeE OMIjdje
HCKJ/bY4yjy Ce U3 Ha3HAYeHOT OJHOCAa XelIMHTa U MPU3HAjy ce y cyduuuty wiau aebunuty npema MPC-JC
29.65 (a).

F.1.11 MHHCTpYMeHT XellUHra:
Je0 TOKOBAa rOTOBUHE rOTOBUHCKOT HHCTPYMEHTA

Y cay4ajy geBU3HOTr pU3UKaA, HEJepUBAaTHO GMHAHCHUjCKO CPeJCTBO WIHU HeAepUBaTHA PUHAHCHjCKaA
o6GaBe3a MOry ce NOTEHIHja/IHO KBAJIU(PUKOBATH Ka0 HHCTPYMEHT XelIUHra. /la iu MoXKe eHTUTET Ja
cMaTpa TOKOBe TrOTOBHHe 3a ojapebheHe mepuoae, y TOKy Kojux (QHUHAHCHUjCKO CPeACTBO WIHU
duHaHCcHjcka 06aBe3a KOjU Cy Ha3HAaY€HU KA0 UHCTPYMEHT XelJUHra OCTaHy HeM3MHpPEeHH, Kao Jeo
UHCTpyMeHTa XepuHra npema MPC-JC 29.84, u sa /11 MOXKe UCK/bYYHUTH OCTaJ/le TOKOBe rOTOBMHE M3
Ha3Ha4YeHOr 0JAHOCA XelIuHra?

He. MPC-JC 29.84 npy»xa WHJUIMje A jeaH OJJHOC XelIMHra He Mopa OUTH Ha3HAyeH caMo 3a jeJlaH Jeo
BPEMEHCKOT NepHo/ia y KOjeM je MHCTPYMEHT XellMHra HenusMupeH. Ha mpumep, TOKOBU TOTOBUHE Y TOKY
MpBe TPU rOJiMHE [ECETOTOAUIIET 3ajMa JIEHOMUHOBAHU Y CTPAHO] BaJlyTU HE MOTY Ce KBaJUPHUKOBATH KA0
MHCTPYMEHT XE[IMHTa y XE[UHTY TOKOBAa TOTOBHHE MPBe TPHU I'OJMHE NMPUX0JA Y UCTO] cTpaHoj BaayTu. Ca
Jlpyre cTpaHe, HeJlepuBaTHO GUHAHCHUjCKO CPeACTBO WM PUHAHCHjCKa 0bOaBe3a JEHOMHUHOBAHU Y CTPaHO]
BaJIyTU MOTY Ce NMOTEeHIMjaJHO KBaJUPUKOBATH Ka0 MHCTPYMEHT XEeLIUHTra y XEeLUHIY JeBU3HOT pU3MKa
NOBE3aHOT Ca CTaBKOM XelIMHIa Koja MMa NpeoCcTaJu BPpeMeHCKH Nepuos 1o Aocneha jefHaK WU AYXKHU OJ
npeocTaJjior focneha HHCTpyMeHTa XxepuHra (Bugetu [lutame F.2.17).

F.1.12 XenuHr Bulle 0 jeJHe BpCTe pU3UKa

IIpo6sieM (a) - OGMYHO je OAHOC XelJMHra Ha3HadyeH u3Mely Ie/IOKymHOr MHCTPyMeHTa XeJUHra M
jelHe cTaBKe XeJMHra TaKO Ja NOCTOjU jeAUHCTBEHO Mepwio ¢ep BpeJHOCTH 3a HHCTPYMEHT
XelMHra. /la im To UCK/by4Yyje Ha3HaYaBame jeJHOI PUHAHCHjCKOr MHCTPYMEHTA UCTOBPEMEHO Kao
HHCTPYMEHTA XeJHHTa KO/ XelINHra TOKOBa rOTOBMHE U XelIMHra ¢pep BpeJHOCTU?

He. Ha npumep, eHTHUTETa 06MYHO KOpHUCTe KOMOHHOBAHY KaMaTHY CTOIy U BaJlyTHU CBOIN IPU KOHBEP3UjU
MO3ULMje ca BapUjabUJIHOM CTOIIOM Yy CTPAHOj BaJyTH Y MO3UIHjy ca GUKCHOM CTONOM Yy PYHKIIMOHAIHO]
BasyTu. MPC-JC 29.85 no3BospaBa Zja cBom Gyie 3ace6HO Ha3HAY€eH Kao XeUHT pep BpeJHOCTH OJf IeBU3HOT
pY3MKa U XeIIMHT TOKOBA 'OTOBHHE 0/ KAMaTHOT PU3HKa, ako cy ycjaoBu u3 MPC-JC 29.85 ucnymweHu.

IIpo6.ieM (6) - AKo je jesMHCTBEHN PUHAHCHjCKH MHCTPYMEHT HHCTPYMEHT XelIUHTa KOJA JBa
pa3/JIM4YMTA XelIUHTa, A JIM ce 3aXTeBa NoceGHO 06e/ioAambuBame?

MPC-JC 30.25 3axTeBa 06e/10/jatbMBakba 3aC€0HO0 32 Ha3HAYeHe XeIUHTe ¢pep BpeJHOCTH, XE[IMHTe TOKOBA
TOTOBHHE U 33 XelJMHI'e HETO HHBECTUIMja Y UHOCTPAHO Mocj0Bamwe. Taj MHCTPYMEHT 6M 6M0 U3BELUTABaH Y
OKBHUpY obesofamuBama U3 MPC-JC 30.25 3ace6HO 3a CBaKy BPCTY XelIMHTa.

F.1.13 HHcTpyMeHT XejlUHra: ABOBaJyTHH ¢popBapA AeBU3HHU YyTOBOP

dyHKIMOHA/IHA Ba/lyTa €eHTUTETA A je jamaHCKM jeH. EHTHTET A MMa neToroguumimy o6aBe3y ca
BapUjaGUIHOM CTONIOM y aMepHYKuM gosapuMma (USD) u aeceToroguimy 06Be3HULy ca pUKCHOM
CTOIIOM A€HOMMHOBaHY y 6puTaHckuM ¢pyHTama (GBP). U3HOCH ri1aBHUIIE cCpeACTBA M 06aBe3e Ipu
KOHBEP3HUjH Y jallaHCKHM jeH cy UCTU. EHTHTET A 3aKk/by4yje popBapJ yropop y jeAHOj CTpaHOj BaJIyTH
Ja 61 U3BPLINO XEeUHT JeBU3HY U3/10)KEHOCT HAa 06a CBOja HHCTPYMEHTA HAa OCHOBY Kojux npuma USD
M BpuM uciuiaty y GBP Ha Kpajy BpeMeHCKOr nepuo/ja oA IeT rojuHa. AKO eHTUTeT A Ha3Ha4Yu
dopBapa yropop o KynoBMHHM AeBH3a KaO0 HHCTPYMEHT XeIMHIa y XeJlHHT'y TOKOBA rTOTOBHHE JeBU3He
HU3JI0’KeHOCTH Ha OTIJIaTa IJIaBHULe 062 MHCTPYMEHTA, MOXKe JIU Ce OH KBaJIMPUKOBATH 3a
pPavYyHOBO/JCTBO XellMHra?

Ja. MPC-]JC 29.85 no3Bo/paBa Ha3HaYaBame jeJHOT MHCTPYMEHTa XelIMHTa Kao Xe[IMHra MHOTHUX BPCTa
PH3MKa aKo Cy TPU KPUTEPHUjyMa UCIYHbEHA. Y 0BOM IPUMepY, lepUBAaTHU UHCTPYMEHT XEIMHTa



3a10BOJ/baBa CBe yCJIOBE, Kao LITO CJeau:

(@ 3awrTiheHH pU3ULIU MOTY Ce jacHO HJleHTUPUKOBATH. PU3ULIM Cy M3J10’)KEHOCTU NPOMeHaMa
ZAeBu3HUX KypceBa USD U jeHa, ogHOCHO jeHa u GBP.
(6) EdexTUBHOCT XelIMHTa MOXKe ce foka3aTu. [lo nuTamy 3ajMa y GBP, epekTUBHOCT ce ogMepaBa Kao

cTeneH npebujama usmelhy dep BpeHoCTH oTmIaTe rinaBHule y GBP u ¢ep BpenHocTu niiahama y GBP no
OCHOBY BaJiyTHOr ¢opBap/ yrosopa. llITo ce Tuue o6aBese y USD, epeKTUBHOCT ce oMepaBa Kao CTeNeH
npe6ujamba usmehy dep BpeiHOCTH oTiIaTe IyaBHUIE y USD u npuMatba y USD 1o 0CHOBY BaJIyTHOT
dopBapa yrosopa. Yak U ako NoTpak1Bakbe UMa Tpajambe o, leceT roJluHa, a GopBap/A ra LITUTH CAMO y
NpPBUX €T, PAYYHOBO/CTBO Xe|IMHTa je J03B0J/beHO CaMo 3a Jle0 U3JI0XKEHOCTH Kao ILITO je onucaHo y [lutamy
F.2.17.

() Moryhe je 06e36e1UTH J1a TOCTOjU 0/ipeheHo Ha3HaYaBakbe HHCTPYMEHTA XEeIIMHTa U PA3TUIUTUX
nosunyja pusuka. U310:keHOCTH Koje cy IpeAMeT XellMHTa ce UAeHTUPUKY]y Kao U3HOCH IJlaBHUIe 06aBese,
a flocresie 06Be3HUIlE Y BbUX0BOj OHOCHO] BaJlyTH ileHOMUHAIHje.

F.1.14 HcroBpeMeHM CBONOBH 3a IpeGHjame U

Kopumheme jeJHOT KA0 MHCTPYMEHTa XeIUHra

EHTHMTET A 3aK/byYyje KaMaTHH CBOIl U HAa3HA4YaBa r'a Kao XelIMHT M3J10)keHOCTH ¢ep BpegHOCTH
NOBe3aHMM ca AyroBameM ca pukcHoM ctonoM. XeMHT ¢pep BpeJHOCTHU 3aA0BO/baBa KpUTEpPHjyMe
pauyHoBocTBa XeyuHra u3 MPC-JC 29. EHTHTET A HCTOBpEMEHO 3aK/by4yje APYrd KaMaTHH CBOI ca
HCTOM JPYTOM CTPAHOM Yy CBOIY KOjH MMa yCJIOBe KOjH OTNYHO Npe6ujajy NpBY KaMaTHHM cBon. /la in
ce 3axXTeBa Ja eHTUTET A cMaTpa Ta ABa CBOINA Kao jeJHy jeAUHULY U IpeMa TOMe, Aa Gy/e U3y3eTo 0/,
NpHUMeHe Pa4YyHOBO/ACTBa XellMHra ¢pep BpeAHOCTH HA NPBH CBOM?

3aBucu. MPC-]JC 29 ce 3acHMBa Ha TpaHcaKLUjaMa. AKO JJpyTry CBOI HUje 3aK/byueH pa3MaTpajyhu npBy, uiu
aKo MOCTOjY 3HaYajHa IMOCJI0BHA HaMepa 3aceOHOT CTPYKTyHpama TpaHCaKIjija, CBOIIOBY Ce He T0CMaTpajy
Kao je/iHa jeAUHHULA.

Ha npumep, HeKM eHTUTETH UMajy TaKBe MOJUTHKE KOje 3aXTeBajy O/ IeHTPaJIM30BaHOT GUHAHCHjCKOT
eHTUTeTa (KOHTPOJMCAaHU eHTUTEeT Y EKOHOMCKOM eHTUTETY) [ia 3aK/byUH JlepuBaTHe yroBope ca Tpehum
CTpaHaMa y MMe JpyruX KOHTPOJIMCAaHUX eHTUTeTa y OKBUPY OpraHU3aliyje paJu Xe|lMHra U3/10KeHOCTH
PHU3HUKY 0Jf KAMaTHHUX CTOIIA KOHTPOJIMCAaHUX eHTUTeTa. PUHAHCUjCKH eHTUTET Takolhe 3aK/bydyje UHTepHe
JlepuBaTHe TpaHCcaKlyje ca TUM KOHTPOJIMCAaHUM eHTUTETHMa ca HaMepoM Jia IpaTH Te XellMHTre ca
OTEepaTUBHOT acleKTa y OKBUPY opraHusanyje. [lomrto puHaHCHjCKH eHTUTET Takobhe 3aK/bydyje lepuBaTHE
YroBOpe Kao /Ie0 CBOjUX N0CI0Baba, UJIH MOIITO MOXE JKeJIeTH /ia U3BPIIU pebaslaHC pPU3HKA [[eJIOT CBOT
noptdesba, OH MOXKe /1a 3aK/bY4H IePUBATHU YTOBOP €a UCTOM TpehoM cTpaHOM y TOKY UCTOT ITOCJIOBHOT
JlaHa KOjH CYLITHHCKH UMa UCTe yCJI0Be Kao YrOBOP KOjU je 3aK/bydeH Kao UHCTPYMEHT XelJMHTa Yy UMe
JIPyror KOHTPOJIMCAHOT EHTUTEeTA. Y 0BOM CJIy4ajy, IOCTOjU MyHOBAXKHA IIOCJI0BHA HaMeHa 3aK/by4UBakba
CBaKOT yroBopa.

Kopuctu ce npocyhuBame fja 61 ce yTBp/AMIIO /1a JIM IIOCTOjU MyHOBaXKHA TOCJIOBHA HAMEHA 3aCe0HOT
CTPYKTypHpama TpaHcakuuja. Ha mpumMep, ako je jeiuHu /b 06e36ehrBakhe pauyHOBOACTBEHOT MOCTYIKA
dep BpeIHOCTH 3a IyrOBakbe, OH/A He 0CTOjH 3HaYajHa N0CJI0BHA HAMeHa.

F.2. Cmaske xeyuHaa

F.2.1  [Ja/im aepuBaT MoxKe GUTH Ha3HAYEH KA0 CTaBKa XelIMHra

Ja i MPC-]JC 29 no3Bo/baBa Ha3HAYaBambe AePUBATHOT HHCTPYMEHTA (GUJI0 CAMOCTATHOT WX
3ace6HO NpHM3HATOr yrpaheHor gepuBaTa) Kao cTaBKe XelIMHra, 6110 NojeAMHAYHO MJIM Kao Jeo
rpyiie Koja je npegMeT XelIMHTa, y XelIMHTy ¢ep BpeAHOCTH U/IM XeJMHI'Y TOKOBA FOTOBHHE, Ha
npuMep, Ha3Ha4aBaweM TepMHHCKOT yropopa (PPA) ca Bapuja6u/IHUM HcIIaTaMa U UKCHUM
yljlaTaMa Kao XeJMHIa TOKOBa rOTOBMHE TEPMUHCKOT YToBopa ca UKCHUM UCIIaTaMa U
BapujaGU/JIHUM yljiaTama?

JlepuBaTHU MHCTPYMEHTH Ce YBEK CMaTpPajy OHUMA KOjU ce ApKe pajid TproBama U oAMepaBajy y dep
BpEeJHOCTH ca A0OUIMMA U TyOULMMA KOjU Ce TPU3HAjY V CyQUIUTY WU AePULUTY, OCUM aKO HUCY
Ha3HaueHU U epeKTUBHU UHCTpYyMeHTH xenuHra (MPC-JC 29.10). Kao usyserak, MPC-JC 29.AG127
Jl03BOJbaBa Ha3HavyaBame KyIl/beHe OMNIHUje Kao CTaBKe XelIMHIa KoJ, XxeluHra ¢pep BpeZiHOCT.

F.2.2 XellMHIr TOKOBa roTOBUHE:

npeasuheHo eMUTOBamWe Ayropama ca QUKCHOM CTONOM

Jla v je pa4yHOBO/CTBO XeIUHTA J03BO/bEHO KO/, XelIUHTA NpeABUl)eHOr eMHTOBamkha AyroBama ca
dukcHOM cTonom?

Ja. To 6u 610 XeIMHT TOKOBa F'OTOBHHE BeoMa BepoBaTHe 6yAyhe TpaHcaklyje Koja he yTuiaTi Ha cyQUIUT



i nedpunut (MPC-JC 29.96) nox ycsioBoM ja cy ycaoBu us MPC-JC 29.98 3a10BoJbeHHU.

UnycTtpanyja: EHTUTeT P neproin4HO eMHUTYje HOBe 06Be3HHUIlEe pau pedruHaHCHpaba 06BE3HUIIA KOje
JlocnieBajy, o6e36ehrBama 06PTHOT KaNKMTaa U paJid pa3HuX Apyrux HaMmeHa. Kajg enturet P opsyuu aa he
e€MHUTOBATH 00BE3HMLIE, MOXKe U3BPLIMTU XeIUHT pU3UKa OJf IPOMeHa AyropoyHe KaMaTHe CTOIle o/, JaTyMa
KaJla OJIy4YH Jja EMUTY]e 10 AaTyMa eMUCHje. AKO ce IyropoyHe KamaTHe cTone yBehajy, o6Be3HuIa he 6UTH
€MHUTOBAaHa UJIM M0 BUILOj CTONHM UJIM ca BehUM JUCKOHTOM WJIM MakbOM IPEMUjOM HETO IITO je 6110
NpBOOUTHO OYeKHMBaHO. Buia cTona Koja ce nyiaha nuin cMambemwe IPUXo/a ce 06MYHO Npebuja JOOUTKOM 0/
XellMHra. AKo yropoyHe KaMaTHe CTOIle OIa/IHy, 00Be3HHUIa he ce eMUTOBAaTH WJIM IO HUXKOj CTONH UJIM ca
BehoM npemMujoM UM MarbUM AUCKOHTOM Hero LITO je 6110 NpBOGUTHO 04eKHBaHo. Huka cTomna Koja ce
miaha M mopacT y npuxouMa ce 00MYHO Npeduja TYyOUTKOM O] XE[IUHTA.

Ha npumep, y aBrycty 2000. roguHe, eHTUTET P je o//1ydno Jja eMUTYje CeAMOTOIUIII-e 0OBE3HUILE Y
BpegHocTH of, 200 MuMoHa H.j. y janyapy 2001. roguHe. EHTUTeT P je mpoy4no uctopujcke kopesanuje u
0/ipe/ivo Jia ceMOTOIUIIIbA p>KaBHa 00Be3HUIIA a/IeKBATHO 0/iroBapa o6Be3HUIlaMa Koje je eHTUTeT P
04YeKMUBao Jla eMUTYje, IpeTnocTaB/bajyhu koebunujeHT xeguHra ox, 0,93 ¢jydepc yroBopa npema jejHoj
jeAVMHULM AyroBama. [IpeMa ToMe, eHTUTeT P je U3BPILIMO XeIUHT NTpeiBU)eHOT eMUTOBakba 00Be3HULA
nposajoM (“nmpasHoM nposajom”) 186 MuMoHa H.j. BpeJHUX djyuepca Ha CeIMOro/iUIIbE IpXKaBHE
o6Be3HuLe. Ox aBrycta 2000. 10 janyapa 2001. roguHe, kamaTHe cTolle cy ce nmosehaie. [Ipa3He ¢jyuepc
no3uLHyje cy 3aTBopeHe y jaHyapy 2001., Ha JaTyM eMUTOBamka 06BE3HUIIA, U TO je pe3yTupaso ca 1,2
MUJIMOHA H.j. 06K TKa Koju he npe6buTH yBehaHe ucniaTe KaMaTa 10 OCHOBY 00Be3HHULA U, AaKJe, yTulahe
Ha cyQUUNT WM JeULHUT Y TOKY Baxkera 006Be3HUIA. XeJUHT ce KBaJIUUKYje Kao XeJUHT TOKOBa
rOTOBUHE O] KaMaTHOT PU3HKa NIpY NpeJBUDheHoj eMUCHjH AyToBaba.

F.2.3 Pa4yyHOBO/JCTBO XeIUHra: HeMaTepHUjaJHU JAeN03UTHU 6aHaAKa KOjH NpeAcTaB/bajy CTaGHIaH
u3BOp GpMHaAHCUPamka

Ja 4 je mocTynak pa4yyHOBO/CTBA XeIMHTa J03B0O/bEeH 3a XEeIMHT M3JI0}KeHOCTH ¢pep Bpe JHOCTH
HeMaTepHja/HUX AeNo3UTa 6aHaKa KOjH NpeACcTaB/bajy cTabu/iaH U3BOp GMHaAHCUpamwa?

3aBUCH Ja 1M Cy HeMaTepHjaJHU [el03UTH OaHaKa KOju NpeACcTaB/bajy cTabUIaH U3BOP GUHAHCHpakba
reHepHCaHU UHTEPHO WJIM Cy KyIlJbeH (Ha NpuMep, Kao Aeo KOMOHUHalMje eHTUTeTa).

WHTepHO reHepucaHy HeMaTepHjaJHU [le03UTHU OaHaKa KojU peJcTaB/bajy CTabU/IaH U3BOp GUHAHCHpakba
ce He NIpU3Hajy Kao HeMaTepHjajHa uMoBUHa npeMa MPC-JC 21 Hemamepujasna umosuHa. llowto ce He
NpU3HAajy, He MOTy GUTH Ha3HAYeHU Kao CTaBKa Xe[IMHTa.

Ako je HeMaTepHjaTHU Aen03UT GaHKe KOjU MPeJCTaB/ba CTaOUIaH U3BOP GUHAHCUPAbha CTEYEH 3aje/IHO
noptde/bOM EN03UTa C IbUM Y Be3H, 3aXTeBa ce Jja 6y/ie MprU3HAT 3ace6HO Kao HeMaTepHjajHa UMOBHHA
(1M Kao Jleo cTedyeHOT NopTdesba JeNo3UTa C UM Y Be3H) aKo 3a/j0B0/baBa KpUTEPHUjyMe IpHU3HaBakba U3
naparpada MPC-JC 31. [Ipu3HaTi HeMaTepUjaHU eN03UT OGAaHKe KOjUu Npe/CTaB/ba CTabWIaH U3BOP
duHaHCcHpawa 61 Morao 6MTH Ha3HA4YeH Kao CTaBKa XeIMHTa, aJld CaMo aKo 3aZj0B0/baBa yCJIOBe U3
naparpacda 98, yk/byuyjyhu 3axteB u3 naparpada 98 na ce Moxke Moy3iaHO OIMEPUTU eHEKTUBHOCT
xepuHra. [louITo je 4ecTo TeUIKO MOY3/jaHO 0/iMepaBaTH ¢ep BpeJHOCT HeEMATePHjaIHUX JeN03UTa OaHaKa
KOju IIpe/icTaBJbajy cTabHIaH U3BOP GHMHAHCHpAha OCUM NPUJIMKOM MI0YETHOT IPU3HABaKba, MaJIo je
BepoBaTHO Aa he 3axTeB naparpacda 98() 6UTH UCIYHEH.

F.2.4 Pa4yyHOBOJCTBO XelIUHra:

XelJuHT 6yayhux AeBHM3HUX TOKOBA NPUX0Ja

/Jla /v je pa4yHOBO/CTBO XelIMHTA J03B0/bEHO 32 BAJYTHH 3ajaM KOjH BPIIIY XeJUHT O4YEeKUBAHUX, aJIU
He U YTOBOPHMX TOKOBA IIPUX0/a y CTPaHOj BaJIyTH?

Ja, ako cy mpuxoau BeoMma BepoBaTHH. [Ipema MPC-JC 29.96 (6) XepuHr npeaBubeHe Mpojaje Moxe ce
KBaJIMPUKOBATH KAao XEIMHT TOKOBA rOTOBHHe. Ha mpuMep, eHTUTET KOjU MmoceAyje U ynpaB/ba TPaHUIHOM
HalJIaATHOM paMIIOM MOXe KOPHUCTUTH COQUCTHULIMpPAHE MoJiesie 3aCHOBAaHE Ha HCKYCTBY M E€KOHOMCKe
noJiaTKe Aia OU MpeABUea CBOje TPUXO/ie Y Pa3HUM BaJlyTaMa. AKO OHa MOKe JI0Ka3aTH Ja cy npeaBubeHu
NpUXOHU 3a jefjlaH 6y yhu BpeMeHCKU epuo/ y oJipeheHoj BalyTH “BeoMa BepoBaTHU, KA0 LITO TO 3aXTeBa
MPC-]JC 29.98, oHa MOe [ila Ha3HA4YM BaJIlyTHHU 3ajaM Kao Xe[IMHI TOKOBa rOTOBHHe Oyayher Toka mpuxoja.
Jleo po6uTka uaM TyGUTKa off 3ajMa ofpebheH je Kao epeKTHBHU XEUUHT W NpHU3HAje Ce Yy HETO
MMOBHHH /KaNUTaNy [0 HacTajalkba NPUX0/a.

Huje BepoBaTHO Jla eHTUTET MOXe Moy3jaHo npeasueTy 100 npoueHaTta npuxosa 3a 6yayhy roauny. Anu
ca fipyre ctpaHe, moryhe je na he meo mpejBubheHHX mpuxoJa, O6GUYHO OHHU KOjU Ce OYEKYjy yV OJIMCKO]
O6yayhHOCTH, 33/10BO/bUTH KPUTEPHjyM “BesinKe BepoBaTHOhe”.



F.2.5 XeyuHra ToKoBa roTOBHHE: XEJIUHT “CBe Y jeAHOM”

AKo ce oueKkyje aa AepUBaTHH HHCTPYMEHT 6yAe 6pyTO U3MHPEH NYTEM UCIIOPYKE OCHOBHOT Cpe/CTBa
y 3aMeHy 3a I1ahambe QUKCHE [ieHe, MOXKe JIM JePUBAaTHU HHCTPYMEHT Ja ce Ha3HAYU Ka0 HHCTPYMEHT
XE[UHTIa Y XeITHHTY TOKOBAa rOTOBHHE TOT 6PyTO U3MUPEHha N0/, MPETIOCTABKOM A CY OCTaJIU
KPUTEPHjyMHU Pa4yHOBOACTBA XE[IUHTA 3aJ0B0/beHU?

Ja. lepyuBaTHU UHCTPYMEHT Koju he GUTH GPYTO U3MUPEH MOXKe OUTH Ha3HAYeH Kao HHCTPYMEHT XelIUHTa y
XEe[JMHTY TOKOBA FOTOBHMHE BapUjaOMJIHOCTH HaKHajJle Koja he 6uTu miaheHa uan npumsbeHa y 6yayhoj
TpaHCAaKIUjU Koja he HacTaTH Mo GPYyTO U3MHUPUBAKY CaMOr JEPUBATHOT yroBOpa, MOUITO he mocTojaTu
M3JI0’KEHOCT BapUjabUJIIHOCTH KYNOBHE WJIM TNpoJajHe LeHU Ge3 JepuBaTa. OBO ce mpuMemyje Ha CBe
yroBope ca ¢UKCHOM I1eHOM KOju ce payyHOBOJICTBEHO 00yxBaTajy kao AepuBaTu npema MPC-JC 29.

Ha npumep, ako eHTHUTeT 3ak/bydyje yroBop ca QUKCHOM LIeHOM 3a IpoJajy pobe M Taj yroBop ce
padyyHOBOJCTBeHO obyxBaTa Kao AepuBaT npema MPC-JC 29 (Ha npumep,. HOLITO eHTUTET MMa IpaKcy
M3MUPHBamka TaKBUX YrOBOpPa HETO Y FOTOBHHHU WM NPey3UMameM HCIOPYKe OCHOBHOI MHCTPYMEHTAa U
IerOBOr MPOJaBaka y KPAaTKOM BPEMEHCKOM HEPHUOJY IOCJe HCIOpPYKe, y LU/bY CTBapawma LOOGUTH U3
KpaTKOPOYHUX (JIyKTyalujaMa LieHa WJIM AUJepCKe MapiKe), EHTHUTET MOXe Ja Ha3Ha4M Taj yroBop Kao
XelJMHT TOKOBa rOTOBHHE BapHjabU/JIHOCTHU HaKHaJe Koja Tpeba Aa ce MpHUMHU of npojaje cpeicTBa (6yayha
TpaHcaKIyja) HaKo je yroBop ca GUKCHOM LeHOM YroBOp Ha OCHOBY KoT he cpeAicTBO 6UTH npojaTo. Takobe,
aKo eHTHUTET 3aK/byud $opBapA yroBop 3a KYNOBHUHY JYKHHYKOT MHCTPYMeHTa Koju he 6UTH U3MHpEH
NyTeM HCIOpyKe, alu je GopBapA yroBop JepUBaT 3aTO IITO HEroB PoK IpeMalllyje NepUoJ, UCIOpYyKe Ha
pefoBaH HA4yMH Ha TPXKUIITY, €HTUTET MOXe Ja Ha3Hayu ¢opBapJ], Kao XeJUHT TOKOBA TOTOBHHE
BapHjabUJIHOCTH HaKHa/e 3a Iahawe 3a KYNOBUHY JY>KHUYKOT HHCTpyMeHTa (6yayha TpaHcakuuja), 4ak u
aKo je lepUBaT yroBOp Ha OCHOBY KOT he Ay>XHUYKH UHCTPYMEHT GUTHU KYTJbEH.

F.2.6 OpHOCHU XellMHra: pusvMK Ha HUBOY eHTUTeTa

EHTHTET MMa CpeJCcTBO ca GMKCHOM CTONOM U 06aBe3y ca GMKCHOM CTONOM, I'Zie ¥ CPeACTBO U 06aBe3a
HMMajy UCTH M3HOC ri1aBHuIe. [IpeMa yc10BUMa HHCTpyMeHaTa, UCIJIaTe KaMaTa Ha CPeJCTBO U
o6aBe3y HacTajy y MCTOM NepHuo/y, a HeTO TOK F'OTOBHHE je YBeK I03UTUBaH 3aTo LITO je KaMaTHA
CTOIa CpeACTBA BUILIA O/ KaMaTHe cTone o6aBe3e. EHTUTET 3aK/by4dyje KaMaTHHU CBOII Ja 6U UMao
BapujaGuIHe yIJIaTe KaMaTHe cTone U QUKCHY MCIJIaTe KaMaTHe CTole HAa XUNOTeTUYKHU U3HOC
jelHaK r/IaBHULM CpeCTBa M Ha3Ha4YaBa KaMaTHM CBOIl Kao XeUHT ¢ep BpeJHOCTH CPeACTBA ca
dukcHom cTonom. /la s ce 0AHOC XellMHIra KBa/Iu(pHKyje 3a padyHOBOACTBO Xe[IMHIa HaKoO je epeKaT
KaMaTHOT CBOIIa HA HUBOY LeJIOT eHTUTETa CTBapambe U3J10KeHOCTHU PU3HNKY 0] NpOMeHa KaMaTHe
CcTomne Koje NpeTxo0JHO HUCY IocTojasie?

Ja. MPC-JC 29 He 3axTeBa CMambeHe PU3UKa Ha HUBOY LieJIOI eHTUTeTa Kao YCJI0B 3a pa4yHOBO/CTBO
XellMHra. M3/10)keHOCT ce Npoliebyje Ha OCHOBY TPaHCaKIMje U, Y 0BOM TPeHYTKY, CpPeJICTBO Koje je mpeJMeT
XelIMHIa UMa U3J10keHOoCT pep BpeAHOCTU NoBehamwa KaMaTHe CTOIe Koje ce npedHja KaMaTHUM CBOTIOM.
F.2.7 XelWHr TOKOBA rOTOBUHE:

npeaBubheHa TpaHcaKIMja noBe3aHa ca KalUTAJIOM eHTUTeTa

Jla 1 Mmoxe npeaBubheHa TpaHcaKnja y THCTPYMEHTHMAa CONICTBEHOT KaluTala eHTUTeTa WIN
npeasubheHuM UcIIaTaMa JUBUAECHAY BJIaCHULMMA, MM CJIMYHUM MCIJIaTaMa, Ja ce Ha3Ha4M Kao
CTaBKa XelIMHIa y XelIMHI'y TOKOBA rOTOBHUHE?

He. /la 61 ce kBannprKoOBala Kao CTaBKa XelIMHTa, IpeiBUl)eHa TpaHCcaKIlMja Mopa /a U3JI0KU eHTUTET
oapeheHOM pHU3UKY KOoju Moxe yTULaTy Ha cyduuut uau geduuut (MPC-JC 29.96). Knacudukauuja
$UHAHCHjCKUX HHCTPYMeHaTa Kao 06aBe3a UM HETO UMOBHHE/KanuTa/la 0OMYHO Jjaje OCHOBY 3a
ojpehuBame Ja JIM ce TpaHCAKLMje UJIH APYyTe UCILJIATe Koje ce OAHOCe HAa TaKBe HHCTPyMeHTe PU3HAjy Yy
cybunuty nau gebunuty (MPC-]JC 28). Ha mprMep, eMUTEHT YHOCH Ha CTPaHy AyroBama pacrnojesie
BJIaCHUIIMMAa UHCTPYMeHTa KanuTaja aupekTHo y kanuTtasj (MPC-JC 28.40). [Ipema ToMe, TakBe pacnozeJie
He MOTy OMTH Ha3HaueHe Kao CTaBKa XelJuHra. MehyTuMm, o6jaB/beHa JUBUeH A UM CIMYHA pacnojesa
Koja joul HUje ucniaheHa, a NpU3HaTa je Kao pUHaHCHjcKa o6aBe3a MoxXe ce KBaJM(PUKOBATH Kao CTaBKa
XelJUHTa, Ha IpUMep, 3a AeBU3HU PU3HK AKO je IeHOMUHOBAHa Y CTPaHOj BayTH.

F.2.8 Pa4yyHOBO/JCTBO XejlMHIra: pU3MK HeHacTaJjie TpaHCaKIMje

Ja i MPC-]JC 29 fo3Bo/baBa eHTUTETY Aa IpUMemyje pa4yyHOBOACTBO XeIUHIa Ha XelJUHT pM3HMKa Aa
jeaHa TpaHcakuuja Hehe HacTaTH, HAa NpUMep, aKO GU TO A0BEJIO A0 CMakbekha 0YeKNBAHOT NPUX0Aa
eHTuTeTa?

He. Pusuk ja jeina TpaHcakiyja Hehe HacTaTH je ONIITHU NOCJTOBHU PU3UK KOjU Ce He MOXe KBaJIMPpUKOBATU



Kao CTaBKa XelIMHIa. PauyHOBO/CTBO XelIMHTa je ;03BOJbEHO CaMO 3a pU3MKe NT0OBe3aHe ca MPU3HATUM
cpeAcTBUMa U o6aBe3aMa, yTBpheHUM ob6aBe3aMa, BeoMa BepOBaTHUM INpeiBU)EHUM TpaHCaKIMjaMa U HETO
MHBeCTHIIMjaMa y MHOCTpaHo nocaoBamwe (MPC-JC 29.96).

F.2.9 HHBecTHLHje Koje ce Apxke a0 aocneha:

XeJMHT BapUujaGUJIHMX MCILJIaTa KaMaTe

Mo>ke I eHTUTET /ia Ha3HAa4Yu KaMaTHHU CBOII ca BapUjaGUJIHUM McIJIaTaMa U QUKCHUM yIJIaTaMa Kao
XEeIJUHT TOKOBa rOTOBUHE MHBECTHUIIHje Koja ce ApiKe A0 Aocneha ca BApMjaGUIIHOM CTONOM?

He. Huje y ckyiany ca Ha3HayaBamweM Ly>KHHYKe UHBECTHULIMje Kao OHe Koja ce Ap>HU Jio focneha fa ce cBon
Ha3Ha4yM Kao XelIMHT TOKOBa FOTOBHMHE BapUjabUJIHUX HUCIlJIaTa KaMaTe JY>KHUYKOT HuHCcTpyMeHTa. MPC-]JC
29.88 yka3yje 1a UHBECTHUIIHMje Koje ce ApKe [0 focrneha He MOry GUTH CTaBKe XE[IUHTa Y CMUC/IY PU3UKA O
KaMaTHHUX CTONA WJIK pU3HKa o[ Islahama yHaIpes “3aTo LITO Ha3HAaYaBakhe MHBECTHULIH]je Kao OHe Koja ce
Jpu o focneha 3axTeBa HaMepy Jia ce MHBECTUIIMja APKU 10 focneha 6e3 063upa Ha npoMeHe dep
BpeAHOCTU UJIM TOKOBA F'OTOBUHE TaKBe UHBECTUIIM]je KOje ce MOTY IPUIIUCATH IpoMeHaMa KaMaTHUX
cromna”.

F.2.10 CraBKe xXellMHra:

KyNnoBHHa HHBeCTHIMje Koja ce Apxku Jo0 gocneha

EnTHuTeT NpeaBuba KynoBuHy pUHAHCHjCKOT CpeCTBA KOje HaMepaBa /Ja KJlacuduKyje Kao OHO Koje
ce Apxu Jo0 Aocneha kax HacTaHe npeaBul)eHa TpaHcaknuja. OH 3aK/by4yje JepUBaTHH yroBOp ca
HaMepoM Aa ¢ukcupa TpeHyTHY KaMaTHY CTONy M Ha3Ha4yM AepPUBaT Kao XelJMHT nipejBubeHe
KynoBHHe ¢pUHaAHCHjCKOT cpeJcTBa. MoxKe JIM Taj OZHOC XelIMHra Jia ce KBaJaudukyje 3a
Pa4yHOBO/CTBO XeIUHIa TOKOBAa rOTOBUHE HaKo he ce cpeacTBO K1acuPUKOBATH Ka0 MHBECTHLHjA
Koja ce apxu g0 aocneha?

Ja. ¥ norseny pusuka o kaMmaTHUX ctona, MPC-]JC 29 3a6pamyje padyHOBO/ICTBO Xe[IMHTa 32 pUHAHCH]jCKA
Cpe/iCTBA Koja Cy KiacupuKoBaHa Kao 0HA Koja ce apxke 1o pocrneha (MPC-JC 29.88). MehyTuM, Hako eHTUTET
HaMepaBa Jja KJacuduKyje cpe/CTBO Kao OHO KOje ce AP>KH 0 Aocneha, MHCTPYMEHT HUje KIacudrUKOBaH
Kao TaKaB CBe JI0K TpaHCaKIl|dja He HaCTaHe.

F.2.11 XenuHra ToKOoBa roTOBHHE: peMHBECTHUPamhe HOBYAHUX Cpe/CTaBa A00HjeHUX 0/, UHBECTUIMja
Koje ce apxke g0 gocneha

EHTUTET UMa cpe i CTBO ca BApUjaGUIHOM CTONOM Koje je K1acudpHKOBAHO Kao OHO Koje ce APKH A0
aocneha. OH 3aKk/by4yje JepUBaTHU yrOBOP ca HaMepoM pUKcUpama Tekyhe KamaTHe cTomne Ha
peMHBecTHpalm€ BapHjaGUIHUX TOKOBA FOTOBUHE, M HA3HaYaBa JepuBaTe Kao XelMHT TOKOBa
roToBuHe 0/, 6yayhux npuMama No 0CHOBY KaMaTe Ha Ay:KHUYKe UHCTPYMeHTe KOju cy pe3yJaTaT
peuHBecTHpPaka NPpUMama 10 0OCHOBY KaMaTe 0/, CpeACTBa Koje ce Ap>ku A0 gocneha. [lox
NPETHOCTAaBKOM /A Cy OCTa/Id KPUTEPHUjYMH pa4yHOBOACTBA XEIUHIa 3a0BO/bE€HH, MOXKE JIU OBaj
OJHOC XelIUHra Jja ce KBaJu(duKyje 3a pauyyHOBOACTBO XeJMHra TOKOBAa FOTOBHHE MAaKo Iy1ahawa no
OCHOBY KaMaTe Koja ce peMHHBeCTHPaAjy Ji0/1a3e 0/, CpeACTBa KBaJIU(PHUKOBAHOT Kao OHO KOje ce APKH
Ao pocneha?

Ja. MPC-]JC 29.88 HaBoM 1a MHBECTHIH]ja KOja ce AP>KH 0 Aocneha He MoXKe GUTH CTaBKa Xe[IMHTa
y3uMajyhu y 063up pU3HuK o1 KaMaTHUX cTona. [luTame F.2.8 yka3yje /ja ce oBo puMemyje He caMo 3a
XeUHT pep BpeJHOCTH, Ha IPUMep, XeIUHT 0/ U3JI0)KEHOCTH PU3UKY 0Jf KAMAaTHUX cTomna ¢pep BpeAHOCTH ¥
BE3U ca MHBECTHUIMjaMa Koje ce pxKe A0 focneha rae ce miana ¢uUKCcHA KaMaTa, ajii U 3a Xe[IUHT TOKOBa
TOTOBUHE, HAa PUMeD, XEIIUHT 0] U3JI0)KEHOCTU PU3UKY OJf KaMaTHUX CTOIIAa TOKOBA F'OTOBUHE Y BE3U ca
VMHBECTUIIMjaMa Koje ce ApKe 10 Aocneha rje ce njana Bapyjabu/aHa KaMaTa Y BUCHHHU TEKYNUX TPKUIIHUX
crona. MehyTumM, y o0BOM npuMepy, lepUBaT ce Ha3Ha4YaBa Kao Npebujame N3J10KEHOCTH PU3UKY O
KaMaTHHUX CTOIA TOKOBA TOTOBUHE Yy Be3U ca NpeJBuheHnM 6yAyhuM npuMamHUMa 0 OCHOBY KaMaTe KO/
JYKHUYKHUX HHCTPYMEeHaTa KOju cy pe3yJiTaT NpeABUheHOT peMHBeCTHPakha TOKOBA FTOTOBUHE ca
BapHjabUJIHOM CTONOM UHBECTHUIH]ja Koje ce Apxe A0 Aocneha. U3Bop HOBYAaHUX Cpe/icTaBa MpeBUheHUx 3a
peuHBeCTUpambe HUje pesieBaHTaH KOJ yTBphUBama /1a Il PU3UK 0] UHBECTHULHj€e MOXe OUTH IPeMET
xeliuHra. Cxo4HO TOMe, Ha3HayaBabe JiepuBaTa Kao XellMHra TOKOBa FOTOBHHE je j03Bo/beHO. OBaj 0AroBop
ce IpUMemyje U Ha U3JI0’)KeHOCT pU3MKY TOKOBa FOTOBHHE y Be3U ca npeJBuheHuM 6y AyhyuM npuMamyMa 1o
OCHOBY KaMaTe KOJ, Ay>KHUYKHUX HHCTPyMeHaTa KOju Cy pe3yJTaT peMHBeCcTUpatba NprMaka 10 OCHOBY
KaMaTe KOJ, Cpe/icTBa ca PUKCHOM CTONOM KJIacUuPUKOBAHOT Kao OHO Koje ce Ip>KHU Jj0 focneha.

F.2.12 Pa4yyHOBOJCTBO XelIUHTra:

duHaHCHjCcKO cpe CcTBO Koje ce MOXKe IJIATUTH YHaNpes,

AKo eMHUTEHT IMa IPaBo /A IJIaTH YHANIpeJ HeKO (UHAHCHjCKO cpeCTBO, MOXKe JIU MHBECTUTOP Aa



Ha3Ha4¥ TOKOBe rOTOBHMHe I0C/Ie AaTyMa yIjlaTe yHanpes Kao Aeo CTaBKe XelluHra?

ToxoBM roTOBHHE HAaKOH JlaTyMa yIjlaTe yHanpes MOry GUTH Ha3HayeHHU Kao CTaBKa XelIMHra Jio cTelleHa Jjo
KOT Ce MOXe JJ0Ka3aTH ja cy “Beoma BepoBaTHU” (MPC-]C 29.8). Ha npuMep, TOKOBH rOTOBUHE HAaKOH JlaTyMa
yIjaTe YHanpeJ Mory ce 9kBajruUKOBaTH Kao BeoOMa BEPOBATHH aKO Cy Pe3yJITaT rpyle WU MyJia CIMYHUX
cpezcTaBa (Ha NpyUMep, XUIIOTEKapHU 3ajMOBH) 3a Koje ce TaKBe yIJaTe YHANpeJ MOT'y IPOLeHUTH ca
BUCOKHM CTEIeHOM Ta4YHOCTH WM aKo he oNuyja ynjuaTe yHanpes y 3Ha4ajHOj MeEPH pe3y/ITUPATH
HeraTMBHUM HOBYaHUM TOKOM. [lopej Tora, TOk FOTOBHHE HaKOH AaTyMa yIjlaTe YHanpez Moxe OUTH
Ha3HayeH Kao CTaBKa Xe[IMHIa aKo NT0CTOjU YIIOpeiUBa ONLIMja Y MUHCTPYMEHTY XelIMHTa.

F.2.13 XenuHr ¢ep BpeJHOCTHU:

PU3MK KOjH MOXKe yTMILaTH Ha cyunuT uiau gepunur

Ja 4 je pauyyHOBOACTBO XelMHTa (pep BpeJHOCTHU A03B0/bE€HO 32 U3/I0)KEHOCT PU3UKY O/, KAMaTHUX
cTOona KoJ 3ajMoBa ca MKCHOM CTONOM KOjH Cy K1acu(PpHUKOBaHU KA0 3ajMOBH U NOTPaKMBamba?

Ja. I[Ipema MPC-]JC 29, 3ajM0oBU ¥ OTpaKhBama BOJe ce N0 aMOPTU30BaHOj BpeJHOCTH. MHOTY EHTUTETU
Jip>Ke 30MPHO CBOje 3ajMOBe U NOTpaXKMBamwa 0 kUX0BOT Aocneha. [Ipema ToMe, npoMeHe ¢pep BpeAHOCTH
TaKBHX 3ajMOBA U NOTPa)KWBamba KOjU MOAJeXy IpoMeHaMa TPXKUIIHUX KaMaTHUX cTona Hehe yTULaTH Ha
cybunut wau fedunut. MPC-JC 29.96 ykasyje fia je XxeMHT ¢ep BPeJHOCTU XEIUHT U3JI0)KEHOCTH
npoMeHaMa ¢ep BpeJHOCTH IPUITUCHUBeE oJipe))eHOM PU3UKY U KOja MOXKe YTUIIATH Ha CYQUIUT WU
Jebunut. Jakie, Moxja usriaesa kao ga MPC-JC 29.96 nck/pyuyje pauyHOBO/CTBO XelIMHTa ¢pep BpeJHOCTU
3a 3ajMOBe U OTpakuBamwa. MehyTum, Mmoxe ce 3ak/byduTH u3 MPC-JC 29.88 na 3ajM0oBU 1 MOTpPaKUBambha
MOTY OMTH CTaBKe XelIMHTra ¥ CMUCJIy PU3HKa 0J] KAMaTHUX CTONA MOLITO HUCY Ha3Ha4YeH!U Kao UHBeCTHUlHje
Koje ce ap:xe A0 aocneha. EHTUTeT MoXe Jla UX IPO/ia, a NpoMeHa ¢pep BpeAHOCTH O yTHULlala Ha CYyPUIUT
uan aeduuut. [Ipema ToMe, pauyHOBOJCTBO XelJUHTA ¢pep BpeJHOCTHU J,03BOJ/bEHO je 3a 3ajMOBe U
NOTpaXkKMBaka.

F.2.14 XeyuHr TpaHcakLyje yHyTap rpymne ¥ yHyTap eHTuTeTa

AycTpanujcKky eHTUTET, Yhja je yHKIMOHA/IHA BajJlyTa ayCTPa/INjCKU A0Jap, uMa npejBubene
KyIIOBHUHE Yy jallaHCKHMM jeHHMMa Koje Cy BeOMa BepoBaTHe. AyCTPa/IUjCKU EHTUTET je Y NOTIYHOM
BJIACHUIUTBY je AHOT MIBAajIapCKOT eHTUTETA, KOjH cacTaB/ba KOHCOJINAOBaHe pUHAHCHjCKe U3BELITaje
(xoju 06yxBaTajy U1 KOHTPOJIMCAHU EHTUTET U3 AycTpa/idje) y mBajrapckuMm ¢ppaHnuma. llIBajuapckn
KOHTPOJIHHM €HTUTET 3aK/by4yje ¢opBap/ yrospop paju XellMHra NnpoMeHe y jeHMMa y OAHOCY Ha
aycTpaiMjcKu AoJiap. Moxxe JIM ce Taj Xe[IMHT KBaJIU(PUKOBATH 32 PaYyYHOBO/JCTBO XEIMHIa y
KOHCOJINJ0BaHUM PUHAHCUjCKUM M3BeIITajuMa, IJIM MOpa JI4 ayCTPaJIMjCKU KOHTPOJIUCAHU EHTUTET
KOj¥ MMa ieBU3HY U3JI0’KEeHOCT Ja Gy/ie CTpaHa y Xel[JMHT TPaHCaKIHju?

Jla. XelJMHT ce MO>ke KBaJIMPHUKOBATH 32 Pa4yHOBO/CTBO XelJMHTa aKO Cy OCTaJd KPUTEPUjyMHU
pauyHoBogcTBa XepuHra u3 MPC-JC 29 3apoBosbeHu. [10CcTO aycTpainjcKd eHTUTET HUje U3BPLIMO XEIMHT 0/
JIeBU3HOT PU3KKa I0Be3aHOr ca npeiBMh)eHUM KylloBUHaMa y jeHuMa, epeKTH IpoMeHa JIeBU3HOT Kypca
n3Mmebhy ayctpanujckor gosapa v jeHa he yrunatu Ha cyuIuT nin febunuT eHTUTETA U, TpeMa ToMe he
YTHIATH ¥ HAa KOHCOJUAOBAHU cybuuT uiau aedunut. MPC-JC 29 He 3axTeBa /ia MOCJ0BHA je/JHHHUIIA KOja je
M3J10KeHa PU3UKY KOjH je IpeIMeT XelJMHra 6y/ie CTpaHa Y UHCTPYMEHTY XelIMHra.

F.2.15 HWHTepHM yroBopu:

NnojeJMHA4YHO NIpeGHjambe eKCTEPHUX AepUBaTa

EHTHTET KOPUCTH OHO LITO ONHCYyje Ka0 UHTEPHHU JePUBATHU YyTOBOP, KAKO 6M JOKYMEHTOBAa0 NPEHOC
O/IrOBOPHOCTH 3a U3JI0KEHOCTH PU3HUKY 0/, KAMAaTHHUX CTOMNA ca NojeAUHAYHUX je AMHHUIIA HA
LeHTpa/IHy GUHAHCHjCKY CayKO6y. lleHTpanHa ¢puHaHCcHjcKa cay»6a arperupa HHTeEpHe JepuBaTHe
yroBope M 3aK/by4yje jeAaH eKCTEPHM JepPHBaTHH YTOBOP KOjUM ce BPIIM IpeGujame HHTEPHUX
JepUBaTHUX yroBopa Ha HETO OCHOBM. Ha npuMep, ako je ieHTpasHa PUHAHCHjCKa COAYK6A
3aK/by4HJ/ia TPM MHTEPHA CBONA ca UKCHUM yIJlaTaMa KaMaTe U BapUjaGMJIHMM HCIJIaTaMa KaMmare
KOjH IITUTe 0/, N3/J10KEHOCTH BapMjaOU/IHUM TOKOBMMA rOTOBHHE N0 OCHOBY KaMaTe 0/ 06aBe3a ca
BapHjaGU/IHUM CTONAaMa y APYTUM je JMHUILIAMA, KAao U jeJaH CBOII ca BapMjaGM/JIHOM yIJIaTOM KaMaTe 1
$duKcHOM McnIaTOM KaMaTe KOjH IUITUTH O/ U3JI0’KeHOCTH BapHUjaGM/IHUM TOKOBHMA rOTOBHHE 110
OCHOBY KaMarTe 0/i CpeicTaBa ca BapMjaGU/IHUM CTOIlaMa y APYyroj jeAUHUIIM, OHAA OU LleHTpaIHa
duHaHCHjcKa c1y:x6a 3aK/byYH/Ia CBOIl KaMaTHe CTOIle Ca eKCTEPHOM JPYroM yroBOpHOM CTPaHOM
KOjUM ce BpIIY IIpe6Hjarke TAYHO Ta YeTUPHU HHTEPHA cBona. [loA NpeTnocTaBKOM Ja Cy KpUTEPHjyMH
pPavYyHOBO/ACTBA XeIJMHra 3a/i0BO/bEHH, /A JIM 6M ce y QMHAHCUjCKUM U3BelliTajuMa eHTUTEeTA jeJaH
eKCTEPHH JepHBaT KOjUM ce BpIIH Npe6ujame KBAJITNPHUKOBAO Ka0 HHCTPYMEHT XeIUHTA Y Xe[TUHTY
jeAHOT Aejla OCHOBHMX CTaBKM Ha 6PyTO OCHOBU?



Jla, anu caMo y cTelnleHy y KOM je eKCTepHH ZiepuBaT Ha3HayeH Kao Npebujarke FOTOBUHCKUX IPU/IMBA UJIH
TOTOBUHCKHUX OZJIMBA Ha 6pyTo ocHOBU. MPC-JC 29.94 ynyhyje Ha TO [a ce Xe[IUHT YKYIIHE HETO MO3UIIHje He
KBaJIMPUKYje 3a pauyHOBO/CTBO XellMHra. MehyTuM, 0BO J103BO/baBa Ha3HauYaBabe Jlejla OCHOBHUX CTABKU
Kao Mo3uIliyje Koja je mpeMeT XelIMHra Ha 6pyTo ocHOBU. CTOTa, UAKO je [[UJ/b 3aK/byYHBakha EKCTEPHOT
JlepyuBaTa 6uJIo pebHjatbe UHTEePHUX JlepPUBAaTHUX YTOBOpa Ha HETO OCHOBH, Pa4yHOBO/CTBO XelIMHTA je
JI03BOJbEHO YKOJIMKO Ce OJIHOCH XelIMHTa JepUHUILEe U JOKYMEHTYje Kao XelIMHT JieJla OCHOBHUX
TOTOBUHCKHUX IPUJIMBA UJIM FTOTOBUHCKHUX OJI/INBA HA OPYyTO OCHOBU. EHTUTET MOIITYje NPUCTYI IPUKa3aH y
MPC-JC 29.94 u MPC-]JC 29.AG141 xako 61 Ha3HA4YMO Jle0 OCHOBHUX TOKOBa 'OTOBHHE Kao NO3ULH]jy Koja je
npejMeT XelIMHra.

F.2.16 IHTepHHU yroBOpHU: EKCTEPHHU AEePUBATHHU YTOBOPHU KOjH ce U3MHUPYjy Ha HETO OCHOBH

IIpeamerT () - EHTUTET KOPUCTH MHTEPHE AepUBaTHe yroBope Aa 64 U3BPIIMO MPEHOC U3/10’)KEHOCTH
PU3MKY 0/ KaMaTHMX CTOMNA Ca NojeJUHAYHUX jeJMHUIIA Ha IeHTPAa/IHYy GUHAHCHUJCKY CIyxKO0y. 3a
CBaKH UHTEPHM JepUBaTHH YyrOBOD, eHTpaiHa QUHAHCHjCKA CIYK0a 3aK/bydyje AepUBaTHH yroBOp
€a jeJHOM eKCTePHOM APYyroM YrOBOPHOM CTPAHOM KOjUM Ce BpIIY Npe6Hjamke UHTEPHOT AepUBaTHOT
yroBopa. Ha npumep, ako je neHTpajHa pUHAHCHjCKA CIY»K6a 3aK/by4H/Ia KAMAaTHU CBOMN IO OCHOBY
Kora ce ¢pukcHo nuiaha 5 nponenara LIBOR-a ca Apyrom jeAUHUIIOM KOja je 3aK/by4U/Ia UHTEPHHU
JAepUBAaTHHU YyTOBOP ca LeHTPA/THOM (PUHAHCHjCKOM CJIYKO0M Aa 6U U3BPIINJIA XeHHT U3/10)KeHOCTH
BapHjaGU/IHOCTHU KOJ, KAMaTHUX TOKOBA rOTOBHHE Ha 3ajaM Ha Koju ce miiaha LIBOR, neHTpaina
duHaHcHjcKka cayx6a 6M 3aK/bydHJIa KAMAaTHHU CBOII IO OCHOBY Kora ce GMKCHO nNpuMa 5 nponeHaTta
LIBOR-a ca ucTHUM IJIaBHMM yCJI0BUMa €a APyroM yroBOPHOM CTpaHOM. MaKo je cBakH 0J, eKCTEPHUX
AepHUBaTHUX yropopa ¢opMasHO JOKYMEHTOBAaH Kao 3aceb6aH yroBop, jeAMHO ce HeTO 1ahama Koz,
CBHUX JilepUBaTHHUX YrOBOpPa U3MMPY]jy NMOLITO MOCTOjHU CIOPAa3yM O NOPaBHaKky €a eKCTePHOM JAPYroM
YroBOpPHOM cTpaHoM. [Ioa mpeTnocTaBKOM Ja Cy 0CTa/IM KpUTEePHUjyMHU payyHOBO/ACTBA XelJMHIa
3a/,0B0/bEHH, AA JIU MOTY NOje JMUHAYHU eKCTEePHH AePUBATHHU YTOBOPH, NONYT HaBeJAEeHOT KaMaTHOT
CBOIIA 10 OCHOBY Kora ce pUKCHO npumMa 5 npouenara LIBOR-a, fa ce Ha3Haye Ka0 UHCTPYMEHTH
XeMHIa OCHOBHMX GPYTO U3JI0KEHOCTH, KA0 LITO je U3JI0’KEHOCT IpOMeHaMa BapHja6uiaHuxX miahama
10 OCHOBY KaMaTe Ha HaBeJAeHHM 3ajaM Ma Koju ce miiaha LIBOR, yak 1 aKko ce eKCTepHH AepuBaTu
U3MHPYjy Ha HETO OCHOBHU?

YrnaBHOM, Aa. EKCTepHU JlepuBaTHU YTOBOPU KOjU Cy IPaBHO 3aCe6HU YTOBOPH U CJIyKe Ba/baHOM
MOCJIOBHOM I[MJbY, TOMYT 3aLITUTE OJ] U3JI0XKEHOCTH PU3UKY Ha OPYTO OCHOBHY, Ce KBAJTUDUKY]y Kao
VHCTPYMEHTH XeIMHTa UaKo Ce T eKCTePHHU YTOBOPHU U3MHUPYjy HA HETO OCHOBU Ca UCTOM €KCTEPHOM
JpyroM YTOBOPHOM CTPAHOM, NOJ YCJ0BOM Jia Cy pa4yyHOBOACTBeHU KpuTepujymu y MPC-JC 29 3az10B0o/bEeHN.
Bugetu u [lutame F.1.13.

IIpeamer (6) - PuHaHcHjcKa ciyxk6a npuMehyje ga 3ak/byyuBamkeM eKCTEPHHUX YroBopa Kojuma ce
BpIIHU IIpe6Hjambe U lbUX0BUM YK/byYHMBambeM y LieHTpaJIHM NopTdesb, OHa BUlle HUje y MoryhHocTH Aa
U3BPIIM NPOLEeHYy U3/I0)KEHOCTH Ha HeTO 0CHOBU. PUHAHCHjCKa C/1yK6a »KeJIM Aa ynpaB/ba
noptde/bOM eKCTEPHUX JepuBaTa KOjuMa ce BpIIU IpeGHjame 3aceGHO 0 JAPYTruX U3JI0KEeHOCTH
eHTHTeTa. CTOra, OHa 3aK/by4yje AOJATHH, jeAaH JepHUBaT paAu NpeGujama pusuka noprdespa. la
nojeJMHA4YHM €eKCTePHHU AePUBaTHH YTOBOPH y NOpPT@desby jom1 yBeK MOry Aa ce Ha3Haye Kao
WHCTPYMEHTHU XeJMHIa OCHOBHHMX OPYTO HU3/I0’)KEHOCTH, HAKO Ce jeJaH eKCTEPHHU JAepuBaT KOPUCTH 3a
NOTIYHO Npe6GHjame TP>KUIIHE U3/10KEHOCT CTBOPeHe NPHJIMKOM 3aK/by4MBamha eKCTePHUX yropopa?

YraaBHOM, Aa. Lln/b cTpyKTyHpaa eKCTEPHHUX IepUMBaTHUX yroBOpa HAa 0Baj HAYMH je J0C/e/laH [U/beBUMA U
CTpaTervjama eHTUTETA 3a ynpaB/bakbe PU3UKOM. Kao IITO je mMpeTXoZHO yKa3aHO, eKCTEPHU JlepUBATHU
YroBOPU KOjU Cy HMpPaBHO 3ace6HU YTrOBOPU U CJYKE Ba/baHOM LMJbY Ce KBaJUQPUKYjy KaO UHCTPYMEHTHU
xepuHra. llTa Bume, oaroBop Ha nutawe F.1.13 moce6HO ucTUYe Jla ce PAaYyHOBOJCTBO XelIMHra He
HCKJ/bYyUyje CaMo jep je eHTUTET 3aK/by4rO0 CBOI KOjH Ta4HO OJipakaBa yCJoBe APyror CBolla ca UCTOM APYroM
YrOBOPHOM CTPaHOM aKo MOCTOjU 3HaYajHa HaMepa 3a 3acCe0HO CTPYKTyHparbe TpaHCaKIHja.

F.2.17 XenuHr ca AeIMMU4YHHUM TpajambeM

MPC-JC 29.84 ynyhyje Ha YubeHHLY A OJHOC Xe[IMHIa He MOXKe Ja ce Ha3HAa4YM caMo 3a /€0
BPEMEHCKOT Nepruoja TOKOM KOT Cy HHCTPYMEHTH Xe[IJMHra HeM3MupeHHU. /la Jiu je J03B0O/bE€HO Aa ce
AepHuBaT Ha3HA4M Kao MHCTPYMEHT XeIMHra caMo 3a J,e0 BpeMeHCKOr nepuoja Ao gocneha craBke
XenuHra?

,Z[a. q)I/IHaHCI/IjCKI/I HHCTPYMEHT MOXe /Ja 6y,qe CTaBKa Xe€IIMHra CaMoO 3a [1€e0 TOKOBA IOTOBHHE HWJIH q)ep
Bp€AHOCTH, YKOJIMKO C€ MOXKe OJMEPUTHU ed)EKTI/IBHOCT H YKOJIMKO Cy 3aJ0BO/bE€HHU APYTHU KpI/ITepI/IjYMI/I.



Ja unyctpyjemo: EnTHTET A npubaB/ba Ap>KaBHY 06Be3HUIy ca GUKCHOM JeceTONpPOLIeHTHOM CTOINOM ca
npeocTaJuM pokoM Jio focneha ox feceT roguHa. EHTUTeT A KJIacuuKyje 06Be3HUIY Kao pPacloJIOKUBY 3a
npozajy. Pagu xeyuHra oj UsjiokeHocTu ¢ep BpeJHOCTU 0O6Be3HUIEe NIOBE3aHe ca CafallllkboM BpeJHOIIhy
niahama MO OCHOBY KaMaTHe CTONle [0 NeTe ToJWHe, eHTUTET A mpubGaB/ba CBON Ca METOTOAMIIEUM
GUKCHUM HCIJIaTaMa U BapyjabUIHUM yiiaTaMma. CBOII MOXe Zia ce Ha3HAYM Kao XeLUHT HU3JI0KEHOCTU dep
BpeJHOCTH IJahawka IO OCHOBY KaMaTHe CTOIlle Ha /JApXaBHY OOGBE3HMIy A0 NeTe ToJAMHE U IpOMeHe
BpeJJHOCTH UCILJIaTe [VIaBHHULE HAa AATyM Aocneha y MepHy ¥ K0joj Ha by yTUYy IpOMeHa KpHBe IPUHOCa Koje
ce OJIHOCe Ha IleT ro/JIJMHa Tpajama CBona.

F.2.18 HHCTpYMeHT XelJUHTra: YHAKPCHU JeBU3HHU CBOII

JanaHckM jeH je pyHKIMOHA/IHA BajyTa eHTHUTeTa A. EHTUTET A moceayje meTorogummy o6aBe3y ca
BapujaGU/JIHOM CTONOM y aMEepPUYKHMM JA0JlapuMa U JAeCeTOoroJMIImby Aocneay o6aBe3y ca PUKCHOM
CTONOM y 6puUTaHCKMM pyHTaMa. EHTUTeT A KesiM /ja U3BPIIU XEIIMHT 0/ AeBU3HEe U3JI0’KEHOCTH CBOT
cpeAcTBa U 06aBe3e U 3aK/byvyje oJAroBapajyhm yHaKpCHU AeBHU3HHU CBON 3a MpHMame BapHujaGuiHe
CTolle y aMepUYKHUM AoJlapuMa M Iiahame PUKCHe cTomle y GpUTAHCKUM dyHTaMa M 3a pa3sMeHHU
Aojiape 3a ¢yHTe MO MCTEKy NMeTOoroAuilmer poka. /la M eHTUTET A MOXKe Ja Ha3HA4YM CBON Kao
WHCTPYMEHT XeIMHTra y XeMHTy ¢ep BpeJHOCTHU O, AeBU3HOT PU3HUKA U PU3UKa OJ KaMaTHHX CTOMNa,
HMaKo cy U 6puTaHcKa ¢yHTa U1 aMepHYKHU A0JIap CTPaHe BajJyTe 3a eHTHUTEeT A?

Ja. MPC-]C 29.90 no3Bo/baBa pauyHOBO/JCTBO XelIMHIa 32 KOMIIOHEHTE PU3UKA, YKOJIUKO Ce MOXe 0JMEPUTH
edpextuBHOCT. Takohe, MPC-JC 29.85 n03Bo/baBa Ha3HAUABAKE jeIHOT MHCTPYMEHTA XeIIMHIa Kao XeIMHra
BUILIE O[] jefiHe BPCTe PU3UKA aKO Ce PU3UIM MOTY jaCHO U/IeHTUPUKOBATH, epeKTUBHOCT MOXe NPHUKa3aTH,
U aKo ce Mory o6e36euTH oJpeheHa Ha3HaAYaBalka HHCTPYMEHTA Xe[JMHIa U pa3/IMYuTe NMO3UIMje PU3UKa.
Jakiie, cBoll MOXe Ja ce Ha3HA4M Kao MHCTPYMEHT XelMHIa Y XelIMHIy ¢ep BpeJHOCTH NOTPaKMBama y
O6puTaHCKMM yHTaMa OJi U3JI0XKEHOCTH NpoMeHaMa dep BpeJAHOCTH MOBE3aHUX Ca MPOMeHaMa KaMaTHHX
crona y Besnukoj BpuTaHuju 3a moyeTHW JeJUMHUYHHU MEPUOJ OJ MeT roAvHa U ca NpoMeHaMa JIeBU3HOT
Kypca usmebhy 6puTtaHcke GyHTe U aMepUdKor AoJsapa. CBom ce oaMepana 1o ¢ep BpeJHOCTH ca IpoMeHaMa
dep BpeAHOCTH Koje ce NPU3HAjy Y cyQULUHUT Uan AedUuUT. KibUrOBOACTBEHA BPEJHOCT MOTPaXKUBamwa Ce
Kopuryje 3a npoMeHe HeHe ¢ep BpeJHOCTH NPOYy3pOKOBaHe NpoMeHaMa KaMaTHHUX cTona y Besukoj
bpuTaHuju 3a [leo KpuBe NMPHUHOCA KOjU Ce OJHOCH Ha NPBUX NeT rofgvHa. [loTpaxkuBame U AyroBame ce
IIOHOBO O/IMepaBajy KopullhemeM NPOMITHHX AeBU3HUX KypceBa npema MPC-JC 4 u npoMeHe HUXOBHUX
KHbUTOBOJCTBEHNX BPEAHOCTH Ce NPU3HAjY y CYQULUT U AedULIUT.

F.2.19 CTaBKe xelIMHra:

XEeUHT AEeBU3HOT PU3HMKa aKIiUja KOjUMa Ce jaBHO Tpryje

EHTHTET A Kynyje aknjyje y eHTUuTeTY b Ha HHOCTpaHOj 6ep3u 3a BLUXOBY ¢ep BpeaHoct o4 1.000 y
crpanoj BaayTu (FC). OH ki1acuduKyje aknyje Kao pacnoJioKuBe 3a NpoAajy. /la 6u ce 3alITUTHO Of,
H3JI0)KeHOCTH NPOMeHaMa JAeBU3HOT Kypca IOBe3aHHUX ca aKIiujaMa, OH 3aK/by4yje ¢opBapa yrosop 3a
npoaajy 750 y crpaHoj BaayTi. EHTHUTET A HaMepaBa Ja NpoAy>kHu ¢opBapj, AeBU3HU YTOBOP CBe 0K
pacnoJiaxke CBOjUM akiMjaMma. Ilog npeTnocTaBKoOM Ja Ccy APYTrd KPUTEepHjyMH pa4yyHOBOACTBA
XelJMHra 3a/J0B0/bEeHH, Ja Ji1 61 popBapA JeBU3HHU YTOBOP MOrao Aa ce KBaIMpHKyje Kao XelIuHT
JAeBHU3HOT PM3UKa MOBE3aHOr ca aKnjama?

Jla, a;iM caMo YKOJIMKO MOCTOjH jacHa M Npeno3HaT/bMBa U3JI0XKEHOCT IPOMeHaMa JleBU3HUX KypceBa. CTora
je pauyHOBO/ICTBO XEIIMHTA JO03BOJ/bEHO AKO () ce MHCTPYMEHTOM KaluTaJla He TPryje Ha 6ep3u (KUiu Ha
JIPyTrOM yCTaHOBJ/bEHOM TPXKHUIITY) IZle Cy TProBama JJleHOMUHOBAHA Y MCTOj BaJIyTH Kao LITO je
dyHKIMOHA/IHA BalyTa eHTUTeTa A U (6) aKo AUBHIeH/ e 32 EHTUTeT A HUCY JIeHOMUHOBAHe Y TOj BaJIyTH.
[IpeMa ToMe, ako ce aKI[MjoM TPTyje y BUILle BaJyTa U jelHa O/, TUX Ba/IyTa je yHKIMOHA/THA BaJyTa
M3BellTajHOT eHTUTeTa, Pa4yHOBOJCTBO Xe[IMHIa 3a [IeBU3HY KOMIIOHEHTY LieHe aKlHje HUje J03B0JbEeHO.
Ako je Tako, ga i1 61 GopBapA JE€BU3HU YTOBOP MOTAO /la Ce HA3HAYM Kao MHCTPYMEHT XelIMHTa Y Xe[IUHTY
o/l IeBU3HOT PU3MKa KOjH je IoBe3aH ca JesioM ¢pep BPeHOCTH aKIyja A0 750 y cTpaHoj BayTH?

Ja. MPC-JC 29 no3Bo/baBa Ha3HaYaBameE JleJla TOKOBA FTOTOBUHE WM pep BpeAHOCTH PUHAHCHjCKOT
Cpe/iCTBa Kao CTaBKe XelIMHTra ako Moxe Jia ce ogMepu epektuBHOCT (MPC-JC 29.90). CTora, eHTUTET A MOXKe
Jla Ha3Ha4yu ¢popBap/| AeBU3HU YTOBOP KA0 Xe[IMHT JleBU3HOT pU3HKa I0OBE3aHOT caMo ca fejoM dep
BPEJIHOCTU HeroBUX aKIiUja y CTpaHoj BaJyTH. To 61 MOTJIO [ia ce Ha3HA4YM UJIM Kao XelIMHT ¢ep BpeAHOCTH
JleBU3He U3J10’)keHOCTH 750 y cTpaHOj Ba/lyTH [TI0BE3aHUX Ca aKlMjaMa UJIM Kao XelJUHT TOKOBa FTOTOBUHE
npe/BUbheHe npo/aje aknuja, MoJ ycJa0BoM /ia je yTBpheHo BpeMe npojaje. CBaka BapujabuHOCT dep



BpPEeJJHOCTH aKIlyja y CTPaHOj BajlyTH He 64 opeMeTHJIa IpoLeHy eGeKTUBHOCTH XeJUHIa OCUM YKOJIHUKO
dep BpeAHOCT Jle0OHUIIA Y CTPAHOj Ba/IyTH He OM yTHIa/Ia Ha IpolieHy epeKTUBHOCTHU XelIMHIa OCUM aKo ¢pep
BpEAHOCT aKI[ija y CTpaHOoj BaJyTH He nafHe ucnoj 750 y cTpaHo] BaJlyTH.

F.2.20 PauyyHOBOACTBO XellMHIra: UHJEKC aKLyja

EHTHTET MO3Ke Aa Kynu noptdesb aKknyja paju pelJinnupama HHAEKCA aKIjja ¥ NPoAajHy ONIMjy Ha
Taj MHJEKC Ja ce 3alITHUTHU o ryoutka ¢pep BpegHoctu. la iu MPC-JC 29 no3Bo/baBa Ha3HAYaBaHh€
npojajHe onuyje Ha UHAEKC aKIMja KAa0 UHCTPyMEHTAa XelIUHIa y XejlMHTy noptdesba akuuja?

He. Ako ce ciu4HU GUHAHCUjCKU UHCTPYMEHTH arperupajy 1 U3BpLUM XeIUHT HaJl kbUuMa Kao rpynoM, MPC-JC
29.93 HaBOAM [Jia ce o4yeKyje Aa poMeHa ¢ep BpeJHOCTH NPUIIKCUBA PU3UKY KOjU je IpeJMeT XelIMHra 3a
CBaKy NojeiMHAYHY CTaBKY y Ipynu 6ye NpUOGJIMKHO NPONOPLUOHAIHA YKYIIHOj NpOoMeHHU dep BpeJHOCTU
NPUNKUCUBO] PU3UKY KOjH je TpeJMeT XeIUHra rpyIe. Y ClieHapHjy U3 NIPeTXOAHOT TeKCTa ce He 04eKyje Ja
npoMeHa ¢ep BpeHOCTH NPUIMCHBA PU3UKY KOjH je MpeMeT Xe[IMHTa 32 CBaKU M0jeIUHAYHY CTaBKYy ¥
rpynu (TMojeMHavYHe LleHe aKnuja) 6ye Npuo/IMKHO NPONOPLHOHANHA YKYTHO] IPOMeHHU ¢pep BpeJHOCTH
NpPUIIMCHBO] PU3UKY KOjH je IpeMeT XelJMHIa rpyIe.

F.2.21 PayyHOBOACTBO XelJMHra: NpeGHjame cpeJcTaBa M 06aBe3a

Ja 11 eHTUTET MOXe JAa rpynuile ¢puHaHCHjCKa cpeCcTBa 3ajeAHO ca PUHAHCHjCKUM 06aBe3aMa y
nuby oapehuBama U3/710)keHOCTH HETO TOKOBAa rOTOBMHE KOjU Tpe6a Aa ce NMOABPrHY Xe[JMHTY 3a
CBpXe pa4yyHOBO/CTBa XelluHra?

CTpaTerwuja XelJMHIa ¥ IpaKce ynpaB/bakba PU3UKOM HEKOT eHTUTEeTa MOTY /ia IOMOTHY NPU NPOLIEHH
pHU3MKa TOKOBA FTOTOBUHE Ha HETO 0CHOBH, a/id MPC-JC 29.94 He 03BO/baBa Ha3HAYaBakbe U3J10KEHOCTHU
HETO TOKOBA F'OTOBUHE KA0 CTaBKe XelIMHra 3a CBpxe padyyHoBoJcTBa xepuHra. MPC-JC 29.AG141 paje
NpUMep KaKo 61 eHTUTeT MOrao Jja IPOolLieH! CBOj pU3MK HAa HETO OCHOBH (ca CJIMYHUM CPeICTBUMA U
ob6aBe3aMa IrpynyCcaHuM 3aje/IHO) U ITIOTOM /ia ce KBTMPUKYje 3a paYyHOBO/CTBO XeIMHIa TIOMOhy Xxe[lMHra
Ha GPyTO OCHOBH.

F.3 PauyHosodcmeo xeyuHza

F.3.1 XelMHr TOKOBa roTOBUHE:

TOKOBM FOTOBHHE N0 OCHOBY QMKCHe KaMaTHe CToIle

EHTUTET eMHTYyje AY>KHUYKH HHCTPYMEHT ca (UKCHOM CTONOM U 3aK/by4dyje KaMaTHHU CBOI ca
¢dukcHOM ynyiaToM U BapujaGUIHOM MCIIJIATOM paJM Npe6Hjamba M3/10KeHOCTH PU3UKY 0/, KAMAaTHUX
CTOIIa Y Be3H €A AY>KHUYKUM HHCTPYMEHTOM. /la i1 eHTUTEeT MO3Ke Jja Ha3HAaYH CBON Kao Xe[IUHT
TOKOBa roToBUHe 6yAyhHX roTOBMHCKHUX O/JIMBA N0 OCHOBY KaMaTe y Be3U ca JyKHUYKHM
UHCTPYMeHTOM?

He. MPC-]JC 29.96 (6) HaBOU [ia je XELIMHT TOKOBA TOTOBUHE “XEeIUHT U3JI0KEHOCTHU BapHjabUIHOCTH TOKOBA
roToBuHe”. Y 0BOM CJIy4ajy, EMUTOBAHU JY>KHUUKH UHCTPYMEHT He Y3POKYje HUKAKBY U3JI0XKEHOCTH
BapHjabUJIHOCTH TOKOBA rOTOBUHe Oyayhu fa cy niahama 1o oCHOBY KaMaTe GUKCcHa. EHTUTeT Moxe Aa
Ha3Ha4M CBON Kao XeUHT ¢ep BpeJHOCT AYKHUYKOT MHCTPYMEHTA, aJId He MOXKe /1a Ha3HA4YH CBON Kao
XeIUHT 6yAyhux 0//1IMBa rTOTOBHHE 110 OCHOBY AY>KHUYKOT UHCTPYMEHTA.

F.3.2 XeyMHr TOKOBa rOTOBHHeE: peMHBECTHPalkhe TOKOBA FOTOBUHE N0 OCHOBY QUKCHe KaMaTHe
cromne

EHTHTET yIIpaB/ba PU3UKOM O KAMAaTHMX CTOIIA 110 HeTO OcHOBHU. IIpBor janyapa 2001. roauHe, OH
npeasuba ykynHe npuiuse rotoBuHe of 100 H.j. o cpeacTaBa ca PUKCHOM CTONOM U YKYNIHeE OAJIMBe
roroBuHe o/, 90 H.j. 04 06aBe3a ca PUKCHOM CTONOM y IPBOM KBapTaay 2002 roauHe. Y nusby
ylpaB/balba PU3MKOM, EHTUTET KOPUCTHU TEPMHHCKH YyTrOBOP ca BApHjaGM/IHOM CTOIOM Koja ce IpuMa
U QUKCHOM CTONOM Koja ce nj1aha kako 6M U3BPIIMO XEIIUHT NpejBUl)eHOT HETO TOTOBHHCKOT
npuiausa oj 10 H.j. EHTUTeT Kao cTaBKy XellMHra HasHa4yaBsa NIpBHX 10 H.j. FOTOBUHCKHX NIPUJIKUBaA y
npBoM KBapTasay 2002. roauHe. Moxke JIM OH a Ha3HAa4YU TEPMUHCKH YTOBOP Cca BapujaGU/IHOM
CTONOM KoOja ce npuMa 1 $MKCHOM CTONOM Koja ce nuiaha Kao XelIMHT U3/I05)KeHOCTH BapHjaGUIHOCTH
TOKOBA rOTOBHHeE y NPBOM KBapTaay 2002. roauHe y Be3H ca ca cpeJCcTBUMA ca PUKCHOM cTonom?

He. TepMHHCKM YTOBOD He MO3e Jia ce KBaJM(HUKyje Kao Xe[IMHTI TOKOBa FOTOBHHE N0 NUTamwy Cpe/icTaBa ca
$UKCHOM CTOIIOM jep OH HeMa M3JI0’)KeHOCT TOKOBa rOTOBUHe. Me)yTHM, eHTUTET MoxXe /la Ha3HauU
TEPMHUHCKH yTOBOP Kao XelJUHT U3JI0’)KeHOCTH ¢pep BpeJHOCTH Koja MIOCTOjH Mpe Hero LITO ce TOKOBU
TOTOBHHE JJ03Haye.

Y HeKHM c/ydajeBUMa, eHTUTEeT OU Takohe MOrao /ia M3BPIUM XEJMHT U3JI0’)KEHOCTH KaMaTHe CTOIle ¥ Be3H ca
npeJBUheHUM peMHBECTHPakbeM KaMaTe U IJIaBHUILE KOjy JJo6Uja [0 0OCHOBY Cpe/icTaBa ca GUKCHOM CTONOM
(BupuTe [utame F.6.2). MehyTuM, y 0BOM npuMepy, TEPMHUHCKH YTOBOP ce He KBaJHUKyje 3a



pPavYyHOBO/ICTBO XEIMHTA TOKOBA TOTOBHUHE jep OH moBehaBa, a He cMambyje BapHjabUIHOCT TOKOBA TOTOBUHE

110 OCHOBY KaMaTa KOju Cy pe3yJITaT peMHBECTHpakha TOKOBa F'OTOBUHE [0 OCHOBY KaMaTa (Ha mpuMep, ako

ce TpXKHUIIHe cTolle noBehajy, HacTahe NPUJIKMBY rOTOBUHE [0 OCHOBY TEPMHUHCKOT yroBopa U noBehame

OYeKUBaHUX IPUJIMBA FTOTOBUHE [0 OCHOBY KaMaTe Kao pe3yJiTaT peMHBECTUPakha MIPUJIUBA TOTOBUHE 10

OCHOBY KaMaTe 0/} Cpe/icTaBa ca pUKCHOM CTONOM). MehyTHUM, TEpPMUHCKHU YTOBOP NOTEHI[HjaJIHO MOXe Jja ce

KBaJIMPUKYje Kao XE[JMHT TOKOBAa FOTOBUHE Jlesia pedUHAHCHUParha 0/)JIMBa TOTOBUHE 110 6PYTO OCHOBH.

F.3.3 /leBU3HH XelIUHT

EHTHTET A MMa JeBU3HY 06aBe3y Koja ce MOpa IJIATUTH Y POKY O/, IeCT MeCeLy U »KeJIM AAa U3BPIIHA

XelMHT U3HOCA KOjU Ce MOpa IVIATUTU NPUJINKOM U3MUpea o4 PayKTyalMja cTpaHe BajayTe. Ca THUM

IIU/beM, OH NOBJIa4u ¢opBapA yroBop 3a KynmoBUHY CTPaHe BajIyTe 3a lIecT Mecenu. /la iu 64 Tpe6aio

Ja ce XelIMHT TpeTupa Kao:

(a) xeuuHr ¢pep BpeJHOCTH AeBU3HE 06aBe3e ca AO0GHLIMMA U ryGHIIMMA 10 OCHOBY peBajiopu3salyje
o6aBe3e U o 0CHOBY ¢opBapA yropopa Ha Kpajy rojyHe Koju ce 06a Npu3Hajy y cypunuTy uin
AePUIUTY; NN

(6) xeyuMHr TOKOBa roToOBHHEe H3HOCa KOju Tpe6a u3Muputu y 6yayhHocTu ca go6unuma u
ry6unuMa Mo OCHOBY peBajopu3anuje d¢opBapa yroBopa Koju ce NpH3Hajy y HeETO
MMOBUHM /KanuTady?

MPC-]JC 29 He uck/bydyje HUjeZjaH 0J] OBUX METOZA. AKO Ce XeIUHT TPeTHpa Kao XelIUHT ¢pep BPeJHOCTH,

JIOOUTAaK U I'yGHUTaK 0 OCHOBY MIOHOBHOT 0/[MepaBama Gpep BpeHOCTH HHCTPYMEHTA XEeIUHTa U JI0OGUTAK U

ryGUTaK 10 OCHOBY IIOHOBHOT O/[MepaBama pep BpeHOCTH CTaBKe XelIMHTa 32 PU3UK KOjH je IpeaMeT

XelIUHTa ce 0iMaX MPU3HAjy Y CYPULUTY U AePUIUTY. AKO Ce XEIIUHT TPETUPA Kao Xe[IUHT TOKOBA

TOTOBUHE, IPU Y€MY Ce JOOUTAK UJIU TyOUTAK [10 OCHOBY TOHOBHOT oZi]MepaBama GpopBap yrosopa

MPU3HAjy Y HETO UMOBUHHU /KaNUTAY, Taj U3HOC Ce MpU3Haje y CYPULUTY UIu AePUIUTY 3a UCTU EPUOJ,

WJIM IEPUO/Ie TOKOM KOT CTaBKa XellMHra (06aBe3a) yTuie Ha CyQUIUT UK AedHULIHUT, OTHOCHO KaJja ce

o6aBe3a NOHOBO OJMepaBa 360T MpoMeHa JleBU3HUX KypceBa. [I[peMa ToMe, aKo je XelJUHT epeKTUBaH,

JlOGMTAK UM TYOUTAK OJf lepUBaTa ce IPeHOoCH Ha CyGUIUT UK AeDUIUT 32 UCTU IEPUOJ, TOKOM KOT ce

BPIIKJIO TOHOBHO OJ]MepaBake 06aBe3e, a He Kajia ce u3Bpiud miahawe. Bugetu lutamwe F.3.4.

F.3.4 XenMHr JeBU3HUX TOKOBA TOTOBHHE

EHTHMTET N3BO3H IPOU3BOJ N0 leHH JeHOMUHOBAHOj y CTPaHoj BaayTu. Ha aaTtym npoaaje, eHTUTET

MMa NOTpakMBamwa 0/, KyNiia 3a NpojajHy LieHy Koja ce MOpajy IJIATUTH y POKY oA 90 faHaA U NOBJIa4YH

Ha nepuoj o 90 saHa ¢popBapA AeBU3HHU YTOBOP Yy UCTOj BaJyTH Kao LITO je MOTPpaKUBamwbe paau

XelMHIa CBOje JeBU3He U3/10)KeHOCTH.

IIpema MPC-]C, npoaaja ce eBAeHTHpPA 0 KypCy Ha AAaTyM NPOAaje, a NOTpAaKMBame Ce mpenpasba

TOKOM nepuozja of 90 naHa 360r npoMeHa JeBU3HUX KypceBa IIPU YeMy Ce pa3/IMKa IPeHOCH Ha

cyqunur wau gepunut (MPC-JC 4.27 u MPC-]C 4.32).

AKo ce JeBU3HM YrOBOp Ha3HA4Y¥ KAa0 MHCTPYMEHT XeIMHIa, ia JIU eHTUTET UMa U360p Aa Taj AeBU3HU

YroBOp Ha3HA4M KAa0 XeUHT ¢pep BpeAHOCTH JeBU3HE H3/10KEeHOCTH NOTPaKUBaKkha UM KAo XeIMHT

TOKOBA rOTOBHMHE HaIJIaTe NOTpakuBama?

Jla. AKo eHTUTeT Ha3Ha4M JAEeBU3HU YTOBOP Kao XeIUHT ¢pep BpeAHOCTH, JOOUTAK UM TYOUTAK 0Jf HOHOBHOT

oaMepaBawa GopBap/ AeBU3HOT yroBopa o ¢ep BpeJHOCTH IpHU3HaAje ce ogMaxX y CYOULUTY UK AedULUTY,

NpU YeMy ce JoOUTaK HUJIM FyOUTAaK 110 OCHOBY IOHOBHOT O/IMepaBama NOTpaXKMBamba TaKkohe Mpu3Haje y

cybUIUTy MU AePULHTY.

AKO eHTUTET Ha3HAYM JIeBU3HH YTOBOP KA0 XE[IMHT TOKOBA FOTOBHHE JIEBU3HOT PU3MKA Y BE3U Ca HAIlJIATOM

NOTPaXKUBaa, €0 JOOUTKA UK I'yOUTKa ofipeheH Kao epeKTUBHU XEIUHT IPU3HAje ce Y HETO

MMOBHHU/KanuTaly, a HeeQeKTUBHHU Aeo y cyduuuty uiu gedpunuty (MPC-JC 29.106). 3HoC npusHaTy

HeTO UMOBUHU/KANUTANY Ce IpU3Haje Y cyGULUTY WU JebULUTY, Kao pekyiacubUKaluja ycaes,

KOpUTOBama. 32 UCTH NePHO/] UJIU NTepHO/ie TOKOM KOjUX MPOMEHE 0/]MepaBamka MOTPAKUBakba yTUYY Ha

cybunut i gepunut (MPC-JC 29.111).

F.3.5 XenuHr ¢pep BpeJHOCTH:

AY>KHUYKM UHCTPYMEHT Ca BapHjaGU/IHOM CTONIOM

Ja im MPC-JC 29 fo3Bo/baBa EeHTUTETY Ja HA3HAYH €0 U3JI0KeHOCTH PU3HUKY AYKHUYKOT

MHCTPYMEHTA Ca BapHjaGU/JIHOM CTONOM Kao CTaBKYy XelJMHra y XejJuHry ¢pep BpegHOCTU?

Ja. Jy>KHUYKHU UHCTPYMEHT Cca BapHjabUJIHOM CTONOM MOKe UMATH U3JI0KEHOCT NpoMeHaMa ¢pep BpeAHOCTH

yc/ies KpeAuTHOT pu3nkKa. Takohe, OH MOXKe UMaTH M3JI0’KEHOCT NPOMeHaMa mberoBe ¢ep BpeJHOCTH Koje ce



OJIHOCE Ha KpeTama TPXKULIHMUX KaMaTHE CTOoIle y TeproinuMa nu3Mehy Kojux ce BapyjabuyHa KaMaTHaA CTOMA
Ha AY>KHUYKU HHCTPYMEHT IIOHOBO Mema. Ha mpuMep, ako Jy>KHUYKH UHCTPYMeEHT 06e36elhyje TOHOBHO
Memarbe UCIJIaTa 10 0CHOBY KaMaTe Ha OCHOBY TPKUIIHE CTOIE Ha TOUIIbeM HUBOY, A€0 JY>KHUYKOT
MHCTPYMEHTA MMa U3JI0KeHOCT MpoMeHaMa ¢ep BPeJHOCTH TOKOM FOJIMHE.

F.3.6  XenuHr ¢ep BpeJHOCTH: 3a/IMXe

Y MPC-JC 29.96 (a) ce HaBoAH Ja je XeIUHT ¢ep BpeAHOCTH “XeIMHT U3J/I0)KEeHOCTHU MpoMeHaMma ¢ep
BpeHOCTH IPU3HATOT CPpeJCTBA UM 06aBe3e.. Koja ce MoXke Npunucatu ojpeheHoM pU3uKy U Koja
MoO2Ke Aa yTu4de Ha cyuuut uau gebunut”’. la 1M eHTUTET MOKe Aa Ha3HAYY 3a/14MXe, Ha IpuMep
3a1uxe HadTe, KA0 CTAaBKY XelIUHIa Y XeJUHTY ¢pep BpeAHOCTH U3J/10’)KEHOCTU NPpOMeHaMa LieHa
3a/IMxa, Kao IITO je HeHa HadTe, HAKO ce 3a/IMXe 0JMepaBajy 0 HIKOj BpeJHOCTH u3Melhy HaGaBHe
BpPeAHOCTU U HETO OCTBapHBe BpeJHOCTU UM HaGaBHe BpeJHOCTHU U TPOIIKOBa TeKyhe 3ameHe y
cxiaay ca MPC-]JC 12 3aauxe?

Ja. Moxxe ce U3BPIIMTH XELIUHT 3a/11Xa 300T npoMeHa ¢ep BpeZJHOCTU HAaCTaIUX yCJIeJ NpoMeHa IieHe 6aKpa
6yayhu fa he npomeHna ¢pep BpeZHOCTH 3a1UXa YTULATH Ha CYQULUT MU JePULUT Kajia ce 3auxe NpoJajy
WJIM Ce U3BPIIU OTIHC KIbUTOBOICTBEHE BpeHOCTU. KopuroBaHa KlbUrOBOZCTBEHA BPEJHOCT MOCTaje
OCHOBa yTBphrBama BpeJHOCTH 3a CBpXe IPUMEHEe TeCTa HUXKe BPeZJHOCTH u3Mel)y HabaBHe BPeJHOCTH U
HETO OCTBAapHBe BpeAHOCTH Y ckiiaay ca MPC-JC 12. UHCTpyMeHT XelIMHIa KOjU Ce KOPUCTH Y XEIUHTY dep
BPEJHOCTH 3aJIMXa MOXKe HHaye Jja ce KBaJMdUKyje Kao Xe[IMHT TOKOBA rOTOBHHe Oyayhe nposaje 3aiuxa.
F.3.7 PauyyHOBO/CTBO XeuHra: npejBuheHa TpaHcaKuuja

3a XellMHT TOKOBa rOTOBUHE, IpeaBulheHa TpaHcaKyja Koja je mpeAMeT XelUHra, Mopa Aa Gyae
“Beoma BepoBaTHa”. Kako 64 Tpe6ajo TyMa4uTH U3pas “BeoMa BepoBaTHa"?

H3pas “BeoMa BepoBaTHA” yKka3yje Ha 3HAaTHO BULIM CTelleH BepoBaTHohe Aorahaja y ojHOCy Ha U3pas
“BepoBaTHHja”. [Ipoliena BepoBaTHOhe HacTaHKa npeABUheHe TpaHCaKIMje ce He 3aCHUBA CaMOo Ha
HaMepaMa pyKoBo/AcTBa 6yayhu a ce HaMepe He Mory npoBepuTH. CTeneH BepoBaTHohe HAaCTaHKa
TpaHcaKIyje Tpebaso 61 Aa 6y/Zie MOTKPeN/beHO 3aNaXKeHUM YHbeHHUI[aMa U TpaTehuM 0KOJIHOCTHMA.

Y npouieHy BepoBaTHONe HacTaHKa TpaHCaKIyje, eHTUTET Tpeba ja pa3aMoTpHu ciefiehe OKOJTHOCTH:

(a) ydyecTasOCT CIMYHUX TPAHCAKLMjA ¥ TPETXOJHOM NEPHUOLY;

(6) JuHaHCHjcKY ¥ ONlepaTHUBHY CIOCOOGHOCT EHTHUTETA Jla U3BPLIN TPaHCAKIUjY;

(1) 3HavajHO aHraxkoBame pecypca y oapeheHoj akTHBHOCTH (Ha NpHMep, peanu3alyja KOHKPETHHUX
MHOPACTPYKTYPHUX IpOjeKaTa);

(m)  cremeH ry6MTKa WK OMeTama M0CI0Baba KOjU MOXe HacTaTH YKOJIUKO He Jjohe 1o TpaHcakyje;

(e) BepoBaTHOhy Ja 6M TpaHcakluje ca CYLITHHCKM DPas3JMYUTUM KapaKTepuCTHKaMa MorJje Ja ce
KOPHUCTe Jja 6U ce MOCTUrao UCTU MOCJAOBHU LWb (HAa MPUMEpP, EHTUTET KOju HaMepaBa Ja noseha
FOTOBUHY MOXe€ Jla MMa HEKOJMKO HayWHa 3a OCTBAapUBale OBe HaMepe, 0J, KPaTKOPOYHOr
6aHKapCKOT KpeJuTa [0 OHY/le AY>KHUYKUX HHCTPYyMeHaTa); U

(b) TmTOC/IOBHU IJIaH EHTUTETA.

Jy*XuHa BpeMeHCKOr NepHo/Jia Npe NJIJaHUPaHOT HacTaHKa OYyeKUBaHe TpaHcakKlyje Takohe je 6UTaH paKTop
y oapebuBamwy BepoBaTHohe. Byayhu aa cy Apyru ¢akTopu UcTH, LITO je BpeMEHCKH yia/beHU]ja NpeABuheHa
TpaHCaKIlyja, Mama je BepoBaTHoha aa he TpaHcakiuja 6UTH cMaTpaHa BeoMa BEpPOBAaTHOM U MOTpebaH je
yBpIIhH JoKa3 Kao apryMeHT TBP/ U BeJKe BepoBaTHORe.

Ha npumep, Mame je BepoBaTHO he oueKrMBaHe TpaHCaKI[Mje HACTATH 3a I1eT I'OJIMHA, Hero Ja he oHa HacTaTu
3a roUHy JaHa. MehyTum, npeaBubeHe vcnaaTe M0 OCHOBY KaMaTe 3a cjeiehux JiBajJieceT roJjHa 3a
JlyroBame ca BapujabUJIHOM CTONOM GM 0GUYHO GUJie BeOMa BepOBaTHE aKo Cy MOTKpelnJ/beHe nocTojehom
YrOBOPHOM 063aB€30M.

[Topep oBora, 6yayhu ga cy Apyru ¢pakTOpH UCTH, HITO je Beha ¢u3nuKa KoJM4uHa uin 6yayha BpeHoOCT
npeaBubeHe TpaHCaKLMje y OHOCY HA TPAHCAKLMje eHTUTETA KOje Cy UCTOT KapaKTepa, Makbe je BEpOBAaTHO
Jla he TpaHcakIMja 6MUTH cMaTpaHa BeoMa BEpPOBAaTHOM U 3axTeBahe ce uBpurhu 10Kasu J1a MoKpene TBpAY
Jla je oHa BeoMa BepoBaTHa. Ha npumep, yrsiaBHOM he 6UTH NOTPeGHO Mambe J0Ka3a Jja ce MOTKpenu
npeaBubena npozaja 100.000 jeaununa ciepeher Mecena Hero npogaja 950.000 jegununa Tekyher mMecena,
aKo ce MMa y BUJy [ia Cy IpoJaje 3a IpeTx0/iHa TPU Mecela usHocuJie npocedHo 950.000 jexnHu1a MecevyHo.
HcTopuja Ha3HavyaBama XellMHra npejBuheHux TpaHCcaKLitja, a IOTOM U YTBphUBame /a ce BUIIe He 04YeKyje
HacTaHak NnpejBuheHUX TpaHCcaKlMja JOBOAU Y MUTakhe U CIOCOOHOCT EHTHUTETA a TaYHO NpeJBULU
npeJBUbheHy TpaHCaKLHjy, a U 0JleCHOCT Kopulnhema pauyHOBOACTBA XeIMHTa Yy 6y AyNHOCTH 3a C/IMYHe



npeABubheHe TpaHcakyje

F.3.8 PeTpocneKTHMBHO Ha3HaYaBam.€ XelIMHIa

Ja i MPC-JC 29 103B0/baBa EHTUTETY Ja PeTPOCHEKTUBHO Ha3HAYaBa OJHOCe XelluHra?

He. HazHauaBame o/jHOCa Xe|JUHTa CTyNa Ha CHAry NpoCcneKTUBHO 0/ TPEHYTKa KaJja ce UCIYHe CBU
KpUTepHUjyMH pauyyHoBoAcTBa xelinHra u3 MPC-JC 29.98. HapouuTo, pauyHOBOACTBO XeIMHIa MOXKe Cce
NPUMEHUTH jeJUHO 0] TPeHYTKa Ka/la eHTUTET CaKyNH CBY HEONXOAHY JOKYMeHTAIHjy O OJHOCY XelJUHTI3,
YK/bY4yjyhu U nAeHTUPUKALMjy MHCTPYMEHTA XelJMHTa, CTaBKy Xe[IMHIa UJIM TPaHCAKIUjy ca ’bUM Y Be3H,
NPUPOAY PU3MKA KOjH je IpeIMeT XelIMHIa, Ka0 U HaYMH Ha KOju hie eHTUTeT NPOLleHUTH epeKTUBHOCT
XellMHra.

F.3.9 Pa4yyHOBOJCTBO XelIMHIa: HA3Ha4YaBamwe HA N0YeTKY XelIMHra

Ja 11 MPC-JC 29 f03B0/baBa EHTUTETY Ja HA3HA4YU U POPMaHO AOKYyMEHTYje JepUBAaTHU YyTOBOP Kao
MHCTPYMEHT XelIMHIa HaKOH CKJIallamha AepUuBaTHOT yrosopa?

Ja, npocreKTUBHO. Y cBpXe pauyHoBOACTBA XeinHra, MPC-JC 29 3axTeBa [ja ce UHCTPYMEHT XelIUHTa
Ha3Hayu U GopMasHO JOKYMEHTYje Kao TakaB 0/ NouyeTKa ofHoca xeyuHra (MPC-]JC 29.98); apyrum peuuma,
OJIHOC Xe[JMHTa He MOXe JIa Ce Ha3HauM peTpoCcneKTUBHO. Takohe ce UCK/by4dyje Ha3HaYaBamwbe OHOCA
XeIIUHTa caMo 3a ZIe0 BPeMEHCKOT Mepuo/ia TOKOM KOT MHCTPYMEHT XelIMHTa ocTaje HeusmupeH (MPC-]JC
29.84). MebhyTuM, He 3axTeBa Ce CTUIAbe MHCTPYMEHTA Xe[IMHra Ha IOYETKY O/JHOC Xe[IMHTa.

F.3.10 PauyHOBOACTBO XeIMHTa: HAeHTUPUKOBam€e NpeaBul)eHe TpaHCcaKIMje Koja je npegMeT
XelMHra

Ja sim ce npeaBuheHa TpaHcaKLUja MoxKe HAEHTHPUKOBATH Kao KyIOBMHA WM IIPOJaja mocaeJhbux
15.000 jeayHUIa HEKOT IpOM3BOJa y ogpeheHoM neproay Wi Kao NponeHaT KylloOBUHA WU NPoAaja
TOKOM ogpeheHor nepuoga?

He. [IpesBubheHa TpaHcakIyja Koja je mpeMeT XeIMHIa Mopa ce U eHTHPUKOBATH U JOKYMEHTOBATH Ca
JI0BOJbHO crieninpuKalyja TaKo Jia Kaia TpaHCaKIMja HacTaHe 6y/ie CACBUM jaCcHO /Jia JIM je UJIM He Y U Taby
TpaHCaKIja Koja je mpeaMeT xeluHra. [I[pemMa ToMe, npejBubheHa TpaHCaKIHja ce MOXe UJIeHTHPUKOBATH
Kao npojaja npBux 15.000 jeguHMLIa HEKOT TPOU3BOJA TOKOM oZipeheHOor neproa off TpU Mecella, aJid ce He
Moxe UAeHTUPHUKOBATH Kao npojaja nociewux 15.000 jeauHuLa TOr MPOU3BO/AA IPOJATOT TOKOM
TpoMeceyHOr BpeMeHCKOT Iepuo/a jep ce nociefmnpux 15.000 jesuHuna He Moxe UAeHTUPHUKOBATU
NpPUJIMKOM IIpoJaje. VI3 ncTor passiora, npesBuleHa TpaHCaKIUja ce He MOXKe OipeIUTH CaMO Kao MpolieHaT
npoJaja Ui KynoBHHA TOKOM jeJJHOT ITepuoja.

F.3.11 XelWHT TOKOBA rOTOBUHE:

JAOKyMeHTaluja BpeMeHa nipeBuleHe TpaHCcaKIyje

Jla i1 64 Tpe6Gasio Aa, 3a XelIUHT npeJBuleHe TpaHcaknyje, y JOKyMeHTalUju OAHOCA XEeIIMHTa KOjH ce
YCIIOCTAaBH HA NOYETKY XelJMHra 6yje naeHTUGHUKOBAH JAaTyM UM BpeMeHCKH NepUoJ y KOM ce
O4YeKyje HaCTaHaK Te TPaHCaKuuje?

Ja. /la 61 ce kBasiMpUKOBAO 32 PAa4yHOBOJCTBO XEJMHTA, XEIUHT MOPa [ja Ce 0JHOCH Ha MOCeOHO
UeHTUOUKOBAH M Ha3HaueH pusuk (MPC-JC 29.AG151) u Mopa jia 6yie Moryhe moysaaHo oJiMepaBakbe
weroBe epexktruBHOCTH (MPC-JC 29.98(1)). Takobhe, npeaBubheHa TpaHCcaKIMja Koja je mpeMeT Xe[IMHra Mopa
6uTu Beoma BepoBaTHa (MPC-]JC 29.98(1y)). [la 61 0BU KpUTEPUjyMU OUJIU 33/10BO/bEHH, O/ EHTUTETA CE HE
3axTeBa Jja IPeiBU/IM U IOKYMeHTYje TauyaH JJaTyM KaJia ce 04eKyje HacTaHakK NpeABUheHe TpaHcaKLyje.
MebhyTuM, 3axTeBa ce Aa ce uAeHTUDUKYje U JOKYMeHTyje BpeMeHCKH epUo/i TOKOM KOT ce OUeKyje
HacTaHak npejBuleHe TpaHCAKIMje Y OKBUPY Pa3yMHO NPELU3UPaHOT U YIJIaBHOM KPaTKOT BpeMeHCKOT
nepuoJia o HajsepoBaTHUjer JaTyMa, Kao OCHOBa 3a [IpolieHy eGeKTUBHOCTHU XelluHra. [la 61 ce yTBpANIIO
na he xeuHT 6UTH BeoMa epekTUBaH y ckaaay ca MPC-JC 29.98 (), HeonxoHO je 06€30€JUTH Jia Cce
npoMeHe ¢ep BpeJHOCTH O4YeKHBAHUX TOKOBa FOTOBUHE IIpebUjajy NpoMeHaMa ¢ep BpeJHOCTH
MHCTPYMEHTa Xe[IMHTa, a 0Baj TECT Ce jeJUHO MO>Ke UCTTYHUTH YKOJHUKO je BpeMeHCKU TpopadyyH TOKOBa
TOTOBUHE jaKo GJIU3Y jeflaH APYroM. AKO ce BHIle He OUeKyje HacTaHaK MpeABUheHe TpaHCaKLHje,
PadyHOBO/ICTBO XEIMHTa ce 00ycTaBJba y ckiaay ca MPC-JC 29.112(u).

F.4 E¢exmusHocm xeyunza

F.4.1 XeyWHr IO OCHOBU HAKOH ONOpe3MBamba

XeyHHT ce 06UYHO OCTBapyje M0 0CHOBU HAKOH OoNope3uBamba. /la id ce epeKTUBHOCT XeIMHTa
IpolLerbyje HAKOH oNope3uBamba?

MPC-]JC 29 fo3BoJ/baBa, ajid He 3aXTeBa, NPoLeHy ePeKTUBHOCTH XELIMHTa 0 OCHOBU HAaKOH OINOpPe3HBakha.
Ako ce xellMHra BpIIM 10 OCHOBHM HAKOH ONOpe3VBaka, TO Ce€ Ha3HauyaBa Ha MOYETKY Kao Zieo ¢popMasHe



JIOKYMeHTal{je 0iHOCa U CTpaTeruje XeluHra.
F.4.2 E¢QeKTHMBHOCT XEelIUHTra : IPOIeHa Ha KyMYy/JIaTUBHOj OCHOBHU

MPC-]JC 29.98 (6) 3axTeBa Aa ce Oo4eKyje Ja XelUHr 6yJe BeoMma edekTuBaH. [la i 64 Tpedasio ja ce
Oo4YyeKHBaHAa e(PEeKTHMBHOCT XelJMHTra Npouemyje 3ace6HO 3a CBAKHM NMEpPHOJ UJIH KyMyJaTUBHO TOKOM
Tpajamkba OJHOCA XejuHra?

OuexkuBaHa epeKTHBHOCT XelIMHra MOXe Ce NPOLEHUTH Ha KYMYJIATHBHOj OCHOBM aKO je XeLUHT TaKo
HasHayeH, U ako je 0Baj ycJIOB YBPLITEH y OAroBapajyhy AoKyMeHTauujy o XxeUHry. [Ipema ToMe, 4ak U jia ce
He oyeKyje Aa XeUHT OyJe BeoMa edeKTHBaH TOKOM oJpeheHor mepuoja, pauyHOBOJCTBO XeLMHIa Ce
HCKJby4yje YKOJIMKO ce o4eKyje Aa eGeKTUBHOCT OCTaHe Ha JJOBO/bHO BUCOKOM HMBOY TOKOM Tpajara 0/ {HOCA
xeluHra. MehyTumM, 3axTeBa ce a cBaka HeePeKTHUBHOCT Oy/ie MpU3HATA ¥ CyQUITUTY WU eULUTY Kaja 10
e Johe.

Ja nnyctpyjeMo: eHTUTET Ha3HayaBa KaMaTHU CBOI KOjUu ce 3acHUBa Ha LIBOR-y kao xeyuHr 3a nosajMuny
4yHja je KaMaTHa CTolla OCHOBHa ctona Besnuke Bputanuje niyc mapxa. OcHoBHa cTtona Benvke bpuTaHuje ce
Mema, M0X/a, jeJHOM y TOKYy CBaKOr KBapTaJja Wu pebe, ca noBehamweM of 25-50 6a3UyHUX NOEHA, J0K Ce
LIBOR Memwa cBakoaHeBHO. TokoM nepuoja of 1-2 rojuHe, oueKkyje ce Ja XelUHT OyZie CKOpO CaBpLIEH.
MebhyTum, 6uhe KkBapTasa KajJia ce OCHOBHA cToma Besvke Bputanuje Hehe yonurte MewaTy, 1ok he ce LIBOR
6uTHO MemaTu. OBO He MOpa /1A UCK/bYUH IPUMEHY Pa4YyHOBO/[CTBA XE[IMHTA.

F.4.3 EdekTUBHOCT XeIUHra:
KpeJUTHHU PU3MK Jpyre yroBoOpHe CTpaHe

Ja i1 eHTUTeT Mopa Ja pa3MaTpa BepoBaTHOhy Heucnymhelbha 06aBe3e Jpyre YroBOPHE CTpaHe Y Be3U
€a HHCTPYMEHTOM XeJMHIa IPUJIMKOM NpoLeHe herose epeKTUBHOCTH?

Ja. EHTUTET He MoxXe Jla 3aHeMapH TO Ja JiM he GUTH y CTamwy Ja HallJIaTH Lle0 U3HOC KOjH JjocIe MpeMa
YTOBOPHHUM oJipe/i6aMa MHCTPYMEHTa XeluHra. [IpuirkoM npoueHe epeKTUBHOCTH XELIMHIa, U Ha CaMOM
NOYETKy NpPUMEHEe XelMHra, alli U KacHUje, eHTUTET pasMaTpa PU3UK Ja Jpyra yroBopHa CTpaHa y
MHCTPYMEHTY XellMHTa Hehe HCyHUTH o6aBe3y TUMe wTO Hehe u3BpminTU miahawa Ha Koja ce yTOBOpPOM
o6aBesyje. Kaja je pe4 o XellMHI'Y TOKOBa TOTOBHHE, aKO IIOCTaHe BepOBATHO Ja JApyra yroBOpHa CTpaHa
Hehe HcnyHUTH o6aBe3y, eHTUTeT Hehe MOhH /a 3aK/by4H Jia JIM ce O4eKyje Jla O4HOC XellMHra 6y/ie BeoMa
edeKTHBaH y NOCTU3aly NpebUjaba TOKOBA roToBHHe. Kao pe3ysaTaT Tora, padyHOBOACTBO Xe[IMHIa OU ce
obycTtaBuJjo. Kaza je y nutamy XelluHT ¢ep BpeJHOCTH, aKo Johe 0 TpoMeHe KpeJUTHe CIOCOGHOCTH ApyTre
YTOBOpHE cTpaHe, dep BpeAHOCT UHCTPYMEHTA XellMHra he ce MpOMeHUTH, LITO YTUYE HA MPOLEeHy Tora Jja
JIY je 0JHOC XelIHTa epeKTHUBAH U J1a JIU Ce KBaJM(UKYje 32 KOHTUHYHUPAHO PAa4yHOBOJCTBO XELIMHTa.

F.4.4 EQeKTHBHOCT XeIIMHTA : TECTOBU e(PEeKTUBHOCTHU

Kako 6u Tpe6asio ogmepaBaTi epeKTUBHOCT XEIIMHIa 33 CBPXe NOYETHOT U KOHTUHYUPAHOT
KBa/IMPUKOBaKka 32 PAYYHOBOJACTBO XelMHra?

MPC-JC 29 He zaje moceOHO YIYTCTBO 0 MUTAaKY TOTa KAaKO Ce U3BOJie TeCTOBU edpekTuBHOCTU. MPC-]JC 29
npenusypa Jja ce XeUHT 06UYHO cMaTpa BeoMa epeKTUBHUM CaMO YKOJIUKO (a) ce HA MOYETKY, ajlkd U Y
HapeJHUM MEPUOAMMA, OUYeKyje /1a XeIUHT Oy/ie BeoMa edpeKTUBaAH y npebujamby nNpoMeHa ¢ep BpeJHOCTH
WJIM TOKOBA FOTOBHUHE KOje ce MOTy IPUIIMCATH PU3UKY KOjU je MpeJMeT XeIHra TOKOM Iepro/ia 3a Koju je
XeIIMHT Ha3HayeH, U (6) cy cTBapHU pe3yJTaTH y pacnony o 80-125 nporeHaTta. MPC-JC 29.AG145 Takobe
HaBOJIM /Ia Ce OYeKHBakba Mo/, (a) Mory NpuKas3aTH Ha pa3/IMduTe HauYMHE.

AJnlekBaTHOCT JjaTe MeToJe npoueHe eGeKTUBHOCTH XeIMHTA 3aBUCHNe OJf IPUPO/JEe pU3HKa KOjU Cy IpeaAMeT
XelJMHra U BpPCTe MHCTPYMEHTa XelMHra KOju ce KOpUCTH. MeToA mnpoleHe epeKTUBHOCTH Mopa OUTH
ONpaBJaH U JOCJe[aH JPYTUM CIMYHUM Xe[UH3UMa, OCUM aKO JPYrH METOAHU He NMOCTaHY eKCIJIMIUTHO
onpaBiaHuju. O eHTUTeTa ce 3aXTeBa Ja Ha MOYETKy XeJMHra JOKYMeHTyje Kako he ce edpeKTHBHOCT
NpoLemUBaTH, a 3aTUM Jja 0Baj TecT eGeKTUBHOCTU IPUMemYje 10C/AeJHO TOKOM Tpajarba XelIMHTa.
HekosMko MaTeMaTHYKMX TexXHUKAa Ce MOXe KOPUCTUTH 3a oJAMepaBambe eQpeKTUBHOCTH Xe|MHTa,
VK/by4yjyhu ¥ aHa/IM3y KoedUIMjeHaTa, TO jecT, ynopehuBamwe J06UTaKa U rybUTaKa [0 OCHOBY XeIIMHra ca
ojrosapajyhum Jo61LHMa U ry6uIMMa II0 0CHOBY CTaBKe XellMHra y oAipe)eHoM BpeMeHCKOM TPeHYTKY, Kao
Y CTaTUCTHYKe TEXHUKe 0JMepaBaba, Kao LITO je aHa/lM3a perpecuje. AKo ce KOPUCTH aHa/IU3a perpecuje, y
JIOKYMeHTOBaHHUM IIpolie/lypaMa eHTUTeTa 3a IpolleHy epeKTUBHOCTH MOpa Jia ce IpeLU3rpa Ha KOjyu Ha4uH
he 6GUTH poOLIEHLEHU PE3YJITATH PErpecHje.



F.4.5 E¢QeKTHBHOCT XellMHTa : Mae o, 100 npoieHaTa npeéujama

AKoO ce XelJMHT TOKOBA rOTOBHHe CMaTpa BeoMa e(peKTUBHUM 360T TOra LITO je CTBAPHO Npe6Hjambe
pU3MKa y pacnoHy A03Bo/beHUXx 80-125 nponeHaTa 0ACTynama 0 NOTNYHOT Npe6Hjama, Aa JIM ce
AOGUTAK WJIM TYOGUTAK 10 OCHOBY HeepeKTHBHOT JeJia XelJHIra IpU3Haje Y HeTO UMOBMHM /KanuTaay?
He. MPC-]JC 29.106(a) yka3yje Ha To Aa ce caMo epeKTHUBHHU [Jleo IPHU3HAje Y HETO UMOBUHHU /KallUTaNy.
MPC-JC 29.106(6) 3axTeBa Jla ce HeepEeKTHUBHU JI€0 MPU3HAje Y CYGUITUTY WU AeDUILIUTY.

F.4.6 IIpernmocraBka caBpumieHe epeKTHBHOCTH Xe[ITMHTa

AKo cy r/1aBHM YCJI0BH HHCTPYMEHTA XeIHHIa U LieJIoT CpeJiCTBA U/ 06aBe3e WU npejsubene
TpaHCaKIyje KOjH Cy npeAMeT XelIMHIra MCTH, Ja JIH eHTUTET MOXKe /ia IPeTNOCTaBH CaBplLIeHy
e(PeKTUBHOCT XelIUHra 6e3 Ja/ber TecTUpamkba epeKTUBHOCTH?

He. MPC-]JC 29.98(e) 3axTeBa /jJa EHTUTET NPOLeYje XENUHT CTAJHO 110 NUTakhy BbUX0Be epeKTUBHOCTU. OH
He MOXXe /la IPeTNoCcTaBU ePeKTUBHOCT XeIMHIa YaK U aKo Cy [VJIJaBHU yCJI0BU UHCTPYMEHTa XelIMHTa U
CTaBKe XellMHra UcTH, 6yAyhu fa Moxxe fohH 0 HeepeKTUBHOCTH XelJMHIa 300T JPYTUX KapaKTepUCTHKa,
Kao LITO Cy IMKBUJHOCT UHCTPYMeHaTa WU bUxX0B KpeAuTHU pusuk (MPC-JC 29.AG150). On MehyTum
MO3Ke /la Ha3Ha4M CaMO U3BeCHe PU3HKe, Y OKBUPY L|eJIOKYITHe U3JI0’KEHOCTH, Kao NpeMeT Xe|IMHIa U Ha
OBaj HA4MH Nno6osbilla epeKTUBHOCT O/IHOCA Xe[IMHra. Ha npuMmep, Kazia ce pajiv o XeUHTY Gep BpeAHOCTH
JY>KHUYKOT MHCTPYMEHTA, aKO JlepUBaTHU UHCTPYMEHT XeJMHIa UMa KpeJUTHU PU3HUK KOjH je jeJHaK
AA-cTonu, eHTUTET MOXe [jla Ha3Ha4Yu CaMO PU3UK KOjU ce 04HOCU Ha AA-BpeZilHOBaHa KpeTama KaMaTHe
CTOIIEe Kao MpeJIMeT Xe[IMHIa, Y KOM CJIy4yajy TpoMeHe KpeJUTHOT PacloHa yrjaBHOM Hehe yTHLaTH Ha
epeKTHUBHOCT XelJUHTa.

F.5 XeyuHe mokoea zomosuHe

F.5.1 Pa4yHOBO/JCTBO XellMHIa: HeJilepUBaTHO MOHETAPHO CPeJCTBO WM HeJepuBaTHa MOHeTapHa
o6aBe3a Koja ce KOPUCTH KAa0 MHCTPYMEHT XelJMHra

AKoO eHTUTET Ha3Ha4M HeJJePMBATHO MOHETAPHO CPEACTBO Kao XEIMHT JleBU3HUX TOKOBA TOTOBHHE
NPH OTIJIATH IJIaBHUIE HeJlepUBaTHe MOHETapHe o6GaBe3e, /ia i1 64 KypCHe pa3JuKe 3a CTaBKy
XelMHra 6uie npusHare y cybunurty wim gepunury (MPC-JC 4.32) u ga v 64 KypCHe pa3JidKe 3a
MHCTPYMEHT XeIUHra 6ujie Npu3HaTe y HeTO HMOBUHH /KaNUTaJldy A0 oTjiaTe o6aBe3e (MPC-]JC
29.106)?

He. KypcHe pas/iinke Be3aHe 3a MOHETapHO CpeJiICTBO U MOHeTapHy 06aBe3y y 06a cjydaja ce IpU3HAjy y
cybunuty nian gebunuTy y nepuoay y kome Hacrajy (MPC-JC 4.32). MPC-JC 29.AG116 npenusupa aa
YKOJIMKO MTOCTOjU OJHOC XelJMHTa u3Melhy HeJlepruBaTHOT MOHETAPHOT CPE/ICTBA U HeJlepUBAaTHE MOHETapHe
ob6aBe3e, npoMeHe pep BpeJHOCTH THX GUHAHCHjCKUX HHCTPYMEHATa MPU3HAjy ce y CyQULUTY UIn
AebuuuTy.

F.5.2 XenuHr ToKkoBa roToBHHe: neppopmMaHce MHCTPYMeHTa xeyuHra (1)

EnTuTteT A nma o6aBe3y of, 1.000 H.j. ca paykryupajyhum KypcoM ca npeocTaiux neT roguHa a0
Aocneha. OH 3aKk/by4yje NeTOroAUIIKBU KAMAaTHU CBON ca UKCHMM UcIUIaTaMa, M gaykryupajyhum
yIjiaTaMma y MCTOj BaJIyTH M ca ICTUM OCHOBHMM yCJIOBUMa Kao LITO je 06aBe3a 3a Xe[IMHT
H3J10’KeHOCTH HCIlJIaTaMa ca BapujaGM/IHUM TOKOBMMA rOTOBHHe Ha 06aBe3y ca ¢puiykTyupajyhum
KypCOM NPUINHMCUBY PU3HKY OA KaMaTHe ctone. Ha noyeTky je ¢pep BpeagHocT cBona HyJ1a. [loTom,
jaB/ba ce noBehame ox 49 H.j. pep BpeaHocTH cBona. OBo noBehame cactoju ce oa npomeHe 50 H.j.
Koja je pe3ysitaT noBehamwa Tp>KUIHUX KAMaTHUX CTOMNA U IPOMeHe MMHYC 1 H.j. Koja je pe3yaraTt
nosehama KpeJUTHOT pU3HKa Jpyre yroBOpHe cTpaHe y ceony. Hema npomeHe ¢ep BpeagHOCTH
o6aBe3e ca ¢ykTyupajyhum Kypcom, asim ce ¢pep BpeaHoOCT (cajaliba BpeAHOCT) 6yayhux TokoBa
roTOBHHeE NOTPeGHUX 3a Ipe6Hjame U3/10)KeHOCTH BapHjaGM/IHUM TOKOBHMA FOTOBHHE N0 OCHOBY
KaMaTe Ha o6aBe3y nnopehasa 3a 50 H.j. Ako npeTnocTaBuMoO Aa EHTUTET A YyTBp/M Ja je XeIMHT jolI
yBeK BeoMa e eKTHBaH, Ja i1 IOCTOjH HeKa HeePeKTHBHOCT Koja Tpe6a Aa ce NPU3HA y CyPUIUTY
wim aepunury?

He. XellMHT pu3HuKa 0/ KaMaTHe CTOIe HUje Y HOTIYHOCTH eQeKTHUBAH aKo je fieo npoMeHe ¢pep BpeHOCTH
JlepyuBaTa MPUIIHCUB KpeJUTHOM PU3UKY Apyre yroBopHe ctpaHe (MPC-JC 29.AG150). MehyTuwm, 6yayhu na
je eHTUTeT A yTBPZAMO /ia je OJJHOC XelJMHTa jolll yBeK BeoMa epeKTHUBaH, OH NpU3Haje eQeKTUBHHU Jle0
npoMeHe ¢pep BpeJHOCTH CBOIIA, TO jecT, HETO NpoMeHy ¢ep BpeAHOCTH oA 49 H.j. y HeTo uMOBHMHA/KanuTall.
HeMa kmMKemwa Ha TepeT A0OUTKA UJIM TyOUTKa 3060T IpoMeHe ¢pep BpeJHOCTH CBONa PUNKCHBe
NOropllamy KpeAUTHOr KBaJIMTETA APyre YTOBOPHE CTPaHe Y CBOMY, jep KyMyJlaTHBHA IPOMeHa CaJlalllibe
BpeAHOCTH Oy AyhHX TOKOBa roTOBHHEe NOTpe6Ha 3a pebHjarbe U3/10KEHOCTH BapUjabUIIHUM TOKOBUMA
rOTOBHHE 10 OCHOBY KaMaTe Ha CTaBKY XelIMHTa, To jecT 50 H.j. MpeMalllyje KyMyJIaTUBHY IPOMEHY



BpPeJHOCTH UHCTPYMEHTA XEIIUHTA, TO jecT 49 H.].
Cson 49 H,j.

HeTo umMoBuHa/kanuTan 49 H,j.
AKO eHTHUTET A 3aK/by4H Jla XEIIMHT HUje BUIlle BeoMa edpeKTHUBaH, oH he y ckiaay ca MPC-JC 29.112
NpeKUHYTH PauyHOBO/CTBO XelJMHIa NPOCIIEKTUBHO OJf TPeHYTKa Ka/ia je XeIUHT IpecTao JAa 6y/ie BeoMa
edpekTUBaH.
Jla ;i 64 ce 0ArOBOP MPOMEHHUO aKo ce ¢pep BpeAHOCT cBona ymecto Tora yBeha Ha 51 H.j. rge je 50 H.j.
pe3yaTaT noBehamwa TPXKMIIHMX KaAMaTHUX CTONA, a 1 H.j. pe3y/TaT cMakbewa KPpeAUTHOT pU3UKa
JApyre yropopHe cTpaHe csBona?
Ja. Y oBoM ciyyajy, MOCTOjU KHUXKEHe Y KOPUCT A06UTKAa MU rybuTka ox 1 H.j. 36or mpomeHe dep
BpPEJJHOCTH CBOIA NPUIMCHUBE N060/blIaby KPeAUTHOT KBaJIUTeTa Apyre yroBopHe cTpaHe y csomy. OBo ce
JlelllaBa 3aTo IITO KyMyJlaTHBHA IpOMeHa BPeJHOCTH MHCTPYMEHTa XelJMHra, To jecT, 51 H.j. mpemalyje
KyMyJIATUBHY NpPOMEHY cajiallilbe BpPeJHOCTH OyAyhux TOKOBa TOTOBHHE MOTPEOHUX 3a Hpebujarbe
W3JI0’KEHOCTH BapHjaOU/JIHMM TOKOBUMA FOTOBUHE N0 OCHOBY KaMaTe Ha CTaBKY XelIMHra, To jecT, 50 H.j.
Pasnuka ox 1 H.j. mpeAcTaB/ba BUIIAK HeePpeKTHUBHOCTH NMPUIMUCUB JIePUBATHOM HWHCTPYMEHTY XelHMHTa,
CBOIly, U IpU3Haje ce y CyQUIUTY Uiu AePuLuTy.

Cgomn 51 H,j.
HeTo umMoBuHa/kanuTan 50 H,j.
Jo6uTak uiu rybuTak 1 H,j.

F.5.3 XepuHra ToOKOBa roTOBHHE: ep¢dpopMaHce HHCTPYMEHTa XetuHra (2)

Ha pan 30. centem6ap 20X1. roguHe, eHTUTET A BpILIU XeIMHT npeABuheHe npojaje 24 ToHa ny.mne 1.
mapTa 20X2. roguHe 3aK/by4YMBambeM KpaTKopo4yHor ¢opsapa yrosopa 3a 24 6apesa HadTe. YroBop
3axTeBa HEeTO MOpPaBHaWe Yy TOTOBHHU ojApelheHo Kao pa3iuka usmehy 6yayhe npomntHe neHe HadpTe
3a HaBeJeHy pa3MeHy po6e u 1.000 H.j. EHTUTEeT A oYeKyje Aa mpoja HadTy HA Pa3/IUIUTOM,
JokajsHOM Tpxkumty. EHTUTET A ofpebyje ma ¢opBaps yroBop mpejcTtaB/ba epeKTUBHU XEIIUHT
npeaBubeHe npojaje u Ja cy ApyrH yCJIOBH 3a pa4yHOBO/JCTBO XeMHIa 33a40Bo/beHU. OH Npouemyje
edpexkTUBHOCT XelluHra nopehemem ykynHe npomeHe ¢pep BpegHocTu popBapj yropopa ca npoMeHOM
dep BpegHOCTH 0OYEeKHMBAHUX NPWIKUBA roToBuHe. 31. JenemM6pa, npoMnTHa eHa HadTe noBehasa ce
KaKO Ha JIOKaJJHOM TPXXHMIITY Tako M Ha Gep3u. [loBehame Ha JIOKa/IHOM TPXKHUIITY HpeMallyje
noBehame Ha 6ep3u. Kao pesysrar, cagamimba BpeAHOCT 04Y€KUBAHOI MPWJIKMBA FOTOBUHE 0/, pojaje
Ha JIOKAJITHOM TPKUIITY je 1.100 H.j. Pep BpeaHOCT popBapA yropopa eHTHUTeTa A je HeraTuBHa 80 H.j.
AKoO npeTnocTaBUMO Aa €eHTUTEeT A YTBPAU /ia je XelJMHra joll yBeK BeoMa epeKTHBaH, Aa JIM NOCTOjH
HeedeKTHUBHOCT KoOja Tpe6a Ja ce npu3Ha y cyuuurty wiu gebpunury?
He. ¥ xeyuHry TokoBa roToBUHe, HeeQeKTUBHOCT ce He IMpHU3HAje ¥ PUHAHCHUjCKUM H3BeLITajuMa Kaja
KyMyJlaTHBHa INpoMeHa ¢ep BpeAHOCTHU TOKOBAa TOTOBUHE KOjU Cy INpeaMeT XelMHra mpemallyje
KyMyJIaTUBHY NPOMEHY BPeJHOCTH MHCTPYMEHTA XelMHra. Y OBOM CJy4ajy, KyMyJaTHUBHa NpoMeHa dep
BpeAHocTH $opBapA yrosopa je 80 H.j., oK je dbep BpeJHOCT KyMyJAaTUBHE NIPOMEHe OYeKHMBaHUX Oyayhux
TOKOBa roTOBHHE Ha cTaBKy xeliuHra 100 H.j. Byayhu na dep BpesHOCT KyMyJlaTHBHE IPOMeHe OYeKHBAaHUX
6ynyhux TOKOBa rOTOBUHE Ha CTaBKY XeLIMHIa 0/, IoUeTKa XelIMHra npeMallyje KyMyJaTUBHY [IpoMeHY dep
BpPeJHOCTU UHCTPYMeHTa XelUHra (y amncoJlyTHUM H3HOCHMAa), HUKaKaB Jeo JOOUTKa WM T'yOHUTKa Of
MHCTPYMEHTa XellMHTra ce He mpu3Haje y cybunuty uau gebunuty (MPC-JC 29.106(6)). 36or TBpAme
eHTHUTeTa A /1a je OAHOC XeIMHra joll yBeK BeoMa edeKTHBaH, OH INpHU3HAaje IeJIOKYIHYy NpoMeHy ¢ep
BpeaHocTUu dopBaph yrosopa (80 H.j.) y HeTo uMoBuHa/KanuTall.
Heto umMoBuHa/kanutan 80 H.j.

®opBapj yrosop 80 H.j.
AKO eHTHUTET A 3aK/by4M /Ia XE[IUHT HHje BUIlle BeoMa edeKTHUBAH, OH Yy ckiagy ca MPC-JC 29.112 o6ycTaBba
PavYyHOBO/ICTBO XELIMHTA NPOCIEKTUBHO 0/ TPEHYTKa Ka/la XeJUHT pecTaHe Jja 6y/ie BeoMa epeKTUBaH.

F.5.4 XeyuHr TokoBa roToBuHe: ipeABuheHa TpaHcaknyja 06aB/beHa Npe UcTeKa Ipenu3upaHor
nepuoja

EHTHUTeT Ha3Ha4yaBa AepHBaT Ka0 MHCTPYMEHT XeJHIa y XeJMHI'y TOKOBA rOTOBMHe npe/jBuleHe
TpaHcaKuyje, Kao WITO je npeABuheHa npoaaja po6e. O4HOC XeIUHTa 3a/J0B0/baBa CBE YCJIOBE
pPavyyHOBOJACTBA XEIMHIa, YK/by4yjyhu U 3axTeB 3a HAeHTUPHKALU]jY ¥ JOKYMEHTALUjy Nepruoja y KoM
ce o4ekyje Aa gobhe 10 TpaHCcaKIyje y pa3yMHO NpelM3UPAHOM U KPAaTKOM BpEMEHCKOM POKY (BUAUTE



Ilutame F.2.17). AKoO ce o4yeKkyje Ja y HapeAHOM nepuoAy gohe no npeasul)eHe TpaHcaknuje y
paHUjeM nepuoAy Hero LITO je IPBOGUTHO NpeBHheHO, Aa I eHTUTET MOXKe A 3aK/by4H /ia je oBa
TpaHCAKLHja UCTA KAo U TPAHCAKIUja KOja je HAa3HAYeHa Kao npeaMeT XeguHra?

Ja. [I[pomMeHa y BpeMeHCKOM MpopayyHy npeaBubeHe TpaHCAaKLHMje HUKAKO He yTUY€e Ha BAJIUJHOCT
HasHavyaBama. MehyTHUM, OHa MOXe Jja yTHUYe Ha TpolieHy epeKTUBHOCTH OJiHOCa XeltuHra. Takobe,

NOTPeOHO je a UHCTPYMEHT XelIMHTra Oy/ie Ha3Ha4yeH Kao TaKaB 3a 1|eJIOKYITHU IpeocTa/i NepUo/i heroBor
MOCTOjakba KaKo OH Ce U Zla/be KBaJHPUKOBAO Kao MHCTPYMeHTa xenuHra (Bugaute MPC-JC 29.84 u Ilutame
F.2.17).

F.5.5 XenuHra TokoBa roToBHHE: 0JMepaBame epeKTUBHOCTHU XeIUHra nIpeABuheHe TpaHCcaKLuje
KOJ, AY’KHUYKOT UHCTPYMEHTA

IIpeaBubheHa MHBeCTHLHUja Y CPEACTBO KOje JOHOCH KaMaTy Wil nipeJBuh)eHO eMUTOBame 06aBe3e
KOja JJOHOCH KaMaTy CTBapa U3/I0’)KeHOCT TOKOBA rOTOBMHe IpOMeHaMa KaMaTHe cTone jep he ce
HCIJIaTe KaMaTe y Be3M ca lbOM 3aCHUBATH Ha TP>KHMIIHOj CTONH KOja MOCTOjHU y TPEHYTKY HacTaHKa
npeasubheHe TpaHcakuyje. lin/b XegMHra TOKOBAa rOTOBUHE O U3/I0)K€eHOCTH IpOMeHaMa KaMaTHe
CTOIle je Ja BpIIU Npedujame epekaTa 6ygyhux npoMeHa KaMaTHe CTOINeE U AA Ce HA 0Baj HAYUH
NMOCTUTHE jeAHa PUKCHA cTONa, 0OGUYHO CTONA KOja je MOoCTojaia Ha NOYEeTKY XeJMHra a Koja orosapa
yCJIOBMMa U BpeMeHy npejsul)eHe TpaHcaknuje. TOKoM nepuoja XxeljiHra, Huje moryhe yrBpauTH
Koja he 6uTH Tp>KHIIHA KaMaTHa CTONa 3a NpeJBuheHy TpaHCaKIUjy y BpeMe 3aBplIeTKa Xe[ITUHTa

WUJIM y BpeMe HacTaHKa TpaHcaknuje. Kako 61 ce oHAa y 0BOM c/Iy4ajy IpolelkhUBada u ogMepasajia
epeKTUBHOCT XeyuHra?

Tokom oBor nepuoja, epeKTUBHOCT Ce MOX€ OJMEPUTH Ha OCHOBY NpOMeHa KaMaTHHUX CToma usMmehy
JlaTyMa HasHayaBalba U JaTyMa oJMepaBama epeKTUBHOCTH y Mebhymnepuoay. KamaTHe cTome Koje cy ce
0O0MYHO KOpPUCTUJIE 32 OBO OJIMEpaBame Cy KaMaTHe CTOIle KOje OJAroBapajy POKOBHMMa M HACTaHKY
npeaBubeHe TpaHcaKlyje KOjU Cy MOCTOjaJl Ha MOYETKY XEeLMHra U KOjU MOCTOoje Ha JaTyM oJMepaBama
LITO Ce MOe J0Ka3aTH CTPYKTYPOM POKOBa KaMaTHUX CTOIMA.

O6uyHO Hehe GUTHU LOBOJBHO A Ce jeIHOCTABHO YIOpEeJe TOKOBU FOTOBHHE CTAaBKe XEIMHIA Ca TOKOBHUMA
rOTOBUHE HACTaJMM Ol AepPUBAaTHOI MHCTPYMEHTAa XelIMHra OHAKO KaKo ce OHM HcIIahyjy uad npumajy,
6yzayhu ma oBakaB NPUCTYI 3aHeMapyje o4eKUBalba €HTUTETA 110 IUTaky Tora Ja Ju he TOKOBU rOTOBHHE
M3BpLIUTH NpebUjarba y HapeJHUM NleproJuMa Ui Aa Ju he UMaTH 3a pe3yJTaT HeKy HeedpeKTHBHOLIhY.

PasmaTpame Kkoje ceAun WIyCTpyje MexaHU3Me YCIIOCTaBJ/bakba XelIMHIAa TOKOBAa F'OTOBUHE U OJMepaBamba
werose epeKTUBHOCTU. Y CBPXy MJIyCTpaliyje HallOMeHYTOor, IPeTNOoCTaBUMO Jla eHTUTeT o4eKyje Jja 3a TPU
Mecella eMUTYyje jeJHOrOJUIIbY AYKHUUYKU UHCTpYMeHT Y BpegHocTH 100.000 H.j. [Io ocHOBY MHCTpyMeHTa
he ce nyiahaTy kamaTa KBapTaJ/IHO ca IJIaBHUILIOM Koja Tpeba Ja ce MJaTH NpuIuKoM gocneha. EHTUTeT je
M3JI0KEH PACTy KaMaTHEe CTOIle M YCIOCTaBJ/ba XEMHI TOKOBA TOTOBHHE 110 OCHOBY KaMaTe Ha AyroBakbe
3aK/by4MBambeM KaMaTHOT cBolla 6e3 3aMeHe IJlahama Ipe JOroBOpeHoOr jJaTyMma y 6yayhHoctu. CBon MMa
POK 0Jf TOAMHY JlaHa Y 3anodehe 3a TpU Mecella Kako 64 0AroBapao POKOBMMa INpeJBUheHOr eMUTOBaKba
JyroBamwa. EHTUTeT he msnahaTu mo QukCHOj cTOnM, a NPUMATH MO BapujaGUJIHO]j CTONH, a PU3UK he
Ha3HAUYUTH Kao NpeAMeT XelJMHra N0 KOMIIOHEHTH KaMmaTe Koja ce 3acHHMBa Ha LIBOR-y y npepsubheHom
eMHUTOBaY AyroBakba.

Kpuea npuHoca

KpuBa npuHoca /iaje ocHOBY 3a U3payyHaBamwe 6yyhux TOKOBa roTOBHHE U pep BpeTHOCTH TAKBUX TOKOBA
TOTOBHMHE U Ha MOYETKY, a U TOKOM OJHOCA XelJMHra. 3aCHUBA Cce Ha TeKyNHM TP)KUIIHUM NPUHOCHMMA Ha
NpUMembUBUM NapUTETHUM 06Be3HMIIaMa KOjuMa ce Tpryje Ha TPXKUIITY. TP>KUILIHYA IPUHOCH Ce KOHBEPTY]y
y NpOMITHe KaMaTHe cTomne (“mpoMnTHe cTome” uad “6e3KyNOHCKe cTome”) eJlMMUHHCameM edeKTa
I1ahama KyloHa Ha TPXKUIIHM NpuHOC. [IpOMITHe cTOIe ce KOPUCTe 3a JUCKOHTOBame 6yAyhux TOKOBa
rOTOBHHE, Kao IITO Cy UCIJaTe IJIaBHUIlE U KaMaTHe CTolle Jia 6U ce JOLLIO [0 HbUXoBe dep BpeJHOCTH.
[IpoMnTHe cTolle ce Takohe KOpHCTe 3a M3payyHaBame GopBapj KaMaTHUX CTONA KOje ce KOpHCTe 3a
M3padyHaBame BapujabJie U mpolewmeHux 6yayhux TokoBa roroBuHe. OgHoC U3Mehy NMPOMITHUX CTONA U
dopBap/ cTona jefHOr epuo/a NprKasaH je ciaegehom opmysiom:

IlpomnTHa-dopBapA Be3a

rzieje



F = popsapg crona (%)

SR = npomnTHa cromna (%)

t = BpeMeHCKU nepuoj (Ha npumep, 1, 2, 3, 4, 5)
Taxobe, y cBpxXy oBe HJycTpalidje, IPeTHOCTaBUMO Aa ciejeha KBapTa/Ha CTPYKTypa POKOBa KaMaTHHX
CTOIIa y KOjOj Ce KOPUCTU KBAapTaJIHO IOPaBHaMe [I0CTOjU HA IOYETKY XelIMHTIa.

KpuBa npuHoca Ha No4YeTKy - (moyetak nepuoja 1)

®opeapd nepuodu 1 2 3 4 5
[IpoMnTHE cTOME 3,75% 4,50% 5,50% 6,00% 6,25%
dopsap/ cTone 3,75% 5,25% 7,51% 7,50% 7,25%

dopBap/ cTole jeJHOT MeEPHUO/a Ce U3pauyyHaBajy Ha OCHOBY IPOMIITHHUX CTOMNA 3a NpUMewuBa Jocneha. Ha
npumep, Tekyha ¢opBapa croma 3a I[lepuoj 2 ce uspavyyHaBa nmomohy ¢opmyse [1,04502/1,0375] - 1 =
5,25% Texyha ¢opBapg ctomna jesHor nepuoja 3a Ilepuos 2 pasnukyje ce of, Tekyhe MpoMITHe cTolle 3a
nepuoz 2, jep je MpoMITHA CTONA KaMaTHA cTomna oJ nodetka [lepuozsa 1 (mpomnTtHa) A0 Kpaja [lepuona 2,
JIOK GopBap/ cTomna npeJcTaB/ba KaMaTHY CTOMy o/ noyeTka [leproga 2 no kpaja [lepuopa 2.

Cmaska xeyuHeaa

Y oBOM mpuUMepy, eHTUTET O4YeKyje Jla 3a TPU Mecella eMUTYje jeJHOTOAUIIbU AYKHUYKU UHCTPYMEHT y
BpegHocTH 100.000 H.j. ca KBapTaJIHUM UCIJIaTaMa KaMaTe. EHTUTET je u3/102KeH MOpacTy KaMaTHUX CTOMNa U
KeJiesio O Jla eJlMMUHMIIEe edeKaT MpOMeHa KaMaTHUX CTONA HAa TOKOBE F'OTOBHHE KOje MOTY HacTaTH Ipe
Hero LITO Ce WM3BPIIM NpeJBuUheHa TpaHcaKuuja. AKO ce eJJMMUHMIIE OBaj PU3UK, EHTUTET OU OCTBApHO
KaMaTHY CTONy Ha JAyT jeJHaKy jefHOroAWllk0j ¢(opBapA KYyNOHCKOj CTONM KoOja je TPeHYTHO Ha
pacroJiarawky Ha TPXKHULITY y HapeAHa Tpu Mecena. Ta ¢opBap[ KymoHCKa CTOMNA, Koja ce pasJihKyje of
dopBap (mpoMITHE) CTOMe, U3HOCH 6,86 MpOIlleHATa, IITO NMPOU3UJIA3U U3 CTPYKType POKOBA KaMaTHHUX
CTOMNA KOje Cy MpeTXO0JHO NpukKasaHe. To je TpKMIIHA KaMaTHa CTOMNa Koja MOCTOjU Ha MOYETKY XEeLMHTa,
“Majyhu y BUAy pokoBe npeABUbheHOT AY>KHUYKOT UHCTpyMeHTa. OBO MMa 3a pe3y/aTaT Ja je dep BpeJHOCT
Jyra jeflHaKa HOMUHAJ/IHO] BPeJHOCTU NPUJHUKOM €eMUTOBakba AY>KHUYKOI HUHCTPYMEHTa.

Ha moueTKy ofjHOCa XeIIMHTa, OUeKUBAaHU TOKOBU F'OTOBHUHE AYKHUYKOT MHCTPYMEHTA MOTY Ce U3padyyHaTU
Ha OCHOBY mnocrtojehe CTpyKType poka KaMaTHHUX CTOMAa. Y LIM/bY OBOra, MPeTHOCTaB/ba Ce Jla Ce KaMaTHe
CTOIle He MeHajy U Ja 6u Ayr 6Mo eMUTOBaH 1o 6,86 mpoleHaTa Ha no4yeTky [lepuoga 2. Y oBoM cay4ajy,

TOKOBU rOTOBUHE U pep BpeJHOCT AY>KHUYKOT HHCTPYMeHTa GUJiM 61 Kao IITO cjaey Ha novyeTKy [lepuosa
2.

EMuTOBame Ayra ca GUKCHOM CTONOM
IloyeTak nepuoAa 2 - HeMa NpoMeHa CTomne
(npoMnTHaA cTOna ce 3acHMBa Ha ¢popBapj cronama)

36up
IIpso6umHu gpopeapd nepuodu 1 2 3 4 5
IIpeocmasu nepuodu 1 2 3 4
[IpoMnTHe cTOME 5,25% 6,38% 6,75% 6,88%
dopBap/ cTone 5,25% 7,51% 7,50% 7,25%
Tokosu 2omosuHe: 100.000
®uxkcnHa kamara 1o 6,86% 1.716 1.716 1.716 1.716
['nmaBHUIA
bep epedHocm:
Kamara 6.592 1.694 1.663 1.632 1.603
['nmaBHUIA 93.408 93.4082
36up 100.000
(a) 100.000 1./ (1+(0,0688/4))4

Byayhu pa ce nmpernocraBsba /1a ce KaMaTHe CTOIle He Memajy, dep BpeAHOCT U3HOCA KaMaTe U TJIaBHUIE
jelHaKe cy HOMHHAJIHOM U3HOCY npejABuheHe TpaHcakiuje. U3Hocu dep BpeAHOCTH U3padvyHaBajy ce Ha
OCHOBY MIPOMINTHHUX CTOMA KOje MOCTOje Ha MOYeTKy yBohera XellHra 3a IpUMeH/bUBE NIEPUO/IE Y KOojuMa 6U
HacTa/Ii TOKOBU FOTOBHHE /Ia je YT eMUTOBAH Ha JaTyM npejBubheHe TpaHcakiyje. OHU ofipaxkaBajy epekat
JIMCKOHTOBakha TUX TOKOBA FOTOBHMHE Ha OCHOBY NEepH0/a KOju he MpeocTaTH HAKOH eMUTOBaKba AYKHUYKOT
MHCcTpyMeHTa. Ha nmpuMep, npoMnTHa ctoma oJ 6,38 mpoleHaTa KOPUCTH Ce 3a JAMCKOHTOBAaHe TOKOBA
rOTOBUHE [0 OCHOBY KaMaTe Koju ce o4yekyje Aa 6yze ucmiahen y Ilepuoay 3, anu je JUCKOHTOBAH 3a CaMo
JiBa lepuo/ia jep he ce ;oroauTH JBa Neprvo/ia HAKOH NpeJiBUheHe TpaHCcaKIbje.

®opBap KaMaTHe CTOIIE Cy UCTe Kao IITO je MPeTXO0AHO NMPUKA3aHo, jep ce MPeTHOCTaB/ba Jla Ce KaMaTHE



CTOIe He Memajy. [IpoMnTHe cToNe Cy pas/IM4YUTe, /I Ce OHe Y CTBapu HUCY TpoMeHuUIe. OHe pe/CTaB/bajy
NpoMITHe cTone ¢popBapk yroBopa Us jeJHOT epro/ia U 3aCHUBAjy ce NIpUMemHUBUM opBap/ cTonama.
HHcmpymenm XeyuHea

/b xeyuHra je ga ce fo6uje LleJIOKYNHA KaMaTHa CToNa Ha NpejBUDeHy TpaHCAaKUHWjy U UHCTPYMEHT
XellUHTa KOju je jeAHaK HU3HOCy oJf 6.86 mpoLeHaTa, LUTO je TPXKUIIHA CTONA Ha MOYeTKy XelMHra 3a
WHTepBaJ oJ, nepuoja 2 Ao nepuoga 5. llu/b ce mocTuXe 3aK/byuMBambeM KaMaTHOT cBolla 6e3 3aMeHe
miahamwa npe AOroBopeHOT AaTyMa y 6yAyhHOCTH Koju uMa QUKCHY cTomy of, 6.86 mporeHaTa. Ha ocHOBY
CTPYKType POKOBa KaMaTHMUX CTOIA KoOja MOCTOjU Ha MOYETKY XeJUHra, KaMaTHU CBOIl he MMaTH OBaKBY
crony. Ha mouyeTky xeyuHra, ¢ep BpeJHOCT I1ahama ca GUKCHOM CTOIOM Ha CBON KaMaTHy cTomy Guhe
jenHaka dep BpegHoCTH IJ1ahama ca BapujaGU/IHOM CTOIOM IITO he MMaTH 3a pe3yJTaT Jja KaMaTHHU CBOI
“Ma ¢ep BpeAHOCT HyJla. O4eKMBaHU TOKOBYU TOTOBHHE OJ] KAMAaTHOT CBONa M M3HOCU dep BPeLHOCTH ca
’BYMa y Be3u IPUKa3aHu CyHa cjefiehy HauuH.
KamaTHu cBONI

36up
IIpso6umHu gpopeapd nepuodu 1 2 3 4 5
IIpeocmasu nepuodu 1 2 3 4
Tokogu zomoguHe
dukcHa kamaTa @ 6,86 mporneHaTa 1.716 1.716 1.716 1.716
[IpenBubheHa BaprjabuIHa KaMaTa 1.313 1.877 1.876 1.713
Ipedeuharbe Ha ocHogy hopeapd cmone 525% 7,51% 7,50% 7,25%
HeTto kamara (403) 161 160 87
dep epedHocm:
JlvckoHTHa cTona (mpoMImTHa) 525% 6,385 6,75% 6,88%
duxcHa kamaTa 6.592 1.694 1.663 1.632 1.603
[IpenBubheHa BaprjabuIHa KaMaTa 6.592 1.296 1.819 1.784 1.693
@ep BpeJHOCT KAMATHOT CBOTIA 0 (398) 156 152 90

Ha noyetky xeyunra, pukcHa ctona Ha ¢popBap/ CBOI jefjHAKa je GUKCHO] CTONH KOjy O eHTUTET MIPUMHUO
aKo OM MOrao Jja eMUTYyje JyT 32 TP Mecella [0 YCJI0BHMa KOjU IIOCTOje Ha IaHALIbHY JaH.
Odmepasarbe epekmugHocmu xeyuHaa

AKo ce KaMaTHe CTOIle MeHajy TOKOM Iepro/a KaJia je XEIIUHT ¥ TOKY, epeKTUBHOCT Xe[IMHra MOXe ce
0o/]MepaBaTH Ha pas/IMYUTe HauYUHe.

[IpeTnocTaBUMO /12 ce KaMaTHe CTOIE Meajy Ha cieseh HaUMH HermocpeJHO Mpe eMUTOBAaKA Ayra Ha
nouyeTtky [lepuopa 2.

KpugBa npuHoca - Ctone pacty 200 6a3M4YHUX NOE€HaA

®opeapd nepuodu 1 2 3 4 5
IIpeocmasu nepuodu 1 2 3 4
[IpoMnTHE cTOME 5,75% 6,50% 7,50% 8,00%
dopsap/ cTone 5,75% 7,25% 9,51% 9,50%

[lox ycsioBMMa HOBe KaMaTHe CToIle, dep BpeJHOCT KaMaTHOT cBoMa ca pUKCHUM HCIJIaTaMa I1o 6,86
mpoleHaTa U BapujabUJIHUM yIlJIaTaMa KojU je Ha3HaueH Kao UHCTPYMEHT XelluHra 64 6uja ciefeha:
dep BpeJHOCT KAMATHOT CBONA

36up
IIpso6umHu gpopeapd nepuodu 1 2 3 4 5
IIpeocmasu nepuodu 1 2 3 4
Tokosu zomosuHe:
®uxkcna kamara 1o 6,86% 1.716 1.716 1.716 1.716
[IpenBubheHa BaprjabuIHa KaMaTa 1.438 1.813 2.377 2.376
IIpedsuharbe Ha ocHoBy Hoge hopsapd cmone 575% 6,50% 7,50% 8,00%
HeTto kamara (279) 97 661 660
bep epedHocm:
Hemo duckonmua cmona (npomMnmHa) 575% 6,50% 7,50% 8,005
®uxkcHa kamarta 6.562 1.692 1.662 1.623 1.585
[IpeaBubena BapujabuiHa KamaTa 7.615 1.417 1.755 2.248 2.195
®dep BpeHOCT HETO KaMaTe 1.053 (275) 93 625 610

Jla 6ucMo uspadyHaau eGeKTUBHOCT XEIUHTa, HEOMXO/[HO je 0IMEPUTU IPOMEHY Ca/iallithbe BPeJHOCTH
TOKOBAa TOTOBHHE WJIM BPEJHOCT NIpeiBUl)eHe TpaHCaKIyje Koja je mpeaMeT xellMHra. [locToje HajMamwe TpU
MeTO0/ia 32 BpIlehe 0BOT 0/[MepaBakba.



MeToa A - U3payyHaTu npoMeHy ¢ep BpeJHOCTH JyroBama

36up
IIpsobumHu gpopeapd nepuodu 1 2 3 4 5
Ilpeocmaau nepuodu 1 2 3 4
Tokosu 2omoguHe:
®dukcHa kamaTa 1o 6,86% 1.716 1.716 1.716 1.716
I'naBHMIIA 100.000
®ep spedHocm:
Hemo duckoHmHa cmona (npomnmHa) 5,75% 6,50% 7,50% 8,00%
Kamara 6.562 1.692 1.662 1.623 1.585
CnaBHMIIA 92.385 92.385a
36up 98.947
@ep BpegHOCT Ha [TOYETKY 100.000
Pasnuka y dpep BpegHOCTH (1.053)

(a) 1j.100 000 / (1+(0,08/4))4

[Ipema MeTozy A, mpopauyH ce BpiM y3uMajyhu y 063up dpep BpeHOCT ca HOBOM KaMaTHOM CTONIOM
AyroBama Koja HOCHU KaMaTy je/JHaKy KYIIOHCKOj KaMaTHOj CTOIIM Koja je 0CTojaJia Ha I04YeTKy O HOCa
xelMHra (6,86 npoueHara). OBa ¢ep BpeJHOCT ce opeAu ca oueKuBaHoOM dep BpegHoLIhy Ha TOYETKY
[lepuoga 2 koja je U3padyyHaTa Ha OCHOBY CTPYKType POKOBAa KaMaTHHUX CTOIA Koja je oCTojaJia Ha MOYeTKY
OJIHOCA XelJMHTa, Kao IITO je MPeTX0JHO NPUKa3aHo, paJiu yTBphuBama npoMeHe ¢ep BpeaHocTH. O6paTuTe
NaXKKky Ha TO Jia Ce pa3J/iMKa u3Mehy npomeHe ¢ep BpeJHOCTH CBONA U TPOMeEHe oyeKHBaHe ¢pep BpeJHOCTH
JlyrOBama TAa4HO Mpebujajy y oBOM IPUMEPY, jep Ce POKOBU CBOIA U POKOBH NpeiBUbheHe TpaHCaKLHje
Mehyco6HO noks1amnajy.

MeTop b - U3padyyHaTu nnpoMeHy ¢pep BpeJHOCTH TOKOBA rOTOBHHE

36up
IIpso6umHu gpopeapd nepuodu 1 2 3 4 5
IIpeocmasu nepuodu 1 2 3 4
TpKuIIHA CTONA HA TOYETKY 6,86% 6,86% 6,86% 6,86%
Tekyha ¢opsapj cTona 5,75% 7,25% 9,51% 9,50%
Pazsvka y cTonu 1,11% (0,39%) (6,86%) (6,86%)
Passnka y TokoBHUMa 279 u.j. (97 uj.) (661 H.j.) (660 H.j.)
roToBUHE (TJIAaBHUIIA X
crona)
JluckonmHa cmona 5,75% 6,50% 7,50% 8,00%
(npomnmHa)
®Dep BpeHOCT pasyinKe (1053 H.j.) 275 H.j. (93 Hj.) (625 H,.) (610 H.}.)

[Ipema MeToay b, cajauima BpeAHOCT NpoMeHe TOKOBAa FTOTOBUHE U3pavyyHaBa ce Ha OCHOBY pa3JyinKe usMehy
¢dopBap KaMaTHUX CTOIA 32 IPUMEHUBE EPUO/E HA JATYM O/MepaBaba epeKTUBHOCTH U KaMaTHe CTOIe
Koja 61 6uJia J00HMjeHa Jia je je Iyr eMUTOBAH 10 TPKUIIHOj CTOIH KOja je MocTojasia Ha IMoYeTKY Xe[IMHTa.
TpkuIlIHA CTONA KOja je MmocTojasna Ha MOYeTKY Xe[IUHTa je jefJHOroAuIIba GopBap/ KYIOHCKA CTOMA 33 TPU
Mecena. Cajjanimba BpeJHOCT IPpOMeHe TOKOBA TOTOBUHE M3padyHaBa ce Ha OCHOBY TeKyNHUX MPOMITHUX
CTOIIA KOje MOCTOoje Ha JaTyM ofiMepaBamka epeKTUBHOCTU 3a IPUMEHUBE NEPUO/Ie TOKOM KOjUX Ce OYeKyje
Jla nohe 1o TokoBa roroBuHe. OBaj MeTo A Takohe 61 ce MOTrao ja ce HA30Be MeTOOM “TeopeTcKor cBona”
(nu “XUNIOTETUYKUM JIepUBaTHUM  MeTOJZI0M) jep ce Bpiu nopeheme nusMehy puKcHe cTorme Koja je
npeAMeT XelIMHra U Tekyhe Bapujabu/He CTOIle, LITO je UCTO Kao U nopehemwe TokoBa rOTOBHHE Ha
JleJIOBHMa KaMaTHOT cBomna ca GUKCHOM U BapHjabUJIHOM CTONOM.

Kao u y npeTxo/jHOM npuMepy, pas3/jiuka uaMehy npomMeHe ¢pep BpeJHOCTH CBOIA U IPOMEHE CaIalllhe
BpPeHOCTU TOKOBA TOTOBHHE Ta4yHO Ce Ipebuja y 0BOM IPUMEDPY, jep Ce POKOBU MOKJIANajy.

Jpyaa pazmamparea

[TocToju joi jegHa BpcTa NpopavyyHa Koju 6u Tpebasio U3BPLIMTH JAa 64 ce U3padyyHaa HeeQeKTHUBHOCT Ipe
OYeKUBaHOTI JaTyMa npeJABUbheHe TpaHCaKLUje Koja HUje pa3MOTpPEH 3a CBpXe 0Be UiaycTpaluje. Pasvka
dep BpeHOCTH yTBpheHa je y CBaKoj O UIyCTpalivja 3a OUeKUBaHU JaTyM lpeBUheHe TpaHCaKLuje
HelnocpeAHO Npe npeABubheHe TpaHcaKLuje, 0OAHOCHO Ha novyeTKy [lepuoaa 2. Ako je npoueHa epeKTUBHOCTH
XelJMHTa 06aBJ/beHa pe HAaCTaHKa NpeABUeHe TpaHCAKIIMje, pa3JinKa 61 TpebaJsio a Oyae JUCKOHTOBaHA A0
aKTyeJIHOT ZjaTyMa Jia OU ce JIO0LILJIO /10 CTBAPHOT U3HOCcA HeepeKTUBHOCTH. Ha mpumep, ako je gaTtym
o/iMepaBama 610 Mecel] JaHa HaKOH IITO je YCIIOCTaBJ/beH OJHOC XeIMHTa U OYeKyje ce Jja npeABubhene
TpaHCaKlyje HacTaHe 3a JjBa Mecelja, U3HOC 6U Tpebasio AMCKOHTOBATH 3a IpeocTasa JiBa Mecela Ipe



OUYEeKHBAHOT HAaCcTaHKa npeaBuheHe TpaHcakyje a 6U ce 010 10 cTBapHe ¢ep BpefHOCT. OBaj KOpak He
61 610 HeOIX0/JaH y IpUMepHMa KOjU Cy MPEeTXO/JHO HaBeJleHH! jep HeMa HeedeKTUBHOCTH. [IpemMa ToMe,
JI0JJaTHO JUCKOHTOBakhEe U3HOCA, KOjUM Ce BPIIU [TI0paBHAKE 10 HYJIe, He 61 MPOMEHUJIO pe3yJITarT.

[Ipema MeTozy b, HeepeKTUBHOCT ce 3pauyyHaBa Ha OCHOBY pasjuke uaMehy popBap/ KynoHCKe KaMaTHUX
CTOIA 33 MPUMEUB NTepHUO/ie HA JATyM OJIMepaBama eGEeKTUBHOCTH U KaMaTHe CTOIle Koja Ou ce Jo6uJIa Jja
je AyroBame EMUTOBAHO N0 TP>KUIIIHOj CTOMHU KOja je IOCTOojasia Ha MOYEeTKY XelluHra. U3padyyHaBamwe
poMeHe TOKOBAa FTOTOBUHE Ha OCHOBY pasJyivke U3Mehy ¢popBaps kaMaTHUX CTOMA Koje Cy IOCTOojase Ha
MOYeTKY XelJMHIa U GpopBap/ CTOMa Koje OCToje Ha JaTyM oAMepaBama epeKTUBHOCTU HUje aZleKBaTHO aKo
je LUJ/b XelIMHTa /la YCTAaHOBU jeJHY GUKCHY CTOMNY 3a HU3 NpeABUheHUx Uucliata kamate. OBaj L[U/b ce
MOCTIKe Xe[ITMHTOM H3JI0XKEHOCTH MOMOhy KaMaTHOT CBOIA KA0 IITO UJIYCTPOBAHO ¥ MPETXOAHOM IIPUMEDY.
dukcHa KaMaTHa CTOIA je KOMOMHOBaHA KaMaTHA CTOIa cacTaB/beHa o1 popBap/ CTOIa TOKOM Tpajarka
cBomna. OcuM akKo je KpUBa MPUHOCA paBHa, nopehewe naMmehy nsnoxxkeHoctr popBap/i KaMaTHE CTONE TOKOM
Tpajara cBona U GUKCHe CTOIle CBOMa npousBellhie pa3JiMuuTe TOKOBe TOTOBUHE uHje cy dep BpeAHOCTH
jeAHaKe caMo Ha OYeTKY oA HoOca XxelluHra. OBa pasJuKa je npukasaHa y cjeaehoj Tabesu.

36up
IIpsobumHu gpopeapd nepuodu 1 2 3 4 5
Ilpeocmasau nepuodu 1 2 3 4
®opBap/j cTona Ha MOYETKY 5,25% 7,51% 7,50% 7,25%
Tekyha ¢popBapg crona 5,75% 7,25% 9,51% 9,50%
Pa3uka y ctonama (0,50%) 0,62% (2,00%) (2,25%)
Pa3yiMKa TOKOBa TOTOBUHE (125 H,j.) 64 H.j. (501 1) (563 1.
(rmaBHUIA X cTOMA)
JIMCKOHTHA cToma 5,25% 7,51% 7,50% 8,00%
(mpomnTHA)
dep BpeAHOCT pasynKe (1.055 Hj.) (123 Hj.) 62 H.j. (474 1) (520 1)
dep BpegHOCT CBoOMA 1.053 H,j.
KaMaTHe CToIle
HeedbeKTUBHOCT (2 Hj.)

AKo je [uJ/b XelIMHTa [J1a ce 106ujy popBap CTOIE Koje Cy MOCTOojaie Ha MOYETKY XE[IMHTa, KaMaTHHU CBOII je
HeedeKTHUBAH jep CBOI UMa jeIHY KOMOUHOBAHY PUKCHY KYIOHCKY CTOIY KOja He mpebuja HU3 pa3IuyUTHUX
¢dopBap/ kaMaTHUX cTona. MehyTuM, ako je I{U/b XEIIMHTA J1a ce Ao6uje popBap[ KYIOHCKA CTOIA Koja je
[I0CTOjaJIa Ha NTOYETKY XelJMHIa, CBOII je epeKTUBaH, a opeheme Koje ce 3acHUBA Ha pa3/vMKaMa y popBap[
KaMaTHHM cTollaMa ynyhyje Ha HeepeKTHBHOCT KaJjla OHa MOX/la He ITOCToju. 3payyHaBamwe
Hee)eKTUBHOCTH Ha OCHOBY pasJ/iMKe usMebhy ¢opBap/ kKaMaTHUX CTOIIA KOje Cy OCTOjasle Ha TOYETKY
XellMHra ¥ popBap/ CToMa Koje MOoCToje Ha JaTyM oJMepaBamba epeKTUBHOCTU OUJIO OU aZIeKBAaTHO
oiMepaBame HeePeKTHBHOCTH aKo je [[UJb XelIMHTa Aa ukcupa Te GopBapA KaMaTHe cToIle. Y TOM CIy4ajy,
oAroBapajyhu MHCTPYMEHT XelIMHTa pe/CTaB/bao 6U HU3 GpopBap yroBopa o/ KOjux 61 CBaKH JJ0CIeBao Ha
JlaTyM IOHOBHOT o/ipehBama LieHe Koju oAroBapa JaTyMy Npe/iBuheHUx TpaHcaKLHja.

Takobe 61 Tpe6asi0o HAIOMEHYTH A He 61U 6UJI0 afleKBaTHO ynopehrUBaTH caMo BapUjabuJIHe TOKOBe
rOTOBHMHE HAa KaMaTHH CBOII ca TOKOBHMMa FOTOBHHE 10 OCHOBY KaMaTa y AyroBamwy KOjU OM HaCTalu ycies,
dopBapa kaMaTHUX cTona. OBa MeTO/0JI0THja MMa edeKaT ojMepaBaba HeepeKTUBHOCTH CaMO Ha Jiesly
JIepuBaTa, a MPC-JC 29 He 103B0oJ/baBa pa3/iBajame ePUBATA V IUJbY NpolieHe eGEKTUBHOCTH Y OBOj
cutyanuju (MPC-JC 29.83). MehyTuMm, npusHaje ce fa ako je UKCHaA KaMaTHA CTOMNA O KaMaTHOT CBOTa
jenHaka GQUKCHO] CTOMHU Koja 61 ce [06uJIa 0/ AYTroBamka Ha MOYETKY, He OU 6110 HeeeKTUBHOCTH T10/]
NpeTNoCTaBKOM Jia HeMa pas/MKa y POKOBHMa, Ka0 HU IpOMeHa KpeJUMTHOT pPU3HKa, UJIU TO HUje Ha3HAaYeHOo
y OAHOCY XelIMUHTa.

F.5.6 XelIMHT TOKOBAa roTOBUHE:

yTBplheHa o6aBe3a 3a KyIOBMHY 3a/IMXa y CTPAHOj BaJyTH

EHTHTET A MMa JIoKaJIHYy BaayTy (LC) Kao cBojy yHKIIMOHAJIHY BajJyTy M BaJyTy npe3eHTanyje. Ha
AaH 30. jyH 20X1. roauHe, OH 3aK/by4yje ¢popBap/ yroBop 0 KyNOBHHHU JeBH3a N0 KOM NPUMa CTPaHy
Baayty (FC) y usHocy oz 100.000 u ucnopyuyje LC109.600 Ha aaH 30. jyHa 20X2. roguHe ca 104eTHOM
BpeaHouhy u ¢ep BpeaHouhy Hys1a. OH Ha3Ha4YaBa ¢popBapA, yroBop o KYNOBMHH JieBH3a Kao
MHCTPYMEHT XelIMHIa y XelIMHI'y TOKOBA roTOBUHe YyTBpheHe o6aBe3e 3a KynoBuHYy oAgpehene
KOJINYUHE pe3epBHUX /Jie/10Ba 3a eJIEKTPOAUCTPUOYTUBHY MpeiKy Ha AaH 31. mapta 20X2. roauHe U
pe3yaryjyhe o6aBese og FC100.000, koja ce Mmopa miiaTuTu Ha gaH 30. jyHa 20X2. roguHe. CBU yC/I0BU
PpavyyHOBO/CTBA XelJMHra Koje 3axTeBa MPC-]JC 29 cy ucnymeHH.



Kao o je nmpukasaHo y Ta6esu y fasbeM TeKcTy, Ha AaH 30. jyHa 20X1. rofjvHe, NpOMIITHH JIeBU3HH KypC je
LC1.072 3a FC1, gok fBaHaecToMeceyHU ¢popBap/ AeBU3HH Kypc u3Hocu LC1,096 3a FC1. [lana 31. fenem6pa
20X1. roguHe, npoMnTHHU JeBu3HU Kypc je LC1,080 3a FC1, g0k je mecToMeceunu GopBap JeBU3HU KypC
LC1,092 3a FC1. [lana 31. mapTa 20X2. roguHe, npoMnTHU AeBU3HU Kypc je LC1,074 3a FC1, fok je
TpoMeceyHa popBapy cromna LC1,076 3a FC1. lana 30. jyHa 20X2. rojuHe, TPOMIITHU JIeBU3HU KypC je
LC1,072 3a FC1. [IpuMemnBa KpuBa NPUHOCA y JIOKAJIHOj BaJIyTH je paBHa ca 6 MpolieHaTa roAuilibe TOKOM
nepuoja. Pep BpegHOCT popBap/ yroBopa o KynmoBUHHU ieBU3a je HeraTuBHA LC388 Ha naH 31. nenemb6pa
20X1. rogune {([1,092100.000] - 109.600) / 1,06(6/12)} HeraTtuBaH LC1.971 Ha naH 31. mapTa 20X2. roguHe
{([1,076 100.000] - 109.600) / 1,0663/12}, u nHeratupau LC2.400 Ha gaH 30. jyHa 20X2. roaune {1,072
100.000] - 109.600}.

Jdatym IlpoMnTHa dopsapj crona dep BpeaHOCT PopBapy
crona 8o 30 jyHa 20X2. yrosopa

30. jyH 20X1. 1,072 1,096 -

31. neuemb6ap 20X1. 1,080 1,092 (388)

31. mapT 20X2. 1,074 1,0476 (1.971)

30. jyn 20X2 1,072 (2.400)

Ilutame (a) - KakBo je pauyHOBOACTBO 32 OB€ TPaHCAKIUje aKO je 0JHOC XeIUHIa Ha3HAY€eH 3a
npomeHe ¢pep BpeaHocTU popBap] yropopa o0 KyNoBUHHM A€BHU3a U AKO je pa4yYHOBOACTBEHA MOJIUTHKA
€HTHUTETA Jia ce MPHMMEeHe KOPUroBalbha OCHOBE Ha HepUHAHCHjCKa Cpe/CTBa Koja Ccy pe3y/iTaT
npeaBubheHux TpaHcaknuja?
Jar je cnenehu pauyHOBOJCTBEHU CTaB.
30.jyn 20X1. rogune
®opBapg yrosop LCO

['oToBHHa LCO
Esudenmupamu ¢popeapd y2o8op o kynosuHu degusa ca nouemuum uszHocom Hyaa (MPC-JC 29.45). Ouekyje ce da xeyunz
6yde nomnyHo epeKmueaH jep ce K/byvHU yca08u hopeapo y2080pa 0 KynosuHuU 0esusd U y2080pa 0 KynosuHu, Kao u
npoyeHa edpekmusHocmu xeyuHaa 3acHusajy Ha gopeapod yeru (MPC-JC 29.AG149).
31 genem6ap 20X1. roaune
HeTo umoBuHa/kanutan LC388

®dopBapj ob6aBe3a LC388
Esudenmupamu npomeHy ep epednocmu gpopsapd y2osopa o kynosunu desusa usmehy 30. jyna 20X1. zodure u 31.
deyembpa 20X1. 2odure, mo jecm, LC388 - 0 = LC388, y Hemo umosunu/kanumadsny (MPC-JC 29.106). XeyuHe je y
nomnyHocmu egpekmusaH jep 2ybumak Ha gpopsapd y2oeopy o kynosuHu desusa (LC388) mauHo npebuja npomeHy mokosa
20Mo8uHe y 8e3u ca y2080pOM O KynosuHu Ha ocHosy ¢opsapd yewe [(LC388) = {([1,092 100.000] - 109.600) / 1,06(¢/12)} -
{([1,096 100.000] - 109.600) / 1,06}].
31. mapt 20X2. roguHe
HeTo umoBuHa/kanutan LC 1.583

®dopBapj ob6aBe3a LC 1.583
Esudenmupamu npomery gep spedHocmu gpopsapd yzoeopa o kynoguHu desusa usmehy 1. janyapa 20X2. 2o0une u 31.
mapma 20X2. 2odune (mo jecm, LC1.971 - LC388 = LC1.583), y Hemo umosuHu/kanumasy (MPC-JC 29.106). Xeyune je y
nomnyHocmu egpekmugat jep 2ybumak Ha gpopsapd yzoeopy o kynosuru desusa (LC1,583) y mauHo npebuja npomeHy
mokoea 20moguHe 3ajedHo ca y2080poM 0 KynoguHuU Ha ocHogy popeapd yere [(LC1.583) = {([1,076 100.000] - 109.600) /
1,066/12)) - {([1,092 100.000] - 109.600) / 1,06(¢/12)}],
Edexru (kynoBua nena) LC107.400

EdekTu (rybutak of XxegiHra) LC1.971
HeTo uMoBUHa/KanuTal LC1.971
JyroBame LC107.400

IIpusHamu kynosuHy pe3zepgHux des108a no npomnmuoj cmonu (1,074 FC100.000) u ykaoHumu KymMyAamugHu gyéumak Ha
¢opeapd yezosopy o KynoguHu desusa Koju ce npusHaje y Hemo umosuHu/kanumaay (LC1.971) u ykmyuumu ea y no4emuo
odmepasarbe KynsbeHux epekama. Y ckaady ca mum, noyemHo odmepasarbe KynsbeHux pesepgHux desosd je LC109.371 u
cacmoju ce 00 HakHade 3a KynoguHy 00 LC107.400) u zy6umka o0 xeyuHea y usHocy od LC1.971.

30. jyH 20X2. rogune

JyroBame LC107.400
['oToBMHaA LC 107.200
CybunuTt nnu gedunut LC 200

Esudenmupamu usmuperse dyzoearba no npomnmuoj cmonu (FC 100.000 1,072 = 107.200) u degusHu dobumak y eesu ca
UM y usHocy od LC200 (LC107.400 - LC107.200).
Cybunut nnu gebunut LC429



®dopBapj ob6aBe3a LC429
Esudenmupamu 2y6umak Ha ¢popeapd y2oeopy o kynoguHu desusa usmehy 1. anpuaa 20X2. 2odune u 30. jyHa 20X2. 200uHe
(mo jecm, LC2.400 - LC1.971 = LC429) y cypuyumy uau dedpuyumy. XeyuHe ce cmampa nomnyHo efpeKmusHuUM jep 2ybumak
Ha opseapd y2oeopy o kynosuHu desusa (LC429) mauHo npebuja npomeHy ep spedHocmu dyz2oearsa Ha ocHosy popsapd
yene (LC429) = ({1,072 100.000] - 109.600) - {([1,076 100.000] - 109.600) / 1,063/12)}).
®dopsapg obaBe3a LC 2.400

F'oToBHHA LC 2.400
Esudenmupamu Hemo uamuperse ghopeapd y2080pa o KynosuHu desusa.
Ilutame (6) - KakBo je pauyHOBO/JCTBO 3a OBe TPaHCaKIMje aKo je 0JHOC Xe[IMHIra yMeCcTO Tora
Ha3Ha4yeH 3a IpoMeHe NPOMIITHOT ejieMeHTa (popBap/, yroBopa o KyNnoBHHH JieBU3a, a KAMaTHU
eJIEMEHT je UCK/by4Y€eH M3 Ha3HaYaBakwa oAgHoca xepuHra (MPC-]JC 29.83)?
Kwuroso/icTBeHe cTaBKe cy ciefehe.
30.jyn 20X1. rogune
®opsapg yrosop LCO

F'oToBHHA LCO
Esudenmupamu ¢popeapd y2oeop o kynosuHu degusa no e2080m nouemHom usHocy od nysaa (MPC-JC 29.45). Ouekyje ce 0a
XeyuHe 6yde y nomnyHocmu epeKmueaH jep cy K/ayvHU ycao8u ¢hopeapd y2080pa o KynosuHuU 0egu3d U y2080pa 0 KynosuHu
ucmu, a npomeHa npemuje uau QUCKOHMy Ha gpopeapd y2080p ce uckmwyuyje us npoyere egpekmusHocmu (MPC-JC 29.AG149).

31. aenemo6ap 20X1. roguHe

Cyduuut unu feduuut (eseMmenT kamate)  LC1.165

HeTo uMoBHHa/KanuTaa(IPOMITHHU €JIEMEHT) LC777

dopBapg ob6aBe3a LC388
Esudenmupamu npomeHy ep epednocmu ¢popsapd y2osopa o kynosunu desusa usmehy 30. jyna 20X1. zodure u 31.
deyembpa 20X1, mo jecm, LC388 - 0 = LC388. [IpomeHa cadawirse 8pedHOCmU hpoMnmHoz usmupersa hopeapd y2oeopa o
KynosuHu desu3sa je dobumak od LC777 ({([1,080 100.000] - 107.200) / 1,06(¢/12)} — {([1,072 100.000] - 107.200) / 1,06}],
Koju ce npusHaje y Hemo umosuHu/kanumasny (MPC-JC 29.106). [IpomeHa kamamHoz esemenma gopsapd y2080pa o
KynosuHu desu3sa (pe3sudyasnHa npomeHa gep spedHocmu) je 2ybumax LC1,165 (388 + 777), koju ce npusHaje y cypuyumy
uau depuyumy (MPC-JC 29.83 u MPC-JC 29.64(a)). XeyuHe je y nomnyHocmu egpekmueaH jep do6umax y npomMnmHoM
enemenmy opsapd yeosopa (LC777) mayHo npeGuja npoMeHy KynogHe yeHe no npomnmHum cmonama (LC777 = {([1,080
100.000] - 107.200) / 1,06(¢/12)} - {([1,072 100.000] - 107.200) / 1,06}].
31. mapt 20X2. roguHe

HeTo nMoBuHa/KkanuTa/(MIPOMITHH eJIEMEHT) LC580
Cydunut nnu gedunut (kamatHu esement) LC1.003
dopsapy ob6aBe3a LC1.583

Esudenmupamu npomeny gep epedHocmu gpopsapd yeosopa o kynosuHu desusa y nepuody usmehy 1. janyapa 20X2. zodune
u 31. mapma 20X2. zodune, mo jecm, LC1.971 - LC388 = LC1.583. [IpomeHa cadawree 8pedHOCMU NPOMNIMHO2 USMUpPEHsA
¢opeapd yeosopa o KynosuHu desusa je 2ybumax od LC580 ({([1,074 100.000] - 107.200)/1,06(3/12)} - {([1,080 100.000] -
107.200)/1,06(6/12)}), wimo ce npusHaje y Hemo umosuHu/kanumasy (MPC-JC 29.106(a)).llpomeHa kamamHoz eseMmeHma
¢opeapd yzosopa o KynosuHu desusa (pe3udyasHa npomeHa gep epedHocmu) je 2yéumak y usHocy od LC1.003
(LC1.583-LC583) wmo ce npusHaje dupekmHo y cyguyumy uau degpuyumy (MPC-JC 29.83 u MPC-JC 29.64(a)). Xeyune je y
nomnyHocmu egpekmuegaH jep 2ybumakx y npomnmuom esemenmy gopeapo yzosopa (LC580) mauHo npebuja npomeHy
KynogHe yeHu no npomnmtaum cmonama [(580) = {([1,074 100.000] - 107.200)/1,066/12)} — {([1,080 100.000] -
107.200)/1,06(¢/12)}),
HekpeTHuHe, nocTpojewa u onpeMa (kynoBHa ieHa)  LC 107.400
HeTo umoBuHa/kanutan LC 197

HekpeTHuHe, nocTpojerwa U onpeMa

(mobuTak o XelnHra) LC 197

Jyrosame LC 107.400

Esudenmupamu kynosuHy pe3zepgHux des108a no npomnmuoj cmonu (= 1,074 FC100.000) u ykaoHumu KyMy/1amusHu
dobumak Ha npomnmHoMm ejemeHmy @opseapd yzoeopa O KynosuHu desusa Koju je npusHam y Hemo
umosuHu/kanumany (LC 777 - LC 580 = LC 197) u ykmyuumu 2a y no4emHo 00Mepasarbe Kyn/beHux pe3epeHux
desoga. Y ckanady ca mum, noyemHo odmepasaree Kyn/beHux pesepsHux desosea je LC107.203, u cacmoju ce od
HakHade 3a KynosuHy y usHocy 00 LC107.400 u do6umka od xeyuHea y usHocy 00 LC197.

30. jyn 20X2. roguHe

JyroBame LC 107.400
F'oToBMHA LC107.200
Cyouuut nau fedunur LC 200

Esudenmupamu usmuperse dyzoearsa no npomnmuoj cmonu (FC100.000 1,072 = LC 107.200) u desusHu dobumax y



8e3u ca wuMy usHocy od LC200 (- [1,072 - 1,074] FC100.000).

Cyduuut unu februuuT (IPOMITHU €JIEMEHT) LC 197
CydunuTt nnu gedunut (KaMaTHU eJIEMEHT) LC 232
®dopBap/ o6aBe3a LC 429

Esudenmupamu npomeny ¢ep spedHocmu ghopsapd y2oeopa o kynosuHu desusa y nepuody usmehy 1. anpusa 20X2.
2oduHe u 30. jyna 20X2. 200une (mo jecm, LC 2.400 - LC1.971 = LC 429). [IpomeHa cadauirse 8pedHOCMU NPOMNIMHO2
usmuperba opsapd yeosopa o KynosuHu desusa je ey6umak od LC197 ([1,072 100.000] - 107.200 - {([1,074
100.000] - 107.200)/1,066/12)). koju ce npusHaje y cygpuyumy uau degpuyumy. [I[pomeHa kamamuoz eseMeHma
¢opeapd yzoeopa o kynosunu desusa (pe3udyanHa npomeHa gep epedHocmu) je ey6umak od LC232 (LC429 -
LC197) koju ce npusHaje y cygpuyumy uau depuyumy. XeyuHe je nomnyHo edpekmueau jep gyo6umax y npoMnmHoMm
e/leMeHmy ma4Ho npeéuja npomeHy gep spedHocmu npomMnmuoz usmupersa dyeosarea [(LC197) = ([1,072 100.000]
-107.200 - {([1,074 100.000] - 107.200)/1,06(3/12)}].

dopBapy ob6aBe3a LC 2.400
lF'oToBuHa LC 2.400
Esudenmupamu Hemo uamuperse ghopeapd y2080pa o KynosuHu degusa.
Tabena Koja caedu daje npeased komnoHeHmu npomeHe gep epedHocmu UHCMPYMeHMa XeyuHaa mokoMm
mpajarba o0Hoca xeyuHaa. OHa usycmpyje Ha4UH Ha Koju je HasHayeH odpeheHu 0OHOC XeyuHaa ymuye Ha
payvyHosodcmaeo 3a maj 00HOC XeyuHaa, ykayyyjyhu npoyeHy efpekmusHocmu xeyuHaa u npusHasarbe dobumu u

eybumaka.
Ilepuoj IIpomeHa ®dep BpegHOCT IIpomeHna ¢opBapy ®dep BpegHOCT ®ep BpeaHOCT
KOjM ce 3aBpIIaBa NMPOMIITHOT npoMeHe HM3MHpema npoMeHe npoMeHe
H3MHpEha NPOMITHOT dopsapg KaMaTHOT eJIEMEHTa
U3MHpemba U3MHpema
Jyn 20X1. - - - - -
Jeuem6bap 20X1. 800 777 (400) (388) (1.165)
Mapt 20X2. (600) (580) (1.600) (1.583) (1.003)
Jyn 20X2. (200) (197) (400) (429) (232)
36up - - (2.400) (2.400) (2.400)
F.6 Xeyune: [Jpyza numarsea

F.6.1 Pa4yHOBOJCTO XelIMHra: ynpaB/bakhe PUSUKOM 0/, KaAMaTHe CToINe Y eHTUTeTUMA Kao IITO Cy
MHHHCTapcTBa pUHaHCHja

EHTHTeTH Kao IITO Cy MMHHCTApPCTBA pUHAHCH]ja YeCTo yNpaB/bajy CBOjOM U3JI0KeHohy PU3HKY O,
KaMaTHe CTOIle Ha HeTO OCHOBH Y CBUM MJIM Y AeJly CBOjUX aKTUBHOCTU. OHe pacnoJjiaxy CMCTeMHMa 3a
CaKyl/bame K/by4YHUX HHpOpManyja y OKBUPY eHTHTETAa 0 hbUXOBUM (PUHAHCHjCKUM Cpe/JICTBUMaA,
duHaHCcHjckuM o6aBe3amMa u popBapa o6aBe3ama, yK/byuyjyhu u o6aBe3se 3ajma. OBe unpopmanuje ce
KOPHCTe y /by IPOLIEHe U arperupamha TOKOBA TOTOBHHE U IVIAHUPamkha MpolemheHUX TOKOBa
roToBHHe y oAroeapajyhe 6yayhe nepuoae TOKOM KOjHUX ce 04eKyje Ja 6yay ucnjaaheHu uin
npuM/beHHU. CUCTEeMH cTBapajy NpoLeHe TOKOBAa TOTOBHHE Ha OCHOBY YTOBOPHHX yCJIOBa
UHCTpyYMeHaTa U Apyrux ¢pakTopa, yk/bydyjyhu u nponeHe niiahama yHanpesj v npoueHe
HeHCcNylbemba 06aBe3a. Y [u/by ynpaB/balkbha PU3MKOM, MHOTe PUHAHCHjCKe HHCTUTYLHje KOpHcTe
JepuBaTHe yroBope paJy Npedujamkba HeKUX WJIN CBUX M3JI0)KEHOCTH PU3UKY 0/, KAMaTHe CToIle Ha
HeTO OCHOBH.

AKo ¢puHaHCHjCKa HHCTUTYIIMja yIpaB/ba PU3UKOM 0/ KaMaTHe CTONe Ha HETO OCHOBH, A JIU ce IbeHa
AKTHUBHOCT MO>Ke Ha HEKM Ha4YUH KBaJIMPUKOBATH 32 pa4YyHOBOACTBO XeuHra npema MPC-JC 29?

Ja. MehyTumMm, fia 61 ce kBaM$HUKOBAO 3a paYyHOBO/CTBO XelJMHIa JlepUBAaTHU UHCTPYMEHT XelJUHIa KOjU
IITUTHU HETO MO3ULMjy Y CBpPXe yIpaB/barkba PU3UKOM MOpa GUTH Ha3HA4YeH 3a pauyyHOB/ACTBEHE CBPXe Kao
Xe[IMHT 6pyTO NO3UIIMje Koja ce 0JHOCH Ha CPeACTBa, 06aBe3e, mpeBuheHe NPUJIMBE FTOTOBUHE UJIH
npe/iBubheHe o/|/IMBe TOTOBUHE KOjHU y3pOKYyjy HeTo usnoxeHocT (MPC-JC 29.94, MPC-JC 29.AG141 u MPC-]C
29.AG154). Huje moryhe Ha3HAaYMTH HETO O3UIIMjY KAao CTaBKy xelrHra npema MPC-JC 29 36or
HeMOTI'yNHOCTH NOBe3MBaka JJOOUTaKa U r'ybHTaKa o/ Xe[lMHIa ca oJjpe))eHOM CTaBKOM XelIMHIa U, Ha
oAroBapajyhu HauMH, 06jeKTUBHO OAPEeAUTH NepUO Y KOM 61 OBaKBHU A0OUIU U Iy6UIM Tpebasio Aa 6yay
NPU3HATH Y CYOUIUT WU AeULUT.

XelIMHT HETO U3JI0KEHOCTH PU3UKY 0/l KaMaTHe CTOIle YeCTO ce Moxe JleQUHHUCATH U JOKYMEHTOBATH KaKo
OU Ce UCIYHWJIM KPUTEPHUjYMH 32 pauyHOBOACTBO XetuHra y MPC-JC 29.98, yKo/IMKO je I[u/b aKTUBHOCTH
npebujame oapeheHe, nAeHTHGUKOBaHE U HA3HAYEHE U3JI0KEHOCTH PU3UKY KOja Ha Kpajy yTH4Ye Ha
cydunut wiau gepunut entutera (MPC-JC 29.AG153), a eHTUTET Ha3HAYaBa U IOKYMEHTYje CBOjy



M3J10KeHOCT PU3HKY 0J] KaMaTHe CcTolle 110 6pyTo ocHOBU. Takobe, fa 64 ce kBaJIMbHKOBaIH 3a
padyyHOBO/ICTBO XeIMHra, UHGOPMALIMOHH CUCTEMU MOPajy Aa caKyle A0BO/bHO HHOpMaliija 0 U3HOCY U
BpeMeHY TOKOBa FOTOBHHE, Kao U 0 epeKTUBHOCTH aKTUBHOCTH YIIpaB/bakba PU3UKOM Y ITOCTHU3AbY
HUXOBOT 11Jba.

daxTopH Koje eHTUTEeT Mopa Jila pa3MOTpPH 3a CBpXe Pa4yHOBO/ICTBA Xe[IMHIa YKOJHUKO yIPaBJ/ba PU3UKOM OJ
KaMaTHe cTole pa3MaTtpajy ce y [lutamwy F.6.2.

F.6.2 HakHajie pauyyHOBOACTBA XelIMHIa

Ka/la ce pU3SMKOM O/ KaMaTHe CToIle yIpaB/ba 10 HETO OCHOBH

AKO HEeKM eHTHTeT yIpaB/ba CBOjOM H3JI0>KeHOoLIhy pM3UKy 0 KaMaTHe CToIle 110 HETO OCHOBH, Koje cy
NMTamka KOja eHTUTET Tpe6a Ja pa3MOTPHU NpHU AePUHUCAKBY M JOKYMEHTOBAalbY CBOjUX aKTUBHOCTH
ynpaB/bakba PM3UMKOM 0/ KaMaTHe CToMe Ja 61 ce KBaJIu(pHUKOBao 3a pa4yHOBOACTBO XelIMHTIa, Kao "
NPUIHKOM YCIOCTaB/bakha M PA4yHOBO/CTBEHOT 00yXBaTamka 0JHOCA XeJUHra?

[Tutama (a)- (1) y Ba/beM TEKCTy ce 0iHOCE Ha K/by4yHe cTaBKe. [IpBo, nuTama (a) u (6) pasmaTpajy
Ha3HayaBame JlepuBaTa KOju ce KOPUCTe Y aKTUBHOCTHMA yIIpaB/bakba PU3UKOM 0J] KaMaTHe CTOIle Kao
xellMHra ¢ep BpeJHOCTH U XelJUHTa TOKOBAa roToBuHe. Kao 11To je TaMO HaBe/leHO, KPUTEPUjyMHU
PayyHOBO/ICTBA XEIJMHTA U PAYyHOBO/ICTBEHE [TOC/TeAUIIE Ce PA3/IMKYjy u3MeDhy xelnHra ¢ep BpeJHOCTU U
Xe[IMHra TOKOBa roToBUHe. [lonITo Moxe GMTH jeJHOCTaBHHUje [ja Ce OCTBAPU IOCTYNAK PayyHOBO/ICTBA
XeIIMHTa aKo Ce IepUBaTH KOjU Ce KOPUCTe Y aKTUBHOCTHMA yIPaBJ/bakba PU3UKOM OJf KaMaTHE CTOIle
Ha3Ha4aBajy Kao MHCTPYMEHTH Xe[IMHIa TOKOBA 'OTOBUHE, UTama (1)- (/1) ce ojHOCe HAa pa3JInyUTe
acleKTe pauyHOBOJCTBEHOT 0OyXBaTaka XellMHIra TOKoBa roToBuHe. [lutama of (11)-(d) pasmartpajy
NpUMeHY KpUTepHUjyMa pauyHOBO/CTBA XeLIMHIa 3a XelJMHTe ToKoBa roToBuHe y MPC-JC 29, ok nuTama ()
Zlo (x) paspabyjy 3axTeBaHM pauyyHOBOACTBeHU noctynak. Hajsaz, [lutamwa (u)-(s1) paspabyjy nocebne
CTaBKe Koje ce 0JJHOCE Ha pPaYyHOBO/ICTBEHO 06yXBaTalbe XeJMHI'Aa TOKOBA TOTOBUHE.

Ilutame (a): Moxke 1M JepHBaT KOjU Ce KOPUCTHU 3a yIIpaB/balbe PU3UKOM O], KAMaTHe CTOIe M0 HETO
ocHOBM Aa ce 1o MPC-JC 29 Ha3Ha4YM Kao MHCTPYMEHT Xe[JMHra y XeJMHTY (pep BpeJHOCTH WU Y
XeIJMHTy TOKOBA FOTOBHHE KOJ 6PYTO U3JI0KeHOCTU?

06a Tuna HazHavyaBamwa cy Moryha nmo MPC-JC 29. EHTUTeT Mo>Ke Ha3HAYUTH JAEPUBAT KOjU CE KOPUCTH Y
aKTUBHOCTHMMaA yNpaB/bakba PU3UKOM OJ] KAMaTHe CTOIle UJIM Kao XelJUHT ¢pep BpeJHOCTH CPe/iCTaBa,
ob6aBe3a M yTBpheHUX 06aBe3a UM Kao XeIMHT TOKOBA TOTOBUHe NpeJBU)eHuX TpaHCaKIMja, Kao IITO je
npe/BUheHe peMHBECTHPabe IPUIMBA FOTOBUHE, IpeiBUheHO pedHAHCHpabe UK PoAYyKeme gocneha
¢duHaHCcHjcKe 06aBe3e, Kao U MOCAeAule HA TOKOBE FTOTOBUHE HACTAJIe 0/ KOPUT'OBakha KaMaTHUX CTOTA 3a
HEKO CpeJiCTBO UJIM 00aBesy.

Y eKOHOMCKOM CMUCJy, HUje BaXKHO [ia JIU ce IePUBaTHU MHCTPYMEHT CMaTpa XelUHIoM ¢ep BpeJHOCTH UJIH
XeJIMHIOM TOKOBa roToBHHe. U3 06e nepcrneKkTHUBe U3J10KEHOCTH, iepUBaT UMa UCTH eKOHOMCKU edeKaT
CMakera HeTo U3J10XkeHOCTH. Ha npuMep, KaMaTHU CcBOIl ca GUKCHOM YIJIaTOM U BapujaGUJIHOM UCIIJIaTOM
MOJKe Ce CMaTpaTH Xe[JHHIOM TOKOBa F'OTOBUHE CPEJCTBA Ca BApUjabUIHOM CTOIIOM HJIM XE[JUHTOM dep
BpeHOCTH 06aBe3e ca GUKCHOM cTonoM. M3 06e nepcnekTuBe, dep BPeJHOCT UJIM TOKOBU TOTOBUHE
KaMaTHOT CBoIla Ipe6ujajy U3JI03KeHOCT IpoMeHaMa KaMaTHe cTone. MehyTHM, pauyHOBO/CTBeHe
nocJie/iuIle ce pasJ/MKyjy 3aBHUCHO 0] TOra /ia JIY je lepyMBaT Ha3HaueH Kao XeIUHT ¢ep BpeHOCTH U
XEIJUHT TOKOBAa FOTOBUHE, Kao LITO ce pasMaTtpa y [lutamwy (6).

Ja unyctpyjeMo: MUHUCTApCcTBO dUHAHCcHUja uMa caefieha cpesicTBa U 06aBese ca focneheM o/ ABe TO/IMHE:

BapHjaGuIHA dukcHa

KaMmaTa KaMmaTa
cpeacTBa 60 100
o6aBese (100) (60)
HETO (40) 40

EHTUTET y3MMa [BOrOJUIIILM CBON Ca XUINOTETHYKOM IJIaBHULOM of 40 H.j. Ha OCHOBY Kora npHMa
BapHjabU/JHy KaMaTHY cTony M Isaha ¢UKCHY KaMaTHY CTONY 3a XeJHUHT HeTo u3JoxeHocTH. Kao wTo je
HaBeJIeHO y NPeTX0HOM TEKCTY, 0BO Ce MOKe CMaTpPaTH U Ha3HAYUTH UJIM Kao XeIUHT ¢pep BpeJHOCTH of 40
Hj. 3a cpeAcTBa ca (QUKCHOM CTOIIOM MJIM Kao XeJUHT TOKoBa rotoBuHe of 40 H.,j. 3a o6aBese ca
BapHjabUJIHOM CTOMOM.

Iutame (6): Koja cy k/byyHa pa3mMaTparma NPUJIMKOM OAJIy4YUBaKa Aa JI4 JepUBaT KOjU ce KOPUCTH 3a
ylpaB/bale pU3HMKOM 0Jf KaMaTHe CTOIl€e 10 HETO OCHOBU TpPe6a Aa ce Ha3HAa4Yu Kao HHCTPYMEHT
XeIMHra y XejuHry ¢ep Bpe JHOCTH WM Kao XeMHT TOKOBA 'OTOBUHE GPYTO U3/102KEHOCTH?

K/byyHa pasMaTpama 06yxBaTajy npolieHy edeKTUBHOCTH XelMHTa y HpPUCYCTBY pU3HKa of, IJahamwa



yHampeJ U Cnoco6HOCTH MHGOPMALMOHOI CHUCTEMAa Ja NPUIUILY NpoMeHe dep BPeJHOCTH WJIM TOKOBA
rOTOBHHE MHCTPyMeHaTa XelMHra npoMeHaMa ¢ep BpeJHOCTH UM TOKOBA F'OTOBHUHE CTABKU XELIMHTA, TUM
peJiocsieioM, Kao 1ITo ce pa3pahyje y Ja/JbeM TEKCTy.

Y cBpxe pauyyHOBOJACTBA, Ha3Hayele JiepuBaTa Kao XelHUHTa M3/10KeHOCTH ¢ep BpPeAHOCTH WU
M3JI0KEHOCTH TOKOBAa IOTOBHHE je Ba)KHO 3aTO IUTO Ce W KBaJMQPHUKAILMOHU 3aXTeBU 3a PayyHOBOACTBO
XelJMHra U KBaJIUQUKaIlMOHU 3aXTeBU 3a IpU3HaBame J00UTaKa U rybruTaKa 3a OBe KaTeropuje pasJjukyjy.
YecTo je s1aKlie NPUKa3aTH BUCOKY epeKTHBHOCT XelIMHI'a TOKOBA TOTOBHHE Hero XelJuHra ¢ep BpeJHOCTH.
E¢exmu naaharea ynanped

Pusuk ox muahama yHampes Koju je CBOjCTBEH MHOTMM (UHAHCHjCKMM HHCTPYMEHTHMa yTude Ha ¢ep
BPEeJIHOCT HEKOI MHCTPYMEHTa U Ha BpeMe HeroBUX TOKOBA FOTOBHHE, @ YTHYe M HA TeCT ePeKTUBHOCTH
xellMHra ¢ep BpeZJHOCTH, OJJHOCHO Ha TeCT BeJIMKe BepoBaTHONe XellHra TOKOBA FOTOBHHE.

YecTo je MHOrO Texe nocTuhu epeKTUBHOCT 3a Xe[IMHTe Gpep BPeJHOCTH HEro 3a Xe[IMHIe TOKOBA TOTOBHHE
KaJla je MHCTPYMEHT KOjU je MpeAMeT XellMHra Takohe M mpeaMeT pusuka oJ Iiahama yHanpes. /la 6u ce
XelMHT ¢ep BpeJHOCTH KBaJHPUKOBAO 32 payyHOBOJACTBO XElIMHIa, MOpa Jia ce oyeKyje Aa nmpoMeHe ¢ep
BpPEJJHOCTH ZlepUBATHOI HHCTPYMEHT XellMHra 6yAy BeoMa epeKTHBHE NPUJIMKOM IpebUjamba npoMeHa dep
BpeaHOoCTH cTaBke xeyuHra (MPC-]JC 29.98(6)). Moxxe 6UTH TeLIKO 3aZ,0BOJ/bUTH 0Baj TECT aKO je, Ha IPHUMeD,
JIEPUBAaTHU UHCTPYMEHT XellMHra popBap/ yroBop Koju uMa GUKCHH POK, a PUHAHCHjCKa CpelCTBa Koja cy
npegMeT xellMHra cy Takohe u nmpeamet nuahawa yHanpez of, cTpaHe 3ajMonpuMana. Takobhe, Moxe GUTH
TENIKO 3aK/by4YUTH Ja he ce, 3a mopTdesb cpeficTaBa ca QUKCHOM CTOIOM Koja cy npeAMeT maahama yHamnpes,
OYeKUBaTH Ja NpoMeHe ¢ep BpeJHOCTH 3a CBAKy IOjeJUHAYHY CTaBKy y Tpylnu OyAy HPUGJIHKHO
NPONOPLHOHAIHE YKYITHUM NpoMeHaMa ¢ep BpeJHOCTH Koje ce MOTy HPHUIMCATH PU3UKY KOjU je mpegMeT
XelIMHra rpymne. Yak U ako je pU3MK KOjU je IpeAMeT XellMHTa 6eHUMapK KaMaTHa CTOMa, Aa 6UCMO MOTJIH Ja
3ak/by4uMo ga he nmpoMeHe ¢ep BpeAHOCTH GUTH NMPONOPLHUOHATIHE 33 CBAKY CTABKy y HopTdemby, MOXKe
OUTH HEONXOJHO Ja Ce pas3JioxKy NopTdesb Cpe/icTaBa y KATeropuje Ha OCHOBY POKa, KYIOHA, KPEJJUTa, BPCTe
3ajMa U Jpyrux KapaKTepUCTHKA.

Y eKOHOMCKOM cMHUCJIy, OopBapA AepUBAaTHU HHCTPYMEHT GU ce MOrao KOPUCTUTH 3a XeLIMHT cpe/icTaBa Koja
cy npeaMmeT miahawa yHamnpes, aaud 64 6uo epeKTUBAH caMo 3a MaJla KpeTawmha KaMaTHUX CTomna. PazymHa
npolueHa nuahamwa yHanpe/[, ce MOXKe U3BPLIMTH 3a ATy CUTYaLUjy Y BE3U ca KAMATHOM CTOIIOM U MO3UIHja
JlepUBaTa ce MOXe KOPUTOBaTH KaJia Ce CUTyalllja y Be3U ca KAMaTHOM CTOIIOM IIPOMEHHU. AKO je cTpaTeruja
E€HTHUTETA 32 YNpaB/bakbe€ PU3UKOM NEPHUOJUYHO KOPUIOBamke H3HOCA MHCTPYMEHTA XElMHra Ja 6u ce
oJ/ipa3uJie IpoMeHe N03MIMje Koja je NpeAMeT Xe|IUHIa, eHTUTeT Tpeba Ja NprKase Ja ce o4eKkyje Jja Xe[IuHT
6ysie BeoMa edpeKTHBaH caMo 3a IIepHo/ A0K U3HOC HHCTPYMEHTA XellUHTra He 6yJe ciefehr nyT KOpUroBaH.
MebyTum, 3a Taj nepuo/;, oyeknBamwe ePpeKTUBHOCTH MoOpa Jia ce 3aCHUBA Ha NocTojeNnM H3/10XKeHOCTHMA
dep BpeHOCTU U HA MOTEHIMjaly 3a KpeTawha KaMaTHe CTole 6e3 pa3MaTpama 6yayhux kopuropamwa OBUX
nosuuuja. lllta Bulle, 3a HU3J0XKEHOCT dep BPEAHOCTH KOja Ce MOXKe NPUINHMCATH PU3MKY of mahama
YHanpe/ XelIUHT ce 00MYHO MOXe BPIIUTU U OMOhy omijyja.

Ja 6u ce XellMHI TOKOBa IOTOBMHEe KBaJU(QHUKOBAO 3a PayyHOBOJCTBO XelMHra, npeABHheHH TOKOBH
rOTOBUHE, YK/bYy4yjyhu M peuHBecTHpare NpPUJIMBA IOTOBHHE WM pedUHAHCUpame OJAJMBA I'OTOBHUHE,
Mopajy 6uTtu Beoma BepoBaTHU (MPC-]C 29.98(11)) 1 Mopa ce oUeKMBATH Ja XELUHT 6y/ie BeoMa epeKTHUBAH Y
MOCTU3aKy NMPOMEHA O] Mpebujakhba TOKOBA MOTOBHUHE CTaBKe XelIMHTa U MHCTpyMeHTa XenuHra (MPC-JC
29.98(6)). lnahamwe yHampej yThde Ha BpeMe TOKOBa IOTOBHHE M, CTOr3, U HAa BepoBaTHONYy HacTaHKa
npeaBubheHe TpaHcakluje. AKO je XelIMHI YCIOCTaB/b€H 3a CBPXe yNpaB/bakha PU3UKOM IO HETO OCHOBHY,
E€HTUTET MOXKe UMaTH I0BO/baH HUBO BEOMa BepPOBATHUX TOKOBA TOTOBHHE 10 6PYTO OCHOBU pajiy MOAPLIKe
Ha3HayaBamba, 3a payyHOBOACTBEHEe CBpxe, IpeABUDeHUX TpaHCaKlLuja y Be3W ca JeJoM OpyTO TOKOBA
rOTOBHMHE Kao CTaBKe XellMHra. Y oBOM CJy4ajy, Zieo 6pyTO TOKOBa NOTOBUHE Ha3HayeH Kao HpeaMeT
XelIMHra Mo)ke OMTH U3abpaH Ja OyJe jejHAK U3HOCY HETO TOKOBA I'OTOBHUHE KOjU je NpeJMeT XelJMHTra 3a
CBpXe yIpaB/bakba PU3UKOM.

Cucmemcka pasmamparea

PauyHoBOJicTBeHO OGyxBaTame ce pas3JiMKyje 3a XelUHI ¢ep BpeJHOCTH U 3a XEJMHI TOKOBa FOTOBHUHE.
O6HYHO je JaKIile KOPUCTUTH mocTojehe nHbOpMaIMOHE CHUCTEeME 3a yIpaB/balkbe U Npaheme XeuHra
TOKOBa FOTOBHHE, HETO IITO je TO CJIy4aj ca XeIMHroM ¢ ep BpeLHOCTH.

HpeMa Pa4yHOBOACTBY XEIIMHTA d)ep BpeAHOCTH, CpeaACTBa UJIU o6aBe3e Ha3HavYeHa Kao npeaMeT XellMHra ce



MOHOBO OZIMEPABAjy 32 OHe MpoMeHe ¢ep BPeJHOCTH TOKOM IepHOo/ia XelMHIa Koje ce MOTy HPHUIIHNCATH
PU3UKY KOjH je npeAMeT XellMHra. TakBe NIpoMeHe KOPUTYjy KIbUTOBOACTBEHY BPeJHOCT CTaBKH XelIUHIa U,
3a cpeJicTBa U 06aBe3e OCeT/bHMBE Ha KaMaTy, MOT'Y UMAaTH 3a pe3yJTaT KopUroBamwe epeKTUBHE KaMaTHe
crore craBke XenpuHra (MPC-]JC 29.99). Kao nocnefvna akTUBHOCTU XelIUHTa ¢pep BpeHOCTH, IpoMeHe dep
BpeJHOCTH Tpeba Jja ce pacnoesie Ha Cpe/iCTBA UK 06aBe3e Koje Cy NpeAMeT XelIMHTa 1a 61 eHTUTET MOTao
MOHOBO /]a U3padyyHa HUXOBe epeKTUBHe KaMaTHE CTOIe, O/ipefi HAaKHAZHY aMOPTHU3AlUjy KOPUTOBaba
¢dep BpesHOCTH NpeMa CyPUUUTY WM AebULUTY, U OApPeAN U3HOC KOju TpebGa e ce peksacupukyje u3
Kanuraja y cyGUUUT WK AeULUT KajJja ce CpecTBa Npojajy uau obasese yrace (MPC-JC 29.99 u MPC-]JC
29.103). [la 6u cBe 6WJIO Yy CKJAJy Ca 3aXTeBMMa pauyyHOBOJCTBAa XejuHra ¢ep BpeJHOCTH, OOUYHO je
MOTPEOHO YCIOCTAaBUTH CUCTEM KOjU OU MPATHO MpoMeHe dep BpeAHOCTU Koje ce MOTY MPUITUCATH PUIUKY
KOjH je MpeAMeT XelIUHTa, I0Be3aTH OBe MPOMeHeE ca NMojeJHHAYHUM CTaBKaMa XelIMHTa, MOHOBO U3padyyHaTU
epeKTUBHY KaMaTHY CTONY CTABKH XEIMHra U aMOPTU30BAaTH NMPOMeHe Y CYPULUUTY WIH AePUIUTY ¥ TOKY
Tpajama CTaBKe XeIMHTa 0 K0joj je pey.

[IpeMa pauyyHOBOACTBY XelIMHra TOKOBAa IOTOBHHE, TOKOBH TOTOBUHE KOjU ce OJHOCEe Ha mpexaBuheHe
TpaHCaKI1je Koje Cy Ha3HayeHe Kao MpeJMeT Xel[IMHra o/jpa)kaBajy MpoMeHe KaMaTHUX ctona. Kopurosamwe
npoMeHa ¢ep BpEJHOCTU [JePUBATHOT MHCTPYMEHTa XelIMHra Ce Ha TMO0YeTKy MPU3HAjy Yy HETO
MMOBUHH /KanuTaay (MPC-JC 29.105). [la 6u cBe 6UJIO Y CKJAJAy ca 3aXTeBHMa PavyyHOBOJCTBA Xe[IMHTA
TOKOBa TOTOBHHE, HEONXOJHO je OJpeJUTH Kajia KyMyJaTUBHU JOOHMLM W TYOULU NPU3HATH Y HETO
MMOBHHH/KanuTagy U3 npoMeHa ¢ep BpPeJHOCTH UHCTPYMeHTa XelIMHra Tpeba Ja ce peKJacuPuKyjy y
cydunut uau aedpunut (MPC-JC 29.111 u MPC-JC 29.112). 3a xellMHTe TOKOBa rOTOBHHE, HHUje HEOIXOIHO
KpeupaTH 3acebaH CUCTeM Jja 6u ce 0BO ofipeausio. CUCTEM KOjU ce KOPUCTH 3a ojJipehrBame cTerneHa HETO
W3JI0OKEHOCTH 00e36ehyje oCHOBy 3a maHMparhbe MpOMeHa TOKOBa TFOTOBHHE JiepMBaTa W NpPU3HABaHe
TAaKBUX IPpOMeHa y CyGULIUTY UIU AePULUTY.

Bpeme npusHaBama y cyGULUTY WM AePULUTY ce MOXKe YHANpes OAPeJUTH KaJa je XelMHT MoBe3aH ca
n3J0KeHIINy MpoMeHaMa TOKOBa roToBUHe. [IpeBuheHe TpaHcaKIiuje Koje Cy NpeAMET XelIUHIa ce MOry
MoBe3aTH ca oJApeheHUM HM3HOCOM TIJIaBHUIEe Yy oJpeheHUM OyayhuM NepuojydMa KOjU Ce CacTOju Of
CpeAcTaBa ca BapujaOMJHOM CTONOM M NPUJIMBA TOTOBHMHE KOjU Ce peUHBECTHpajy WJU 0J, ob6aBe3a ca
BapHjaGU/JIHOM CTOIIOM U OJJIMBa FOTOBUHE KOjU ce pedUHAHCUPAjy U OJ KOjUX CBAKHU CTBapa HU3JI0XKEHOCT
TOKOBa TIOTOBMHE NpOMeHaMa KaMaTHUX cToma. OjpebeHu H3HOCH TrJIaBHHIE y ofpebeHuM O6yayhum
nepyuojuMa Cy jeJHaKH XUINOTETUYKOM M3HOCY JepUBAaTHUX UHCTPYMeHaTa XelJMHTa U peJIMeT Cy XellMHra
caMO 3a IepuoJi KOjU oJroBapa INOHOBHOM ojpehuBamy lieHa WUAM Jocnely JepHBaTHOT MHCTPyMeHTa
Xe[IMHra TaKo Ja [pOMeHe TOKOBAa IOTOBHMHE KOje Cy pe3yJTaT NpoMeHa KaMaTHUX CTONa OJroBapajy
JlepruBaTHOM HWHCTpyMeHTy xepuHra. MPC-JC 29.111 HaBoAM [Ja HU3HOCU KOjU Cy MNPU3HATH Y HETO
MMOBHHHU/KaNuTady Tpeba Aa ce pekJacUPUKY]y y cyGUUUT UAHU JePULUT Y UCTOM HMepUOoAy TOKOM KOT
CTaBKa XelIMHTra yTHYe Ha CyQUIUT WK JeULUT.

Iutame (11): AKO ce 05HOC XeIMHIa Ha3HA4Y1 Ka0 Xe[IUHT TOKOBAa rOTOBUHE KOjHU ce 0JHOCU Ha
NMpOMeHe TOKOBA rOTOBHHE KOjU Cy pe3yJ/ITaT NPOMeHa KaMaTHHUX CTOMA, IITAa G ce YK/byYHBAJIO Y
AOKYMeHTaIMjy Koja ce 3axTeBa npema MPC-JC 29.98(a)?

Cnenehe eneMeHTe Tpeba YK/bYIUTH Y JOKYMEHTAIH]y.

O0Hoc xeyuHea — [lnaHupare gocrneha TokoBa rOTOBUHE KOje Ce KOPUCTH Y CBPXe yIpaB/batba PU3UKOM Ja
0u ce oipe/iUJie U3JI0’KEHOCTU HeyCK/Ia)eHOCTH TOKOBA FOTOBUHE 10 HETO OCHOBU 61 06e36e/uie J1eo
JIOKyMEeHTal[{je 32 0ZJHOC XelIMHTa

Husb u cmpamezuja enmumema 3a cnposoherbe xeuuHea padu ynpassbarea pusukom — llnb U cTpaTeruja
L[eJIOT EHTUTETA 32 XEeIMHT U3JI0)KEHOCTH PU3UKY O/ KaMaTHe CTolle 61 06e30e/I1/IH Jleo JOKYMeHTanuje 3a
Wb ¥ CTPATErHjy XEIUHTA.

Tun xeyuHza — XelIUHT je JOKYMEHTOBAH Kao XeIMHT TOKOBA TOTOBUHE.

Cmaseka xeyuHea - CTaBKa XelIMHTa Ce IOKYMEeHTYje Kao rpymna npeJBuheHuX TpaHCaKIKja (TOKOBH TOTOBHHE
M0 OCHOBY KaMaTe) 3a KoOje ce OueKyje ca BeJIMKUM CTeleHOM BepoBaTHohe Jia ce jorojie ca y ojapeheHum
OoyayhuM mepuojuMa, Ha NMpUMep, MJAHUPAHO je jeHOM MeceyHo. CTaBKa XellMHra MOXe O06YXBaTHUTH
TOKOBe TOTOBHHE MO0 OCHOBY KaMaTe KOjU Cy pe3yJ/ITaT perMHBEeCTHpakha NMPUJInBa rOTOBUHE, YK/bY4yjyhu U
KOpUrOBalke KaMaTHHUX CTOMA [0 OCHOBY CPEJCTBA, UJIU Cy pe3yJiTaT pedUHAHCUpPaa OJJIMBa TOTOBHUHE,
VKJ/by4yjyiu M KOpUroBalbe KaMaTHHMX CTOINa MO OCHOBY 006aBe3a U NpoAyKewa aocneha ¢uHaHCHjCKUX
o6aBe3a. Kao mrto ce pasmatpa y [lutamwy (e), npeBuheHe TpaHCaKIdje 3aZl0BO/baBajy TeCT BepoBaTHOhe
aKo MOCTOjU JI0BO/baH HUBO BeOMa BEpPOBAaTHUX TOKOBa rOTOBUHe y oJpeheHuM 6yayhum mepuoauma 3a



o6yxBaTame U3HOCA KOjU Cy Ha3HAYEHHU KAao U3HOCH KOjU Cy NPEeAMET Xe[IMHTa 110 6pYTO OCHOBH.

Pusuk koju je npedmem XeyuHza — PU3UK KOjU je Ha3HAayeH Kao IpeJMeT XellMHra ce JOKyMeHTYyje Kao Jieo
LleJIOKYIIHe M3JI0)KeHOCTH NpoMeHaMa ofipeheHe TpXKHIIHe KaMaTHe CTOIle, 4eCTO KaMaTHe CTole Koja je
ocjoboheHa pusrka uiau MehybGaHKapcKe NMOHy/0eHe KaMaTHe CTOIle, KOja je 3ajeJHUYKa 3a CBe CTaBKe y
rpynu. Jla 6u ce o6e36enusio Aa TeCT epeKTUBHOCTHU XelMHra OyJe 3a/J0BOJbEH HA MOYETKY XELUHra U
HaKHa/JiHO, Ha3Ha4YeHU Jie0 KOjU je MNpeJMeT XeIMHra pU3MKa OJf KaMaTHUX CToma 6M Morao Ja ce
JIOKyMeHTYje Kao ce 3aCHMBa Ha UCTOj KPUBH NIPUHOCA Ka0 U JlepUBAaTHU UHCTPYMEHT Xe|IMHTa.
Hucmpymenm xeyuHea — CBaKU JlepMBaTHHU MHCTPYMEHT XelIMHTa ce JOKYMEHTYyje Kao XeJMHT oApeheHUx
HW3HOca y oapeheHuUM OyayhuM mepuoAuMa KOju OJ[roBapajy HacTaHIMMa NpeABUDEHUX TpaHCAKIHja y
ozxpehenuM 6ynyhuM neprouMa Ha3HaYeHUM Kao NpeAMeT XelIuHra.

Memod npoyene ecpekmusHocmu - TecT epeKTUBHOCTH ce JOKYMeHTyje Kao oaMepeH nopehewmeM npoMmeHa
TOKOBA FOTOBUHE JlepUBaTa KOjUu Cy aJloljpaHu Ha NPUMeH/bUBe Nlepro/Jie Y KOjuMa Cy OHM Ha3HayeHU Kao
XelJMHI IpOMeHa TOKOBa rOTOBMHE NpejABUDEHUX TpaHCcaKLUja Koje cy mpeAMeT XeyuHra. OaMepaBame
NpoMeHa TOKOBa FOTOBHUHE Ce 3aCHMBA HAa NPUMEH/bMBUM KpHMBaMa IPUHOCA JleprBaTa U CTAaBKU XelIMHTa.
IIntame (A): AKO ce 0JJHOC XelIMHra Ha3HA4YM K0 XelJMHI TOKOBa rOTOBHHE, KAKO eHTUTET UCNyHhaBa
3axTeB KOjH ce 0JHOCH Ha 0OYeKHBame BeJIuKe e(eKTUBHOCTU NPU/IMKOM NOCTHU3alkha NPpOMeHa 1o
OCHOBY npe6ujama y MPC-]JC 29.98(6)?

EHTUTeT MOXe NpUKasaTH O4YeKHBamwe BesJuKe eQpeKTHUBHOCTH Ha Taj HAYMH WITO he NPUIPEMUTH aHAIU3Y
KOja IoKa3yje BUCOK CTeleH Npoluie U o4eKuBaHe 6yayhe kopesanuje naMehy pusrka of KaMaTHUX CTONaA
Ha3HAuYeHOr Kao MpeJMeT Xe[MHra W pU3MKa 0J] KaMaTHUX CTONa HWHCTpyMeHTa xeluHra. [loctojeha
JIOKyMeHTalja o KoeQUIUjeHTY XeIMHra KOjU ce KOPHUCTH IPU cacTaB/babby JAEePUBATHUX YroBOpa MOXe
TaKohe MOCIY>XUTHU 3a NOKa3UBakhe 0OYeKUBamba ePpeKTUBHOCTH.

IIutame (e): AKO ce 0AHOC XeIMHra Ha3HA4YH Kao XelIMHI TOKOBa rOTOBUHE, KAKO eHTUTET NoKas3yje
BeJINKY BepoBaTHOhy HacTaHKa npejBubeHe TpaHcaknyje y ckjiaay ca 3axreBuma MPC-JC 29.98(u)?
EHTHUTET MOXe OBO YYHHHUTH CacTaB/bakbeM IIaHA Jocrneha TOkoBa roToBHMHE KOjU INOKa3yje Aa MOCTOjU
JIOBOJbHO arperupaHux OpPyTO HMBOA OYEKHBAaHUX TOKOBAa FOTOBHHE, YK/bY4yjyhu U edpekTe KOpUTrOBamba
KaMaTHUX CTONa 3a CpejcTBa WJIM obaBe3e, Ja 6M ce YTBPAUJO Ja je BeoMa BepoBaTaH HacTaHaK
npeaBUbheHUX TpaHCAaKIMja HA3HAYEHUX Kao mpeAMeT xellMHra. TakaB mjaH Tpeba Jja je MOTKpeInJbeH jacHO
M3paXKeEHUM HaMepaMa pPYKOBOJACTBA M IPETXOJHOM MpPaKCOM peHHBeCTHpalba NpUJIMBa TOTOBUHE MU
peduHaHCHpama 0Jl1IMBa TOTOBUHE.

Ha npumep, eHTUTET MOXe NpeABUJIETH arperupaHe 6pyTo NpuarBe roToBruHe of 100 H.j. U arperupase
O6pyTo ofiuBe roToBUHE of, 90 H.j. 32 ogpeheHU BpeMeHCKHU Nepuo/ y 6J1McKoj 6yayhHOCTU. Y 0BOM ciyuajy,
OH MO>Ke »KeJIeTH Jja Ha3Ha4M Npe/BUheHo peMHBecTUpame OpyTOo NMpUIKMBa FOTOBHHE of 10 H.j. Kao CTaBKy
xeluHra y 6yayhemM BpeMeHckoM nepuofy. Ako je Bume o 10 H.j. npeaBuheHHX NPU/IMBA TOTOBUHE
ozpeheHO yroBOpoM M MMa MaJjd KpeJAUTHH PU3UK, EeHTUTET MMa BPJIO jak J0OKa3 y HPUJIOr TBPJHHU Ja je
BeoMa BepoBaTHO Ja he ce 6pyTo MpUJIMBU FOTOBHHE JOTOJUTH W Y NPUJIOT Ha3HAYaBawy npejBubeHor
perMHBeCTHpamba TUX TOKOBA FOTOBUHE Kao MpeJMeTa Xel[JMHra 3a opeheHH 1eo nepuoJja penHBECTUPAbA.
Besnka BepoBaTHoOha HacTaHKa InpeABUDEeHUX TpaHCaKnMja ce MOXe MpHUKa3aTh H MHOJA JpYyruM
OKOJIHOCTHMa.

IuTtame (P): AKo ce 0AHOC XEITUHTAa HA3HAY U KA0 XEIUHT TOKOBA rOTOBHHE, KAKO EHTUTET NpPoLemnyje

U oaMepaBa epeKTuBHOCT 1o MPC-]JC 29.98(x) u MPC-JC 29.98(e)?

3axTeBa Cce, KA0 MUHUMYM, Ja ce epeKTUBHOCT OJIMepaBa y BpeMe KaJla EHTUTET CacTaB/ba CBOje TOAUILbE
WM NlepyuoAnyHe pUHAHCHjcKe U3BellTaje. MehyTUM, eHTUTeT Moxe »KesleTH delhe Jja BPLIM HEPUOAUYHO
oJiMepaBambe, Ha Kpajy CBaKor Mecella UJIM Y APyroM NpHMeH/bUBOM H3BelITajHOM nepuofy. Takohe mMoxe
Jla BpLIM oMepaBame KaJ, ToJ ce MO3ULHje AepuBaTa Ha3HAa4eHe Kao HHCTPYMEHTH XEeIMHra MPOMeHe WJIH
Ka/la ce XEeIUHT 3aBpIlU Jja 61 ce 06e36e11/I0 IpU3HaBamwbe Y CyQUIUTY UIH AeUIUTY TpoMeHa u3Hoca dep
BpPEJHOCTH 3a CPeJCTBA U 06aBe3e U KaJia je MPUKJIaZHO IPU3HaBakbe MpoMeHa pep BpeJHOCTH JepUBAaTHUX
HWHCTPYMEHaTa Ha3HaY€eHHUX Kao XeIMHT TOKOBA FTOTOBUHE.

[[poMeHe TOKOBa rOTOBUHE JepUBaTa Cce U3padyHaBajy Y ajJolypajy Ha IpUMeHJ/bUBe MepUOJie Y KojuMa je
JlepuBaT Ha3HavyeH Kao XeLUHT U NopeJie ce ca U3payyHaBamKMa [IpoMeHa TOKOBA FOTOBHHE NpeJBUheHux
TpaHcaKLyja. M3payyHaBama ce 3aCHMBajy Ha KpUBaMa IIPUHOCA Koje Cy IPUMeH/bUBe Ha CTaBKe XelIMHra 1
JleprBaTHe MHCTPYMeHTe XelJMHra U Ha NpMMeH/bMBUM KaMaTHUM CToONaMa 3a oJipeheHe mepuojie Koju cy
npeaMeT XelIMHTa.



[laH Koju ce KOpUCTH 3a oApehrBame epeKTUBHOCTH OM MOrao Jia ce 33JpXU U KOPUCTU Kao OCHOBA 3a
oapebuBame mepuosa y KoM ce JOOMIM M TYOUIM 1O OCHOBY XelMHIra MOYETHO NPU3HATH y HETO
MMOBHHH /KaNUTaNy NPU3HA]y Y CYOUIUT U LePULHUT.

Ilutame (r): AKO je 0AHOC XE[IMHIa Ha3HAY€H Ka0 Xe[IUHT TOKOBAa rOTOBUHE, KAKO EHTUTET
PaYyHOBO/JCTBEHO 0GYXBaTa Taj Xe[IUHI?

XelHT ce pauyHOBOJCTBEHO 06YXBaTa Kao Xe[IMHT TOKOBA F'OTOBUHE Y CKJIaJy ca ofpendama y MPC-]JC
29.106- MPC-JC 29.111, Ha ciegehu HauuH:

(a) Jleo no6uTaka U ry6uTaKa JlepuBaTa XellMHra oJipeheHux Kao pe3yaTaT epeKTHBHUX XEeIIMHTa Ce
Npu3Haje Y HETO UMOBHUHU /KAMUTAJIy KaJi To/J| Ce 0/iMepaBa eGeKTUBHOCT; U

(6) HeedekTrBaH feo fo6UTaka U rybUTaKa KOju Cy pe3yJITaT JepyuBaTa XellMHra ce IpU3Haje y
cybuuuty unm 1epunuTy.

MPC-JC 29.111 HaBOAM [ja U3HOCHU NPU3HATH Y HETO UMOBUHHU/KaNUTany Tpeba fa ce NPU3HAjy Y CYPULUT
Wik AeQUIUT Y UCTOM NEePUOJY WIM MepruoAMMa TOKOM KOjUX CTaBKa Xe[MHra yTU4Ye Ha CyQUIIUT WU
JebunuT. Y ckJIasy ca THM, Kajla HacTaHe npeABUbheHa TpaHCaKIHja, U3HOCHU MPETXOJHO MPU3HATH Y HETO
MMOBHHH/KaNUTaNy Ce NPU3HAjy V cyuUUT uiu fJedunut. Ha mpumMep, ako je KaMaTHU CBON Ha3HA4YeH Kao
MHCTPYMEHT XellMHra Hu3a npejBuheHux TOKOBa FOTOBUHE, IpOMeHe TOKOBA FTOTOBHHE CBOTA Ce yKJakajy
M3 HETO UMOBUHE/KanuTajaa y CyQULUUT Uau AebULUT 3a epuo/ Kaja ce npeJBUheHU TOKOBU F'OTOBUHE U
TOKOBU rOTOBHHe cBonla Mehyco6HO npebujajy.

IIutame (X): AKO je 0JHOC XelIUHIa Ha3HA4YeH Ka0 Xe[JMHI TOKOBA FrOTOBHMHE, KAKaB je MOCTYNaK y Be3U
€a CBMM KyMyJIaTUBHUM AO0GHIIMMA ¥ T'yGUIMIMA NPU3HATHM y HETO MMOBHUHM /KaNlUTAJ1y aKo ce
MHCTPYMEHT XeIMHra 00yCcTaBM Mpe BpeMeHa, aK0 BUIlle HUCY 3aJ0BO/beHU KPUTEPHUJYMH
pavyyHOBOACTBa XeI[IMHTIa, MJIM aKO ce BHUllle He o4eKyje Aa he ce ogurparu npeaBubeHe Tpancaknuje?
AKO je MHCTPYMEHT XelJUHTa 00yCTaB/beH IIpe BpeMeHa UJIM aKO XelIUHT BUllle He 3a/j0BO/baBa KPUTEPUjyMe
3a KBaMUKALHjy 3a PauyHOBOJCTBO XelIMHIra, HAa MpUMep, npeABUheHe TpaHCaKIuje BHUIIe HUCY BeoMa
BEpPOBATHE, HETO KYMYJIATUBHHU JAOOUIM WM TYOHUIM TPU3HATH Y HETO UMOBUHU /KalIUTAJy OCTajy Y OKBUPY
KanuTasa oK He HacTaHe npeaBrubhena Tpancakiuja (MPC-]JC 29.112(a) u MPC-JC 29.112 (6)). Ako ce Buile
He oO4YeKyje HacTaHak npeABubeHe TpaHcakKLuje, HETO KyMyJaTUBHU [JOOUTAaK WJU TyOUTaK ce
pekyacudukyje U3 kanurtana y cybunut uiau gebunut (MPC-]JC 29.112(1)).

IMurame (u): MPC-JC 29.84 HaBOAM Aa ce OJHOC XEIHUHIa He MOKe Ha3HAa4YUTH CaMo 3a /le0 BpeMeHCKOr
nepuoja y KoMe je MHCTPYMEHT XelIJMHIa Heu3MHpeH. AKO je 0JHOC XelIJUHra Ha3HayeH Kao XelJuHT
TOKOBA rOTOBHMHE, U AaKO XEeIUHT HAKHAJHO He 3a/,0B0/bU TeCT BUCOKe epeKTUBHOCTH, Aa iu MPC-JC
29.84 uck/byuyje NIOHOBHO Ha3Ha4YaBawkhe HHCTPYMEHTa XelluHra?

He. MPC-]JC 29.84 yka3yje fa fiepMBaTHU MHCTPYMEHT He MOXe Ja Ce Ha3HAa4M Kao UHCTPYMEHT XeLWHra
caMo 3a Jeo mpeocTtajor nepuoja ao pocrneha. MPC-JC 29.84 ce He ojHOCH Ha NPBOGUTHU MEpPUOJ [0
focreha ziepuBaTHOr MHCTPYMeHTa. AKO IOCTOjU rpeuika y epeKTUBHOCTH XellMHra, HeepeKTHUBHHU [l€0
JI06UTKA UM TYOUTKA HA JIepUBATHOM MHCTPYMEHTY Ce NMpU3Haje oaMax y cyounut uan gebunut (MPC-JC
29.106(6)) 1 pauyHOBOACTBO Xe[IMHra 3aCHOBAHO HA NPETX0AHOM Ha3Ha4YaBamwy 0/HOCA XELIMHTA Ce HE MOXKe
HactaButu (MPC-JC 29.112). ¥ oBoM ciy4ajy, JepUBaTHU HHCTPYMEHT MOXe IMOHOBO Jila Ce Ha3Hauu
NPOCIEeKTUBHO Ka0 MHCTPYMEHT XelIUHra Y HOBOM OJIHOCY XelIMHIa MO0/, YCJOBOM Jila 0Baj OJHOC XelMHIa
33/l0BO/baBa HEONXO/He ycjoBe. /lepuBaTHU MHCTPYMEHT MOpa MOHOBO Jla Ce Ha3HauM Kao XeUHT 3a Lieo
nepuoJ, y KoMe oCcTaje HeM3MHUpPEH.

IIutame (j): YKO/IUKO ce y XelIUHT'Y TOKOBa rOTOBUHE, epPUBAaT KOPUCTH 3a yIIpaB/bamke HETO
U3JI0)KEHOCTH PU3HUKY OJ KaMaTHe CTOIe U aKo je JepUBaT Ha3Ha4YeH Kao XelJMHI TOKOBA TOTOBHUHE
npeaBuheHNX TOKOBA rOTOBHHE 10 OCHOBY KaMaTe UJIM HheHMX /leJI0OBa 0 GPYTO OCHOBH, Ja U
HacTaHak npeasuleHe TpaHcaKIMje Koja je mpeJMeT Xe[IMHra y3pOoKyje HacCTaHaK CpeJCcTBa Wil
o6aBe3e ITO 6GM MMaJIO 3a pe3yJTaT Ja Jeo AoGUTaKa WM r'yGMTaKa 10 OCHOBY XelIMHTa NPU3HAT Y
HeTO MMOBHHH/KAaNMTaJy OCTaHe U Aa/be Y OKBUPY KanuTasa?

He. V opHocy xeyuHra omnvcaHoM y nuTamy (L) y HPeTXOAHOM TeKCTy, CTaBKa XelMHra je rpymna
npeABuheHUX TpaHcaklyja Koja ce caCcToju 0J, TOKOBA FOTOBHHE IO OCHOBY KamaTe y oApeheHuM 6yayhum
nepuoauMa. [IpeaBubeHe TpaHcakuuje Koje cy MNpeAMeT XeIMHra HeMajy 3a pe3yJTaT IpU3HaBambe
CpeAcTaBa UM ob6aBe3a U epekaT NPpOMeHA KaMaTHHX CTONA Ha3HAYeHUX Kao NpeJMeT XellUHIa ce IpHU3Haje
y cydunuty unm fepuLUTy 3a NepHoj Y KOM HacTaHe NnpeABUheHa TpaHcakLyja. Maja 0Bo HUje pesieBaHTHO
3a OB/le ONHMCaHe BPCTe Xe|IUHIa, aKo Ce yMeCTO 0BOra, JlepuBaT Ha3Ha4YM Kao XelJMHT npe/iBuheHe KyIoBHUHE



¢dUHAHCHjCKOT CpeAcTBa WK eMUcHje pUHAHCHjcKe 06aBe3e, OOGULM UK TYOUIM OJ TOT JepruBaTa Koju Cy
NPU3HATH Y HETO UMOBHHH /KANUTAJIy Ce MPU3HA]y ¥ CYGULUT WUIU AedULUT 3a UCTH NepUO/| UK TIEPUOE
TOKOM KOjHUX je KYIIJbeHO CPeJCTBO UJIK HalpaB/beHa 06aBe3a yTULAI0 Ha cyQUIUT uau AebUuuT (Kao mTo
je meproJ y KOM Cy PU3HATH PACXO/U 10 OCHOBY KaMaTe). MehyTUM YKOJIMKO EHTUTET O4YeKyje y 6UI0 KOM
TPEHYTKY Ja [le0 WM YKyIaH HeTO ryOUTaK NMPU3HAT Y HETO UMOBUHU/KanuTany Hehe 6uTH nmoBpaheH y
OyayheM mepvoay WJM NEpUOJMMa, OH OJIMaX pekJacuHUKyje U3HOC 3a KOjuU Ce He odeKyje jna he OuTtu
noBpaheH y cyuuT uiu gepuiuT.

Ilutame (K): Y oAroBOpYy Ha NUTame (1) y NPETXO0AHOM TEKCTY, YKa3aHO je /ia je Ha3HaYeHa CTaBKa
XelIMHra Ae0 U3JI0XKEHOCTH TOKOBa roroBuHe. Jla im MPC-JC 29 go3BoJ/baBa Ja ce Ae0 U3J10KEeHOCTH
TOKOBA rOTOBMHE Ha3HA4M Kao CTaBKa XelluHra?

Ja. MPC-JC 29 ce He 6aBuU MOCEGHO XELMHIOM /[leJla H3JI0KEHOCTH TOKOBA IOTOBHHE 3a MNpejBUDeEHY
TpaHcakuujy. Mehytum, MPC-JC 29. 90 HaBoAuM Aa GUHAHCHjCKO CPEJICTBO MJIM 06aBe3a MOTY GUTH CTaBKa
XelIMHra y TorJefly pU3vKa I0Be3aHUX CaMo ca JleJIOM TOKOBa FOTOBHUHE WJIH dep BPeJLHOCTH, aKO Ce MOXe
oMepUTH ePpeKTUBHOCT. MOryhHOCT Zia ce BpIIM XeIMHT CaMo JieJia U3/10KeHOCTH TOKOBA F'OTOBUHE KOjH je
pesy/ITaT KOpUroBarma KaMaTHHUX CTOIIA 3a CpeJiICTBA U 06aBe3e HaroBelITaBa Jja U Jleo U3JI0’)KEHOCTH TOKOBA
TOTOBHHE KOjU je pe3yJTaT NnpeABHDeHOr peMHBeCcTHpawba MPUJIKMBA FOTOBUHE WM pedUHAHCHpama WIH
npozayxemwa jgocneha ¢uHaHCHjcKMX o06aBe3a Moxke Takohe OWUTHM mpegMeT xepuHra. OcHoBa 3a
KBasiMpUKaLMjy Jesla U3J0XKEHOCTH KAao CTaBKe XelHHTra je MoryhHocT ogMepaBama edpekTHBHOCTH. OBO
Jabe notkpermsbyje MPC-JC 29.92, koju HaBogu Aa HeQUHAHCHjCKO CPEACTBO WM 06aBe3a MOTy GUTH
npeAMeT XeMHTa CaMo y LeJIMHU WU 3a JeBU3HU PU3MK, aU He U 3a Jleo JPYyrux pyu3rka 36or Temkohe
M30JI0Balba U OJIMepaBama OAroBapajyher Jeja TOKOBAa rOTOBHHE WM ¢ep BpPeJHOCTH KOjU ce MOry
NpUNKUCATH oJpeheHoM PU3HKY. Y CKIaAy ca THUM, 0] NPETIOCTaBKOM Jia ce epeKTHBHOCT MOXE OJJMEPHUTH,
Jle0 M3JI0KEHOCTH TOKOBA TOTOBHMHE IpeABUMDEHMX TpaHCaKLHja y Be3W ca, Ha NpPUMeEDP, KOPUTOBAHEM
KaMaTHUX CTOMNA 3a CPeACTBO MM 06aBe3y ca BapHjaOWJIHOM CTOIOM Ce MOXe HAa3HAYWTH Kao CTaBKa
XelIMHTa.

Ilutame (11): Y oAroBopy Ha nuTame (1) y IPeTX0AHOM TEKCTY, YKa3aHo je Aa ce CTaBKa Xel[JMHra
JAOKyMeHTYyje Kao rpyna npejasuleHux TpaHcakiyja. Illomro he oBe TpaHcaknuje uMaTH pa3jinyuTe
ycCJIOBe KajJia HaCcTaHy, YK/by4yjyhH M KpeAUTHe U3/10)KEHOCTH, Aocneha u o6esexxja onnuja, Kako
€HTUTET MOxKe Ja 3a/,0B0/bU 3axTeBe TectoBay MPC-JC 29.87 u MPC-JC 29.93 aa rpyna Koja je
npeaMeT XeIJUHIa UMa CJIMYHe KapaKTepuCTHKe pU3uKa?

MPC-]JC 29.87 06e36ehyje ciinuHe KapaKTEePUCTHKE PU3MKA 3a XEUHT I'pylle Cpe/icTaBa, 06aBe3a, yTBpheHux
o6aBe3a uiu npeaBuheHux TpaHcaknuja. MPC-JC 29.93 naje mozaTHa ynmyTCTBA U HABOAM [ia je T03BOJbEH
Xe[IMHT NopTQesba aKo ce 3a/J0BOJbE /IBa YCJI0BA, HAUMe: NojeIMHAYHE CTaBKe Y NopTdesby UMajy UCTH PU3UK
3a KOjU Cy Ha3HaueHe U OuyeKyje ce Aa he mpomeHa ¢ep BpeJHOCTU NMPUIHCUBA PU3UKY KOjU je MpeaMeT
Xe[IMHTa 33 CBaKy MOjeZJUHAYHy CTABKY y IPYNU OUTHU NPUOGJIUKHO MPONOPLUOHAIHA 1eJIOKYITHO] TPOMeHHU
dep BpeiHOCTH.

Kajzja eHTUTET MOBEXe JlepUBaTHU HHCTPYMEHT XeIMHTa ca 6Py TO M3J10KeHoIhy, cTaBKa XeIUHTA je 06UYHO
rpyna npeiBHheHUX TpaHCaKIyja. 3a XellMHTe H3JI0)KEeHOCTH TOKOBAa TOTOBHHE KOjU Cce OJHOCe Ha Ipymny
npe/BUheHUX TPaHCAKILMja, LleJIOKYITHa U3JI0KEHOCT NpeBUl)eHUX TpaHCaKLMja U CpejcTaBa UM ob6aBe3a
KojUMa ce Memajy IieHe MOTy MMaTU pa3juyuTe pusuke. U3/0KeHOCT of MpeABUheHUX TpaHCAKIHja ce
MOXe pa3/JIMKOBAaTH 3aBHUCHO OJi YCJIOBA KOjU Ce OYeKyjy NOLITO Ce OHU OJHOCe Ha KpeJUTHe U3JI0XKEHOCTH,
jJocneha, omuuje u jgpyra obesexja. Maja ykynHe H3JI0XK€HOCTH PHU3UKYy MOry GUTH pas/iMuuTe 3a
nojeJJMHayHe CTaBKe y TPyNH, opeheHu PU3UK CBOjCTBEH 3a CBAKY O[] CTABKHU y IPYNH Ce MOKe Ha3HAYUTHU
Kao npejMeT XelUHra.

CraBke y nopTdesby He MOpajy 06aBe3HO Ja UMajy UCTY YKYIHY U3JI0)KEHOCT PU3UKY, 110]] YCJI0BOM Jia UMajy
MCTH PU3MK 3a KOjU Cy Ha3HayeHe Kao NpeJMeT XelIMHra. 3ajeIHUYKH PU3UK KOju nopTdesb GUHAHCHjCKUX
HWHCTpPyMeHaTa 06MYHO MMa je U3JI0KeHOCT IpOMeHaMa KaMaTHe CTolle ocl060heHe pU3uKa WM 6eHYMapK
(pedepeHTHE) KaMaTHe CTolle WJM IpoMeHaMa oApeheHe cTome Koja UMa KpPeAUTHY HU3JIOXKEHOCT je[HAKY
WHCTPYMEHTY ca HajBehoM KpeAuTHOM CTonoM Yy nopTdesby (TO jecT, MHCTPYMEHTY ca HajMambUM
KpeJUTHUM PU3UKOM). AKO UHCTPYMEHTH KOjU Cy TPYIHCAaHU Y NOpTdesby UMajy pasMyuTe U3JI0KEHOCTH
PHU3UKY, OHU MOTY OHUTH NpeAMeT XelIMHra Kao rpyna 3a JIe0 U3JI0KEHOCTU. 3aje[HUYKU PU3UK KOjU je
Ha3HayeH Kao NpeAMeT XelMHTa je U3JI0’KeHOCT NpoMeHaMa KaMaTHe CTolle 0/ MHCTPYMeHTa ca HajBehoM
KpeJUTHOM cTonoM y nopTdesby. OBo o6e36ehyje aa ce odekyje ja npoMmeHa pep BpeAHOCTH NPHUIIKCHUBA



PU3UKY KOjU je NpeJMeT XeJHHra 3a CBaKy MOjeJIMHAYHy CTaBKy y OKBHUpPY Trpyne, OyJe NpUOJIMKHO
MPONOPLHOHATIHA YKYITHO]j IPOMeHU ¢pep BpeJHOCTH NPUIIHCHUBO] PU3UKY I'PyIe KOjU je MpeAMET XelUHTa.
BepoBaTHo je fa he 6UTH Heke HeePEKTUBHOCTHU aKO UHCTPYMEHT XEIIMHTa UMa KPeJUTHU KBAJUTET KOjHU je
MambU 0J] KpeJUTHOT KBAJIUTETA UHCTPYMEHTA ca HajBehoM KpeJUTHOM CTOIMOM KOjH je MpeaMeT Xe|IUHTa,
MOIITO je OJAHOC XEe[MHTra HasHayeH 3a Ijeo UHCTpyMeHT xenuHra (MPC-JC 29.83). Ha npumep, ako ce
nopTdesb CpesicTaBa cacToju of cpeAcTaBa ca cronama A, bb u B, 1 ako je TpeHyTHa Tp»KUIIHA KaMaTHa
croma 3a oBa cpeactBa LIBOR+20 6asuuyHux noeHa, LIBOR+40 6a3uyHux moeHa M LIBOR+60 6GasudHux
MoeHa, TUM peloce[joM, EHTUTET MOXe KOPUCTHUTH CBON IpEMa KOM cCe Bplle HUcliaTe GUKCHe KaMaTHE
CTOIle U 3a KOju ce Bpile IMahawkba IO OCHOBY BapHjabWJIHMX KaMaTa Ha ocHoBy LIBOR-a 3a xeluHr
M3JI0)KEHOCTH BapUjabUJHUM KaMaTHUM cronama. Ako je LIBOR HasHauyeH Kao pU3UK KOjU je mpeaMeET
XelluHra, KpefUTHU pacnoH usHaj LIBOR-a Ha cTaBke XelMHra ce UCKJ/bydyje M3 Ha3HayeHOr OJHOcCaA
XelJUHTa U NpolieHe ePpeKTUBHOCTH XE[IUHTA.

F.6.3 HWaycrpaTMBHM NIpUMep NIpPpMMeHe NPUCTyNa U3 nutama F.6.2

Cepxa oBOr mpuMepa je Ja ce WIycTpyje npoLec yCrnocTas/bakha, KOHTPOJIe U KOPUTroBama Xe[IuHI
No3ulyja ¥ Npolec KBaTUPHUKOBamha 32 pAa4YyHOBOJACTBO XeJMHI'a TOKOBA FOTOBMHE NPUJINKOM
NpuMeHe NPHUCTYNa pa4YyHOBOACTBA XellMHra onucaHor y [lutamy F.6.2 kaja ¢uHaHCcHjcKa
WHCTUTYLHMja yIIpaB/ba PU3UKOM 0Jf KAMAaTHUX CTONA Ha HUBOY LleJIOr eHTUTeTAa. Y IiU/by 0BOra, OBaj
npumep yTBphyje MeToao0.10r1jy koja omoryhasa kopumhewe payyHOBOACTBA XeJMHIa U KOPUCTH
nocrojehe cucreMe 3a ynpaB/bambe PU3MKOM Jia 6M ce usberJie HemoTpeOGHe NPOMeHe, Kao U
HenoTpe6GHO KIbUTOBOACTBO U Npaheme.

[IpucTyn Koju je 0BJie UJIYCTPOBAH OZpa*kaBa caMo je/iaH 0Ji 6POjHUX Mpoleca yIIpaB/bathba PU3UKOM KOjU 6U
ce MOIJIM KOPUCTUTH U KOjU OU ce MOIJIM KBaJMQUKOBaTH 3a paYyHOBOACTBO XeluHra. Huje Hamepa faa ce
OBMM IIPMMepOM CyTepHlIlle Jia [pyre aJTepHaTUBe He MOTY WJIM He 61 Tpebasio Jja ce kopucTe. [IpucTyn Koju
je oBJle LIyCTPOBaH ce Takohe MoXKe NPUMEHUTH Y APYTUM OKOJIHOCTHMa (Kao LITO je XelJMHT TOKOBa
roTOBHHE NPUBPEJHUX EHTUTETA), HAa IPUMep, XELMHT NPoJyKema Jocneha duHaHCHpamka KOMepLjaTHUX
3amnuca.

Ymepbhusatree, npoyeHa u cmarserbe U3/10#eHOCMU MoKo8a 20Mo8UHe

PasmaTpamwe u unycrtpanyje koje ciaefie cy ycpeacpeheHe Ha akTUBHOCTH yIpaBJ/batba PU3SUKOM €HTUTETA,
Kao IITO je MUHUCTApCTBO PUHAHCH]a, KOjU YIIpaB/ba PU3UKOM OJf KAMAaTHUX CTOIA aHAJIM30M O4YeKHMBaHUX
TOKOBA rOTOBHHE Yy o/ipeheHOj BaJyTH HAa HUBOY LieJIOI eHTUTeTa. AHa/JM3a TOKOBA FOTOBHHE je OCHOBA 3a
yTBphUBame pU3uKa 0/ KAMAaTHUX CTONAa €HTHUTETA, 32 3aK/byUHBakhe XEUHT TPaHCaKIUje 3a ynpaB/barbe
pPHU3HUKOM, 3a NpoleHy edeKTUBHOCTH aKTUBHOCTH 3a YIpPaBJ/bathe PU3UKOM, Ka0 U 32 KBaJIMPHUKOBaAKbE 33 U
NpUMeHY pauyyHOBO/CTBA XeIMHIa TOKOBA TOTOBUHE.

Y umaycTpaumjaMa Koje cjeie ce IPETHOCTaB/ba Ja je eHTUTeT MMaja cieaehe odekmuBaHe Oyayhe HeTo
TOKOBE F'OTOBHHE U HEM3MUPEHEe XelIMHT No3ulidje Yy oApeheHoj BalyTH, KOjU Cy ce cacToja/id OJf KaMaTHUX
cBOMnoBa, Ha novyeTky [leproza X0. Oyekyje ce fja ce nprKa3aHU TOKOBY TOTOBHHE JIOT0/le HA Kpajy nepyuoja
Y /i3, Ha Taj Ha4MuH, CTBOpe U3JIOXKEHOCT TOKOBAa FOTOBMHE IO OCHOBY KaMaTe y HapeJHOM IMepuoAy Kao
pes3yJiTaT peMHBECTUPaa UM MOHOBHOT oJpehrBama 1jeHa MpuJMBa TOTOBUHE MK pepUHAHCHpAbA HUIH
MOHOBHOT oZpehrBama IjeHa 0/l/INBa FOTOBUHE.

Y unycrpanyjaMa ce mpeTIoCTaB/ba /ia EHTUTET UMa CTA/IHHU POrpaM 3a ynpaB/balbe PU3UKOM 0/ KAMAaTHUX
cromna. Tabesa | mpukasyje ouekMBaHe TOKOBe TOTOBHHE U XELIMHT MO3UIIMje KOje Cy MOCTOjajie Ha MMOYETKY
[Tepuoga X0. To je oBZe yK/byueHO Kako 64U ce 06e36e10 NMOYETHU KOpaK y aHaau3u. OBUM ce 06e36ehyje
OCHOBA 3a pa3MaTparbe NocTojehux XellMHra y Be3u ca IpoLeHOM Koja ce BplIY Ha noveTky [lepuoga X1.

Ta6eua I - Kpaj nepuoja: oueKHBaHM TOKOBU rOTOBHHE U XEIIUHT NO3ULHje

mpomeceyHu nepuod (jedunuye) X0 X1 X2 X3 X4 X5 .. H
OYeKUBaHU HETO TOKOBU 1.100 1.500 1.200 1.400 1.500 X.XXX
rOTOBUHE

HeuaMupeHU ceon KamamHe cmone:

npuMame GUKCHO, iahame 2.000 2.000 2.000 1.200 1.200 1.200 X.XXX
BapHjabUIHO (XUMOTETHUYKH

HM3HOCH)

nyiahame GUKCHO, IpUMabe (1.000) (1.000) (1.000) (500) (500) (500) X.XXX
BapHjabUIHO (XUTOTETHUYKH

H3HOCH)

HETO U3JI0XKEeHOCT 110CsIe 100 500 500 700 800 X.XXX




HEW3MHPEHOI CBOIla

OBa Ta6esia puKa3yje MeT TpoMeCceuyHHUX epuoaa. CTBapHa aHa/n3a 61 00yxBaTasia epuo/, 0] BUIIle
TOIMHA, LITO je MpeACcTaB/beHo GeselkoM, “..H”. EHTUTET Koju ynpaBjba pU3UKOM 0/ KaMaTHe CTOIle Ha
HUBOY 1|eJIOT eHTUTeTa BPIIX NEPUOJAUYHO NIOHOBHY NPOLIEHY U3JIO)KEHOCTH TOKOBAa FOTOBUHE. YYeCTaJ0CT
NIpOLIeHe 3aBUCH O/ IOJIMTUKE eHTUTEeTa 3a yIIpaB/babe PU3HKOM.

Y cBpxe OBe WaycTpalyje, eHTUTET BPLIYM NOHOBHY NPOLIEHY U3JI0)KEHOCTH TOKOBA FTOTOBHUHE HA KPajy
[epuopa X0. [IpBU Kopak y MPOLIECY je BpIIeke MpeABuhamba U310} KEHOCTH HETO TOKOBA TOTOBUHE O],
nocTojeNux KaMaTOHOCHUX CpeJiCTaBa U 00aBe3a, YK/byuyjyhu U npoayxKeme Jjocieha KpaTKOpOYHUX
cpe/cTaBa U KpaTKOPOYHUX obaBe3a. Tabesa [l y fa/beM TeKCTy UayCcTpyje npefBuharmbe U3J10KEHOCTH HETO
TOKOBa rOTOBHUHE. YoOHUajeHa TeXHHUKA 3a NPOLeHY U3JI0XKEHOCTU KaMaTHHUX CTOIA y CBPXe yIpaB/batba
PH3UKOM je aHa/IM3a OCEeT/bUBOCTH Ha AUCINAPUTET KaMaTHe CTOIle Koja yKa3yje Ha JucnapuTeT usMehy
cpe/icTaBa Koja Cy oceT/bHMBa Ha KaMaTHY CTOIY ¥ 06aBe3a Koje Cy 0OCeT/bUBE Ha KAMATHY CTOIMY TOKOM
pa3IMYUTHX BpeMEeHCKUX MHTepBaJia. TakBa aHa/n3a 6U ce MOTJIa KOPUCTHUTH Kao MOYeTHA TayKa 3a
HUJIeHTUPUKOBAh€E U3JI0’)KEHOCTH TOKOBA TOTOBUHE PU3UKY 0/ KAMAaTHUX CTOMA ¥ CBPXe PauyyHOBO/ICTBA
XelIuHra.

Ta6eua Il - [IpegBul)eHH HETO TOKOBU F'OTOBUHE U M3JI02KEHOCTU NOHOBHOT oJpehuBama neHa

Hano- meHe X1 X2 X3 X4 X5 ..H
mpomeceyHu nepuod (jeduHuye)

MMPUJIUB TOTOBUHE U U3JIOXKEHOCTHU ITOHOBHOT OJIPEBUBAHA LIEHA
- 0[] cpeAcTaBa
ucnjiame 21aeHuye u Kamame:

JAyropodHa ¢UKCHa cTona (1 2.400 3.000 3.000 1.000 1.200 X.XXX
KaTKOpO4Ha (MpoJyKere D2 1.575 1.579 1.582 1.586 1.591 X.XXX
Zfocneha)

WCILJIaTe rJIaBHULE ca (1 2.000 1000 - 500 500 X.XXX
BapHjaOUJIIHOM CTOIOM

npolekheHa KaMaTa ca (2) 125 110 105 114 118 X.XXX
BapHjaGUJIHOM CTOIOM

YKYNHU 04eKU8aHu npuausu 6.100 5.689 4.687 3.200 3.409 X.XXX
20mosuHe

caJiJio cpe/icTaBa ca 3) 8.000 7.000 7.000 6.500 6.000 X.XXX
BapHjaOUJIHOM CTOIOM

npu/usu 20moeuHe u @) 14.100 12.689 11.687 9.700 9.409 X.XXX

noHoeHa odpebhusarsa yeHa

O/I/IUB TOTOBUHE U U3JIOXKEHOCTH ITOHOBHOTI" O/IPEHBMBAHA LIEHA - ox o6aBe3a
ucn/same 21asHuye u kamame:

Jyropo4yHa ¢puKCcHa cTona (D 2.100 400 500 500 301 X.XXX
KaTKOpO4YHa (IpoJyxermne (D(2) 735 737 738 740 742 X.XXX
nocneha)

KCIJIaTe TJIaBHHUILLE ca (D - - 2.000 - 1.000 X.XXX
BapHjaGUIHOM CTOIOM

npolemheHa KaMaTa ca (2) 100 110 120 98 109 X.XXX
BapHjaGUIHOM CTOIOM

YKYNHU 04eKU8aHu 001u8u 2.935 1.247 3.358 1.338 2.152 X.XXX
20mosuHe

canzo obaBesa ca BapujabuiaHoM  (3) 8.000 8.000 6.000 6.000 5.000 X.XXX
CTONIOM

00.1u8u 20mMoBUHe U NOHOBHA @) 10.935 9247 9.358 7.338 7.152 X.XXX
odpehusara yeHa

HETO H3J/IO’KEHOCTH (5) 3.165 3.442 2.329 2.362 2.257 X.XXX

§9)] ToKOBM rOTOBHHE Ce Ce NPOLEeYjy KopHllhemheM YroBOPHHUX YCI0Ba U IPETIOCTAaBKY 3aCHOBAaHUX HAa HaMepaMa
PYKOBOACTBA U TPXKHUIIHUM ¢akTopuMa. [IpeTnocraBspa ce fa he KpaTkopoyHa cpeJcTBa U 06aBe3e HaCTaBUTH
Ja Oyny mnpegMeT Hpoayxemwa jocneha y HapegHuMm nepuoauMma. IlpermoctaBke o muahamwy yHampep,
HeHCIymemwy o6aBe3a U INOBJayely JEeNO3WTa Ce 3aCHMBAjy Ha MoJaluMa ca TPXKUIITA U NoJanuMa u3
npeTxojgHor nepuoja. Ilpernocras/pa ce jJa he NpU/IMBY M OAJMBYU IO OCHOBY TIJIaBHULE U KamaTe GUTHU
peuHBeCTUPaHH U pedHHAHCUPAHY, TUM PeJIOM, Ha KPajy CBAKOT NepHo/ia N0 aKTyeJTHUM TP>KUIIHUM KaMaTHUM
cronama 1 uMahe UCTH pU3UK 0f GeHUMapK (pedpepeHTHE) KaMaTHe CTOIE KOM Cy U3JI0KEHH.




(2) dopBap/ kamaTHe cTone fo6ujeHe U3 Tabese VI ce kopucTe 3a npejBubhame HCIIaTa KaMaTe Ha QUHAHCHjCKe
WHCTPYMEHTE Ca BapujaGUJIHOM CTONOM M Ha OYeKHMBaHa NpoAyxewa gocrneha KpaTKOPOYHHUX CpejcTaBa U
o6aBesa. CBY npeBuheHN TOKOBH rOTOBUHE Cy IIOBE3aHHU ca oApeheHUM BpeMeHCKHUM nepuoauma (3 mMecena, 6
Meceny, 9 Mecenu U 12 Mecen) y KojuMa ce 0O4eKyje lbHUXOB HacTaHaK. 3apaj NOTIYHOCTH, TOKOBU TOTOBUHE O[]
KaMaTe KOjU Cy pe3yJITaT perHBeCTHpamwa, pedUHAHCUPakha U NOHOBHOT ojpehuBama IieHa, Cy YK/bYYEeHH Y
Tabesly U NpHUKa3aHU GPYTO YakK U aKO Ce MOXKE PEMHBECTHPATH CaMO HeTO Mapxa. HekH eHTHUTeTH Mory
M3abpaTy Jja He y3UMajy y 003up npejBuheHe TOKOBE TOTOBUHE 0[] KaMaTe y CBpXe YIpaB/bakba PU3UKOM 3aTO
IITO Ceé OHM MOTY KOPHUCTHUTH 3a ancopOLHjy TPOLIKOBA MOCI0BaHa, a CBU NPEOCTaJd HU3HOCU He GU OUIU
JI0BOJbHO 3HA4YajHH Jja yTUYY Ha OJJIyKe O yIpaB/barby PU3UKOM.

3) [IpenBubame ToKOBa rOTOBHHE Ce KOpUTyje Jja 6 06yXBAaTHJIO U caJifja CpesicTaBa U 06aBe3a ca BapujabUIHOM
CTOIIOM 33 CBaKH IIEPUOJ ¥ KOM Ce TAaKBUM CPeJCTBMMA U 00aBe3aMa ca BapujabUJIHOM CTOIIOM IIOHOBO ozpebhyje
neHa. U3Hocu ryiaBHMIlE OBHX CpeJicTaBa U obGaBe3a ce 3ampaBo He muahajy M, crora, He CTBapajy TOKOBe
rotoBrHe. MehyTuM, mourro ce kamaTa uspauyyHaBa IpeMa M3HOCHMA IJIABHHULE 32 CBAaKU NEPHUOJ HA OCHOBY
Ta/la aKTyeJIHe TPXKUILIHE KaMaTHE CTOIE, TAKBU U3HOCH IVIaBHUILE U3JIAXy EHTUTET UCTOM PU3UKY OJf KaMaTHe
CTOIle Kao /ia Cy OHU peUHBECTUPAHU U pePUHAHCUPAHHU TOKOBHU TOTOBHHE.

4) [IpesBUbheHN TOKOBY TOTOBHHE U M3JI0XKEHOCTH TOHOBHOM oJipehrBamy LieHa Koju ce yTBPhyjy 3a cBaku nepuof,
Ipe/CTaB/bajy U3HOCE IJIaBHUIlE IPU/IMBA FOTOBHHE KOju he 6UTH peMHBECTHPAHU WM KojuMa he 6UTH NOHOBO
oapebheHa LleHa ¥ 0JJIMBa FOTOBUHE Koju he 6UTH pedprUHAHCUPAHU U KOojuMa he 6GUTHU MOHOBO oApeheHa 1jeHa 1o
BakehMM TP>KUIIHKUM KaMaTHUM CTOIlaMa y TPeHYTKy HaCcTaHKa npeJBueHUX TpaHCaKIHja.

(5) HeTo TOKOBHM rOTOBHHE U M3JIOXKEHOCT NIOHOBHOM o/ipehuBamy LieHa je pa3/vka uaMely npuirMBa rOTOBUHE U
M3JI0)KEHOCTH NOHOBHOM oJipehHBamy IieHa 0J CpejCcTaBa M OJJIMBA FOTOBHHE M M3JIOXKEHOCTH IOHOBHOM
ozApehuBamy LeHa of o6aBesa. Y WIyCTpallUjH, eHTUTET je H3JI0KEeH CMamely KaMaTHe CTONle 3aTOo LITO
M3JI0)KEHOCT Ol Cpe/CTaBa MpeJsiasd HM3JIOKEHOCT oJ obaBe3a M Taj BHUWAK (TO jecT, HeTo u3HOC) he ce
peuHBeCcTUpaTH WJIu he My ce MOHOBO OJPEAUTH LieHa MO aKTYeJHO] TPXKHUILHOj CTONH, Te HeMa Npebujama
peduHaHCHpaa WM TIOHOBHOT oJpehrBaba LjeHa 0/1/IMBa.

Tpeb6a 3anaMTUTHU [ja IOjeJUHU EHTUTETH CMaTPajy HeKe JleJIoBe CBOjUX HEKAMAaTOHOCHUX JIeTI03UTa Mo

BUhEeHhY EKOHOMCKHUM €KBUBAJIEHTOM J[yTOPOYHOT fyra. MehyTuM, TU 1eN03UTH He CTBApajy U3JI0XKEHOCT

TOKOBAa TOTOBHMHE KaMaTHUM CTOIaMa U, CTOTra 61 GUJIM UCK/bYYEHU U3 aHAJIN3a Y pa4yHOBOJCTBEHE CBPXE.

Ta6ena I, [IpedsuheHu Hemo moko8u 20moBuUHE U U3/10HCEeHOCMU NOHO8HOM 00pehusarby yeHd, caMo

06e36ehyjy noueTHy TauKy 3a MPOILEHY U3JI0’)KEHOCTH TOKOBA TOTOBHHE KAaMaTHUM CTONaMa U 3a

KOpUTOBame XeJMHT no3unyja. [loTnyHa aHasn3a 06yxBaTa HEU3MUPEHe XEIMHT NO3UIIHje U TPUKa3aHa je y

Ta6enu IIl, AHaiuza ouekusaHux Hemo us/0xiceHocmu u xeyuHe nosuyuja. Ty ce nopeie npeaBubhene

M3JI0’)KEHOCTH HETO TOKOBA FOTOBHHE 32 CBakU nepuo/ (paspabhenu y Tabesnu II) ca nocTojehum xeiuHr

no3suuujama (fooujeHum us Tabese I), u 06e36ehyje ocHOBA 3a pa3MaTpame /a JI Ce MOXKe U3BPIIUTHU

KOpUTroBame 0JJHOCA XeLIUHTa.

Ta6esia Il - AHa/IM3a 0YeKUBAaHUX HETO M3JI0KEHOCTH M XEIJMHT I03ULHja

mpomeceyHu nepuod (jeduHuye) X1 X2 X3 X4 X5 .. H
HeTo TOKOBY rOTOBHHE U U3J0XKEHOCTHU 3.165 3.442 2.329 2.362 2.257 X.XXX
IMOHOBHOM

oapebuBamwy LeHa (Ta6esna II)
Heu3mupeHu ceonosu Koju cy npemxodHo nocmojaau

npuMame GUKCHO, tahame BapujabUIHO 2.000 2.000 1.200 1.200 1200 X.XXX
(XMMIOTETUYKU U3HOCH)
nyahawe QUKCHO, MpUMak€e BapUjabUIHO (1.000) (1.000) (500) (500) (500) X.XXX
(XMIOTETUYKU U3HOCH)
Hemo u30xceHocm noce c8onosa Koju cy 2.165 2.442 1.629 1.662 1.557 X.XXX

npemxodHo nocmojaau

TpaHcaKkyuje kopuzoearea HeU3MUPEHUX XeUUH2 no3uyuja

Cgorn 1 ca GUKCHUM MpUMamkeM U 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 X.XXX
BapHjabUIHUM IJ1ahabeM (XUITOTETUYKHU

u3Hoc, 10 roguHa)

Cgor 2 ca ¢pukcHUM n1ahambeM U BapUjabUIHUM (1.000) (1.000) (1.000) X.XXX
NpUMameM (XMIOTETUYKH U3HOC, 3 TOAUHE)

CBonoBu..X

Tokosu 20mosuHe U U3/10#eHOCM NOHOBHOM 165 442 629 662 557 X.XXX

odpehusarsy YeHa Koju HUcy npedmem xeyuHaa

XUNoTeTUYKHU U3HOCH CBONIOBA KaMaTHe CTOIe KOjU Cy HEeM3MUPEHHU Ha JaTyM Bpliera aHa/lIU3e ce YKbYUYjy
y CBaKW 0/ epHojia Yy KojuMa Cy CBOIIOBM KaMaTHe CTOIle HEM3MHpPEHU Kako OU ce WJYCTPOBAaO YTHULAj



HeHM3MHpEHHX CBOIIOBA KaMaTHe CTOIle Ha yTBpheHe MU3/10)keHOCTH TOKOBa TOTOBHHE. XUIIOTEeTHYKH U3HOCH
HeM3MHPEHUX CBOINOBA KaMAaTHHUX CTOTNA Ce YK/by4yjy Y CBaKH IepHOJ 3aTo IITO ce KaMaTa U3padyyHaBa Ha
OCHOBY XMIIOTETHYKHUX U3HOCA Y CBAKOM NepHO/ly, 2 KOMIIOHEHTaMa ca BapHjaOUJHOM CTONIOM HeU3MUPEHUX
CBOIIOBA ce IOHOBO ofpebyje IleHa mpeMa aKTyeJHUM TpPXKHUIIHUM CTONaMa Ha CBaka TpU Mecela.
XUNOTeTUYKU HM3HOCH CTBapajy HU3JI0KEHOCT KaMaTHUM CTollaMa Koje Ccy [JeJUMHUYHO CJAWYHe cajljuMa
rJIaBHULe cpeJicTaBa U o6aBe3a ca BapHjabUJIHMUM cToNaMma.

H3sokeHOCT KOja oCTaHe mocje pa3MaTpama nocrojehux mosunuja ce oHZa NpoLemyje Ja OU ce ogpeauo
CTelleH 0 KOT Cy HeOlXOJHa KopuroBama nocrojehux mosunuja. Jowu geo TaGena Il moka3syje mouyetak
[leproga X1 kopumhewmeM KaMaTHUX CBON TPaHCAKILMja KaKO OU Ce Jlajbe CMarbWJie HETO M3JI0KEHOCTU Y
OKBUPY HHUBOA TOJIepaHI[Uje YCTAHOB/bEHUX Y CKJIALy Ca MOJUTHUKOM yIpaB/bakba PU3UKOM.

Tpeba 3amaMTUTH Ja y WAYCTPalLMjH, U3JI0’)KEHOCT TOKOBA OTOBHHE HUje Y NMOTIYHOCTH eJHMHUHHCAHA.
MHOTY eHTUTETH He eJITMMHUHUIIY Y NOTIYHOCTH PU3UK, Beh ra cBo/ie Ha HeKM NPUXBAT/bUB HUBO.

PazsinyuTe BpcTe AepUBAaTHUX UHCTPYMeEHATA Ce MOTY KOPUCTUTH 32 YIPaBJ/bathe PU3SUKOM OJI U3JI0KEHOCTH
TOKOBa FOTOBUHE PU3UKY OJi KAMAaTHHUX CTONA KOjU Ccy yTBpheHU y Tabenun npeiBubheHUX HETO TOKOBA
roroBuHe (Tab6ena II). MehyTumM, 3a cBpxe 0Be HUIyCTpaLyje, IPeTIOCTaB/ba Ce [ja Ce CBOMOBU KaMaTHE CTOIe
KOpUCTE 3a CBe aKTUBHOCTU XejuHra. Takohe ce mpeTnocTaB/ka JZia y MepUoOJMMa y KOjUMa CBOINOBH
KaMaTHHUX CTOMa Tpeba /Jja ce CMakbe, a He Jla ce 06yCcTaBe HeKe 0/ HEU3MUPEHUX MO3UIH]ja ¥ CBOMY KaMaTHUX
cTomna, nopTdesby ce J10/iaje HOBU CBOII Ca CyIPOTHUM KapaKTepUCTUKaMa NpUHOCca.

Y npumepy y npetxofHo HaBesieHoj Tabenu IIl, cBom 1, cBon ca ¢UKCHUM ymiaTamMa UM BapujabUIHUM
WCIJlaTaMa Cce KOPUCTH 3a CMambuBakbhe HeTo Hu3joxeHocTh y Ilepuoguma X1 u X2. [lowto je ToO
JleCETOTOIUIILU CBOII, TaKohe ce CMamyjy H3JI0KEHOCTH yTBpheHe y Apyrum 6yayhum nmepuoauma Koju
HUCY NpuKa3aHu. MehyTum, To nMa edekaT cTBapama NO3UIKje Koja je mpeTepaHo 3amiTHheHa XEIUHIOM Y
[lepuoguma ox X3 nmo X5. CBom 2, kKaMaTHU cBon 6e3 3aMeHe MJahawa mpe JOrOBOpeHOr JaTyMa y
6yayhHocTH ca QUKCHUM HcIJaTaMa ¥ BapujabU/IHUM yIJaTaMa, ce KOPUCTH 3a CMakbUBakbe XUIOTeTHYKOT
M3HOCA HEHW3MHPEHOI CBoIla KaMaTHe cTole ca (PUKCHMM yIJlaTaMa M BapujabUJHUM HCIJIaTaMa y
[Tepuoauma oz X3 o X5 U, Ha Taj HAUMH, 33 CMakbHUBakbe N03UIH]ja IPeTepPaHo 3alITHheHUX Xe[IMHTOM.

Takobe je HaBeJleHO Jja je y MHOTUM cCUTyaljdjaMa, MOTPEOHO WM HUKAKBO KOPUTOBake WJM CaMO MaJio
KOpUToBame HeH3MHUpeHe XelIMHT 03KLIMje Jja 61 ce U3JI0KEeHOCT CBeJsla Ha NPUXBAT/bUB HUBO. MehyTum, y
CUTyallMjaMa y KojuMa INOCTOjM BeoMa HHUCKa ToJiepaHLiMja pU3HKa oApeheHa NMOJUTHKOM eHTHUTETa 3a
yhpaB/balbe pPU3UKOM, 6uhe moTpebaH Behu Opoj KOpUroBawa Xe[UHT IMO3UI[Hja TOKOM IpeABUbheHOr
nepuoja a 64 ce a/be CMambUO IPeoCTall PU3HK.

Y MepH y Kojoj HEKM CBOIIOBM KaMaTHe CTOIle Bplie NOTIYHO Npebujame JPYrux CBONOBA KaMaTHe CTOIle
KOjHU Cy 3aK/byYeHH 3a CBPXe XelIMHTa, HUje HEONXO0JHO Jia Ce YK/byde Yy Ha3HauYeHHU OJHOC XelIMHTa 3a CBpXe
pauyHOBO/IcTBa XellMHTa. OBe mo3ulidje Koje ce MehycoO6HO npebujajy ce MOry KOMOMHOBATH U Ha3HAYUTHU
Kao UHCTPYMEHTHU XEeLIMHIa, aKo je MOTPe6GHO, U peKJacuPUKOBATH 33 CBpXe payyHOBOACTBA U3 nopTdesba
XellMHra y noptéesb Tpropama. OBa npoueypa orpaHudaBa Mepy y Kojoj 6pyTo CBOIIOBU MOpajy Jia HacTaBe
Jla ce Ha3HauyaBajy M IpaTe y OAHOCY XelIMHra 3a CBpXe pa4yyHOBOJCTBAa. 3a CBpXe OBe WJyCTpalMje,
NpeTNnocTaBJ/ba Ce Jia ce cBoll kamaTHe cTone of 500 H.j. ca uKCHUM UcIIaTaMa M BapujabUJIHKUM yIaTaMa
BpIIM MOTIYHO Npebujambe cBoma kamaTHe crtome of 500 H.j. ca PUKCHUM ymiaTamMa U BapujaOUJIHUM
WCIIaTaMa Ha no4yeTkKy nepuoja X1 u 3a nepuoge X1-X5, ¥ J1a ce Ha3Ha4YaBajy Kao MHCTPYMEHTHU XeIUHTa U
pek/acudUKyjy Ha pauyH TproBama.

[Tocne mpersefa oBUX No3uLIMja Koje ce MehycobHO npebujajy, mpeocTase 6pyTo Mo3ULUje CBoNa KaMaTHUX
ctomna u3 Tabese Il cy npukasane y Tabenu IV Ha ciiegehu HauuH:
TaGena IV - CBonoBHM KaMaTHe CToNe Ha3HA4YeHH KA0 XeIIUHT

mpomeceyHu nepuod (jeduHuye) X1 X2 X3 X4 X5 ..H
npuMame GUKCHO, tahame BapujabUIHO 3.500 3.500 2.700 2.700 2.700 X.XXX
(XMMOTETUYKU U3HOCH)

nyahame GUKCHO, MpUMake BapUjabUIHO (500) (500) (1.000) (1.000) (1.000) xxxx
(XMMOTETUYKU U3HOCH)

Hemo HeuaMupeHe c8on nosuyuje 3.000 3.000 1.700 1.700 1.700 X.XXX

3a cBpxe 0BUX WJyCTpalyja, IpeTIOCTaBJ/ba Ce Ja CBOI 2, 3aK/by4yeH Ha novyetky [lepuoga X1, Bpiu camo
JleJIMMUYHO Npebujare APYror CBoNa KOjUu ce pauyHOBO/CTBEHO 00yXBaTa Kao XelIMHT U, CTOra, HacTaBJ/ba Jia
ce Ha3Ha4YaBa Kao MHCTPYMEHT XejIUHTa.



Pasmamparea pavyHosodcmea xeyuHaa

WaycTpanuja HazHayaBarba 0JHOCA XeLIMHTa

Jocajamma pasmaTpama U WIycTpalyje cy ce NpBeHCTBeHO QoKycupase Ha €KOHOMCKA pasMaTpama M
pasMaTpama ylnpaB/balba PU3UKOM KOja ce ofjHOCe Ha yTBphuBamwe pusuka y 6yayhum mepuoauma u Ha
KOpPUTOBame TUX PU3HMKaA KopulihewmeM CBONoBa KaMmaTHe crome. OBe aKTUBHOCTH NpPEACTaBJbajy OCHOBY 3a
Ha3HavyaBame O/IHOCA XelJMHTa 33 CBPXe PaYyHOBO/CTBA.

[Ipumepu y MPC-JC 29 ce nmpBeHCTBeHO GOKYyCHpPajy Ha OJJHOCe XelIMHTra KOju 00yxBaTajy jeJlHy CTaBKY
Xe[UHTa U jelaH UHCTPYMEHT XELWHra, aJli HeMa MYyHO pasMaTpama U yIyTcTaBa o noptdesby ofHOcA
XelJUHTa 3a XelUHre TOKOBa FOTOBUHE KaJia Ce PU3MKOM YIpaB/ba Ha LEeHTPaJU30BaHOj OCHOBHU. Y OBOj
WJIYCTpALWjH, ONUITH NPUHIHUIIU Ce TPUMEBYjY HAa 0HOCE XEJMHTa KOjU 00yXBaTajy KOMIIOHEHTY PU3UKa y
nopTdesby U Koja UMa BUIIECTPYKE PU3UKe O] BULIECTPYKUX TPAHCAKLIMja UJIU TO3ULHja.

JIoK je Ha3HaYaBamwe NOTPeGHO /1a 6U Ce NOCTUTJIO PAYYHOBO/CTBO XELIMHIA, HAYUH Ha KOjU je Ha3HAYaBambe
ONMCAHO Takohe yTHYe Ha CTeNleH ¥ KOM ce 0JHOC XelJMHIa cMaTpa epeKTUBHUM 3a CBpXe PauyHOBOJCTBA U
Ha cTeIleH Ji0 Kor he ce 3aXxTeBaTH Jia ce U3MeHU NocTojehu cHCcTeM eHTUTETA 3a yIIpaB/bakbe PU3UKOM Jia 61
ce MpaTHJie aKTUBHOCTU XeLIMHTa y CBpXe PauyHOBOJCTBA. Y CKJIajAy ca TUM, eHTUTET MOXe IOoXeJeTH Aa
Ha3HA4YM OJIHOC XelIMHTa Ha HayWH KOjUM ce HM36eraBajy HemoTpeOGHe cUCTeMCKe NpoMeHe Kopuctehu Beh
cakymsbeHe WHbOpMaldje MOMOhy cucTeMa 3a yIpaB/balbe€ PU3UKOM M KOjUM ce HM3b6eraBa HENOTPeGHO
KIbUTOBOACTBO U npaheme. [IpuKoM Ha3HaYaBamba OJHOCA XELMHIa, EHTUTET MOXe Takohe pasMaTpaTu
CTelleH Ji0 KOT ce o4yeKyje Aa ce HeepeKTUBHOCT NIPU3HAje 32 CBpXe payyHOBOACTBA IIpeMa aJTepHaTUBHUM
Ha3HavYaBawbUMa.

[TocToju ompeheHu 6poj unHUIALA Koje Tpeba oApeAUTH MPUIMKOM Ha3zHavyaBamwa OJlHOcCA XeuHra. OBU
YHUHUOLY Cy OBJIe UJIIYCTPOBAHU U Pa3MOTPEHHU U3 NlepCIeKTHUBEe XeIMHIa PU3UKaA O/ KAMaTHHUX CTOIIA KOjH je
NoBe3aH ca NMpPUJIMBHMMAa TOTOBHUHE, ajd Ce TO YNyTCTBO Takohe MoO)Ke NMPUMEHUTH Ha XELUHI pU3HKa
MOBE3aHOT Ca O/INBUMA roToBUHE. [IpUJINYHO je OYMTIJIEHO /A je caMo Jleo 6pyTO U3JI0XKEHOCTH Koje ce
OZIHOCE Ha NMPUJIMBEe FOTOBUHE MpPeMeT XelMHTa noMohy cBonoBa kaMaTHUX ctona. Tabesa V, Onwmu odHoc
XeyuHeza, WIyCTpyje Ha3HauaBaibe Jeja OpPYyTO HM3JI0XKEHOCTU PU3UKY OJf PeHMHBECTHpama yTBpHeHHUX y
Ta6enu Il kao npesMeT xeljMHra NoMohy CBOIOBa KAMaTHUX CTOIMA.

Ta6esa V - OnmTH 0JHOC XE[IMHTa

mpomeceyHu nepuod (jeduHuye) X1 X2 X1 X2 X2 .. H
M3JI0’)KEHOCT OHOBHOM oipehuBamy LeHa npuiausa 14.100 12.689 11.687 9.700 9.409 X.XXX
rotoBuHe (Ta6esa II)

cBoIl ca GUKCHUM NPUMaEM U BapHjabUIHUM 3.500 3.500 2.700 2.700 2.700 X.XXX
niahaweM (Tabena IV)
NPOLEHAT U3JI0)KEHOCTH Koja je npeamet xeyuHra  24,8% 27,6% 23,1% 27,8% 28,7% xxX,X%

[IpoueHaT W3JI0)KEHOCTH KOja je MpegMET XeJMHra Ce H3payyHaBa Kao KoeQHUUMjeHT HEH3MHPEHOT
XUMOTeTUYKOr M3HOCA CBOMOBA ca QUKCHHUM yIJjaTaMa M BapHjaOW/IHUM HCILIaTaMa NoJesbeH ca GpyTo
ussnoxenouhy. Tpe6a 3anaMTuTH Aa y Ta6esu V nmocToju JOBO/bHO HUBOA Npe/iBUDEHUX PeMHBECTUPamba Y
CBAaKOM IepuoJy 3a npebujalbe M BUILIE 0J XUIOTETHUYKOI HM3HOCA CBOMOBa ca QUKCHUM yIJjaTama U
BapHjabUJHUM HCILJIaTaMa M 3aJj0BO/beHe PauyHOBOJCTBEHOI 3aXTeBa HacTaHKa Npe/BUheHe TpaHcaKuuje
je BeoMa BepOBaTHO.

Huje Tonnko ounrenHo, MehyTHM, KaKo ce CBOIIOBM KaMaTHe CTOIle 0JJHOCE Ha PU3HKe 0J] TOKOBa TOTOBHHE
[0 OCHOBY KaMaTe Ha3HayeHe Kao mpeAMeTe XelIMHra U KOJIMKO Cy CBONOBHU KaMaTHe CToNe epeKTUBHHU Y
cMamemy Tor pusrka. Hewto onpeheHuje HasHauaBame je uiayctpoBaHo y Tabenu VI, Cneyuguurnu odHoc
XeyuHzd, KOjU je TmpUKasaH y Ja/beM TekcTy. OBaj OJHOC [Jaje CMUC/JAEH HayuH IpUKa3uBama
KOMILJIMKOBAaHUjer HapaTUBHOI Ha3HayaBakba XeMHIra TUMe WTo ce GOKycHpa Ha LU/b XeIMHTa OJHOCHO
eJJMMUHHCalbe BapHUjabUIHOCTH TOKOBa TFOTOBHMHE Yy Be3d ca 6ygyhMM npoMeHaMa KaMaTHHUX CTONa U
o6e36ehemy fa kamMaTHa cToma 6y/e jeaAHaka GUKCHOj CTONM CBOjCTBEHO] 3a CTPYKTYPY POKOBa KaMaTHHUX
CTOIIA KOja OCTOjU Ha MOYETKY XelIMHTa.

OuekuBaHa KaMaTa 0/ pEMHBECTUPaba IPUJIMBa FTOTOBUHE U 0J] IOHOBHOT oJpehuBama IieHa cpefcTaBa ce
M3pavyyHaBa MHOXemheM 6pyTO U3HOCA U3JI0’KeHUX y3 noMoh ¢popBap/ cTolle 3a Taj nepuos. Ha npumep,
OpyTo usJoxeHocT 3a [leprox X2 ox 14.100 H.j. ce MHOkM ca popBap/ cronom 3a [lepuoge ox 2 1o 5 oz 5,50
nporeHara, 6,00 npoueHara, 6,50 nponeHaTa 1 7,25 mporeHaTa, TUM peJlocieloM, a OU ce U3padyHasa
OYeKMBaHa KaMaTa 3a Te TpoMeceyHe IIepHo/ie Ha OCHOBY aKTyeJIHe CTPYKType POKOBa KaMaTHHX CTOIA.
OuekuBaHa KaMaTa Koja je IpeJMeT XelIMHTa ce U3payyHaBa MHOXKeHhEM OUYeKHMBAHUX KaMaTa 3a



INpUMEH/bUBE TpOMeECEeYHeE ITepruoje ca NIpoueHTOM U3JIOKEHOCTH KOja je npeaMeT XeLnHra.

Ta6esa VI- CnenydpuyHU 0JHOC XEIMHTa
Cmpykmypa pokosa KaMamHux cmona
mpomeceyHu hepuod X1 X2 X3 X4 X5 ..H
MPOMIITHE CTOIle 500% 525% 550% 575% 6,05% xxx%
dopBapj crome? 5,00% 5,50% 6,00% 6,50% 7,25% X,xX%
H3n031ceHocmu mokosa 20mosuHe U 04eKusaHu U3HOCU Kamame
nepuoJi IOHOBHOT BpeMe [0 O6pYTO U3JIOXKEHW O4YeKHBaHU U3HOCH KaMaTe
oapebuBama neHa npeasubeHe HU3HOCU
TpaHCcaKLuje
2 3 Mecena 14.100 - 194 212 229 256
3 6 mecenu 12.689 190 206 230 XXX
4 9 mecenu 11.687 190 212 XXX
5 12 mMecenn 9.700 176 XXX
6 15 mMecenu 9.409 XXX
MpOLEHAT KOjH je 6HO0 NMpeAMET XeLIUHTa 248% 27,6% 23,1% 278% xxx%
y npeTxoHoM nepuony (Tabesa V)
o4yeKHBaHa KaMaTa 48 52 44 49 XX
KOja je mpejMeT XellMHra
a  ®dopapx KaMaTHe CTOIe Ce U3pavyyHaBajy NoMolly MPOMITHUX KaMaTHUX CTONA M U3HOCH Ce 3a0KPYXKyjy 3a CBpxe npe3eHTauuje. M3payyHaBamwa Ha
0CHOBY GopBap/; KAMaTHHX CTOMA Cy 3aCHOBAaHa Ha aKTyeJIHOj U3pavyyHaToj GopBap/ CTOIMM U 3aTHUM CY H3HOCH 3a0KPYKEHH 3a CBpXe Npe3eHTaluje.

Huje BaxxHO Jja /1M ce U3J10’KeHU 6PYTO U3HOC peHHBECTHPA Y AYTOPOYHU AYT ca UKCHOM HJIH
BapHjaGUJIHOM CTOIIOM, UJIM Y KPATKOPOYHH AYT KOMe ce IpoJy»aBa Aocnehe y cBakoM HapeJHOM IIEPUOJY.
HznoxeHocT npoMeHaMa ¢popBap/ KaMaTHe cTorle je ucta. Ha npumep, ako ce 14.100 H.j. peHBecTHpa MO
¢duKcHOj cTonu Ha novyeTKy [lepruosia 2 Ha mecT Mecely, Taj U3HOC he GUTHU PEUHBECTUPAH 110 CTONHU 0f 5,75
nponeHaTa. OuekMBaHa KamMaTa ce 3aCHUBA Ha ¢popBap KaMaTHUM cTonama 3a [lepuog 2 ox 5,50 nmporjeHaTa
v 3a [lepuon 3 oz 6,00 mporeHara 1ITO je jefHaKO cTonu o 5,75 nponeHaTta (1,055 x 1,060)%5, o je
NpOMITHa cTona 3a [lepuog 2 3a HapeJHUX LECT Mecely.

MebyTuM, camo oyeKMBaHa KaMaTa 0OJl peMHBeCcTHparba IPUJIKMBa FOTOBUHE WUJIM 0J TIOHOBHOT oApehrBama
1ieHa 6pyTo U3HOCA 3a NPBU TPOMeceYHU HAaKOH HacTaHKa IpeJBuheHe TpaHcaKlMje ce HA3HaYaBa Kao
npegMeT xeguHra. OuekrBaHa KaMaTa Koja je peMeT XelJMHra je IpeJicTaB/beHa y OCeHYeHUM To/bUMa.
H3s0keHOCT 3a HapeAHe NepUO/ie HUje TpeMeT Xe|lUHTa. Y 0BOM IPUMepYy, [le0 U3/10)KEHOCTH KaMaTHe
CTOIlEe KOja je mpeaMeT XeuHra je dopBapA crona of 5,50 npoueHarTa 3a nepuof X2. /la 64 ce mpoueHuIa
e)eKTHUBHOCT XelJMHIa U U3padyyHasa CTBapHa HeeeKTHBHOCT XelJMHra 110 TeKyhoj OCHOBH, eHTUTET MOXe
Jla KOpucTH MHPOpMalyje o NpUIMBUMa FTOTOBUHE 0/ KaMaTa Koju cy npeaMeT XeliuHra us Ta6ese VI u
HopeJiy UX ca HajHOBHUjUM IIpolleHaMa O4YeKHBAaHUX IIPUJIMBA FOTOBUHE O/f KaMaTe (Ha NpuMep, y Tabesau Koja
usriesa kao Ta6esa II). CBe ok 04YeKMBaHU IPUJIMBYU TOTOBUHE 0O/ KaMaTe NpeJia3e NPUJIUBe TOTOBUHE OJ]
KaMarTe KOjU Cy NpeMET XelIMHTa, EHTUTET MOXKe MOPeJUTH YKYNHY NpoMeHY ¢ep BpeJHOCTH NpHUJIKBa
rOTOBHHE KOjU Cy ITpeIMeT XelIMHTa ca YKYTHOM NpoMeHOM ¢ep BpeJHOCTH HUHCTPYMEHTA XelIMHTa Ja 6u
M3pavyyHao CTBapHY epeKTUBHOCT XelJMHTra. AKO IT0CTOjU HEZL0OBOJ/bHO OYEeKHBAHUX ITPUJINBA TOTOBUHE OJf
kaMmare, Hehe 6UTH HeedekTUBHOCTU. OHa ce ogMepaBa nopeheweM yKynHe npoMeHe ¢pep BpeJHOCTH
OYeKHBaHMX TOKOBA TOTOBHHeE OJ] KaMaTe [0 HUBOa [Jl0 KOT Cy OHU MamH O/ TOKOBA TOTOBUHE KOjH Cy
npeJMeT XelJMHIa ca yKy[THOM IPOMeHOM ¢ep BpeJJHOCTU HHCTPYMEHTa XelIMHra.

Onucuearse Ha3Ha4aearba 00HoOCa XeyuHaa

Kao mTo je Beh momeHyTo, mocToju ofpeheH 6poj YMHMJIALA KOjU Tpeba Ja ce ojpefie NPHUJIHUKOM
Has3HayaBaka OJHOCA XelJMHra M KOjU KOMILJIMKYjy ONHMC Ha3HayaBamwa, ald Cy HEeONXOJHHU Aa Ou ce
orpaHu4u/a HeepeKTUBHOCT KoOja Tpeba Jia ce MpHU3HaBa 3a CBPXe PauyyHOBOJCTBA, Kao U Jia 61 ce u3berau
HenoTpebHe CUCTEMCKe MPOMEHE U KEbUTOBOACTBO. [I[prMep Koju ciesu AeTa/bHUje ONUCYje Ha3HAuYaBabe U
yTBphyje fjoAaTHe acneKkTe Ha3Ha4YaBamba KOjU HUCY OUMTJIeIHU U3 TPETX0JHUX IpUMeDpa.

I[IpuMep Ha3HaYaBawkba

Lus xeyuHza

[lu/b XelIMHra je Ja ce eJIMMUHUILIE PU3UK Of QJIyKTyaldja KaMaTHe CTOIle TOKOM Tpajaka XElJUHTa, IITO je U BpeMe
Tpajala CBONa KaMaTHe CTOIle, U Jia Ce, 3anpaBo, 06e30ead PpUKCHA KaMaTHA CTONAa TOKOM OBOI IlepHoja Koja je
jenHaKa GUKCHOj KaMaTHOj CTONHM CBOIA KaMaTHe CTOIIe.

Tun xeyuHza




XelMHT TOKOBA FOTOBHHE

HHcmpymeHm xeyuHza

CBomnoBu ca QUKCHUM yIIaTaMa M BapHjabUIHUM MJIahakbUMa Cy Ha3HaYeHU Kao MHCTPYMeHTH XeluHra. [lomohy mux
Ce BPIIHY XeIMHT U3JI0)KEHOCTH TOKOBA FOTOBUMHE PU3UKY 0/ KAMAaTHUX CTOIA.

CBako NOHOBHO oJpehuBame LieHa CBONA BPIUM XEIMHI TPOMECEYHOTI JeJia MPU/IMBA FOTOBUHE 0Jf KaMaTe KOjH je
pesyJsTar:

[TpesBubheHOr peMHBeCTHPamwa UM TOHOBHOT o/ pehuBama 1leHa U3HOCa IJIaBHULE TpUKasaHuX y Tabesu V.

HeBe3saHux MHBecTHIMja WM IOHOBHOT ofpehuBama IieHa Koju ce forabajy mocsie jaTyma IMOHOBHOT ofpehuBama
[leHa CBOIIa TOKOM HeTI'0BOT Tpajama U y Koje Cy YK/by4eHH Pa3INdUTH 3ajMONPUMaIY UJIH 3ajMOJABIY.

Cmaska xeyuHaa - YonumeHo
CraBKa XellMHra je Jjleo OpyTO NpWJMBA FOTOBHMHE OJ] KaMaTe KOjH je pe3yJITaT pPeMHBeCTHpama WX IOHOBHOT

ozpehuBama 1leHa TOKOBA roToBUHe yTBpheHux y Tabesn V M Yuju HacTaHaK ce OYeKyje y mepruojuMa pUKasaHuM y
TakKBOj Tabesu. /leo MpuiMBa rOTOBHHE OJf KAMATe KOjH je mpeAiMeT XelIMHIa UMa TPU KOMIIOHEHTE:

KOMIIOHEHTY I'JlaBHULIE KOja y3p0Kyje IIPpUJIYB rOTOBHUHE O] KaMaTe U I1epruo/J y KOM HaCTaHe,

KOMIIOHEHTAa KaMaTHe CToIle,

BpeMEHCKa KOMIIOHEHTA HUJIU TIEpUuo/ KOjI/I NOKPHBa XEIINHT.

Cmaska XeyuHea — Komnonenma e/l1a8HuUye

[l,eo NpUJIKMBa rOTOBHHE 0] KaMaTe KOjl/l je npeaMeT XeIlIMHTa je HU3HOC KOjl/l je pe3yJaTaT NpBor AeJjia U3HOCa I'VlaBHHULe
KOjI/I Ce MHBeCTHUPa UJIKM KOMe Ce IIOHOBO oapebyje Ll€eHa 3a CBaKU Ilepuoa:

Koju je jemgHak 36Mpy XMIIOTETHYKHUX M3HOCA CBOIOBA KaMAaTHUX CTOmMa ca GUKCHUM yIUIaTaMa U BapHjaOUIHUM
HCIJIaTaMa Koje Cy Ha3HAayeHU Kao MHCTPYMEHTH Xe[IMHTa U Koje Cy HeM3MHUpPeHH Yy NepUOAy pPerMHBeCTHparma WJIH
MOHOBHOT o/ipehuBata LieHa, U

Koju ozaroBapa mpBUM HM3HOCHMMa IJIABHUIlE HU3JI0)KEHOCTH TOKOBA TOTOBHHE KOjU Ce MHBECTHPAjy WM KOjUMa Ce
MIOHOBO o/ipehyje LieHa Ha AATyM WJIM NOC/Ie AaTyMa CBOIIOBA KAMaTHUX CTOMA.

Cmaska XeyuHea — KomnoHnenma kamamHe cmone

Jleo npoMeHe KaMaTHe CTOIe KOjU je IpeAMeT XelIUHra je IpoMeHa:

KpesuTHe KOMIIOHEHTe KaMaTHe CTOIe Koja ce Mmaha Ha M3HOC TJIaBHUILE KOjU Ce MHBECTHPA UJIM KOMe Ce IMOHOBO
oApebhyje LleHa U KOju je jeJHAK KPeUTHOM PU3HUKY KOjU je CBOjCTBEH 3a CBON KaMmaTHe cTome. To je Aeo KamMaTHe
CTOTIe Ha UHBECTHIIHjy KOjH je jeAHAK MHJEKCy KaMaTe y CBOIy KaMaTHe CToIe, kao wTo je LIBOR, n

KoMnoHeHTe KpHUBeE IIPUHOCA KaMaTHeE CTOoIle KOja je jeaHaKa nepuoay nmoHOBHOT oapeana}ba Ll€Ha y CBOIly KaMaTHe
crone KOjl/l je Ha3Ha4€H KaO UHCTPYMEHT XeLIUHTa.

Cmaexka xeyuHea - Ilepuod xeyuHza

[leprof M3/10’)keHOCTH TPOMEHAaMa KaMaTHE CTOIle Ha 1e0 U3/I0KeHOCTH TOKOBAa FOTOBHHE KOjH je MpeJiMeT Xe[IMHTa:
[lepuog ox JaTyMa Ha3HayaBawa |0 JaTyMa IOHOBHOT o/ipehuBamba IleHa CBONA KaMaTHe CTOIle KOjUu ce JieliaBa y
TPOMECEYHOM NePHUOAY ¥ KOM Ce, aJld He paHuje, oAUrpana npeiBuheHa TpaHcakuuja, 1

tberoBu edekTH 3a nMepuo/ NOLITO Ce OAUrpajy npejBruheHe TpaHCaKLYje je jeiHAK NepUOAY NMOHOBHOT oApehuBama
LleHa CBOIIa KaMaTHE CTOIIe.

BakHO je NpU3HaTH Jia ce CBOIIOBMMA He BPLIU XELIMHT pHU3KKa 0/i TOKOBA TOTOBHHE 3a je/IHY HHBECTULHjY
TOKOM YHTAaBOI NlepHo/ia Baskera. CBONIOBY Cy Ha3HAYeHU Kao XelJMHT pU3HKa TOKOBAa F'OTOBUHE 0O/
pa3/IMYMTHUX HHBECTHUIMja U IOHOBHUX oJipehrBama lieHe IJIaBHUIIE KOje ce BPILE Y CBAKOM NEePUOAY
MOHOBHOT o/ipehuBatba LieHa CBONI0BA TOKOM HKHUX0BOT YMTABOT IIEPUO/ia BaxKetba. CBOMOBH BpILE XEUHT
caMo HapacJie KaMaTe HacTaJjle y IpBOM IEPUOJY IT0C/Ie peuHBecTUpara. OHU Bpllle Xe[UHT YTHIAj TOKOBA
TrOTOBHHE KOjH je pe3yJiTaT IpOMeHe KaMaTHUX CTOIlA KOja HacTaje CBe /10 IOHOBHOT oA pehrBama 1ieHa
cBormna. M3/10xeHoCT MpoMeHaMa cTola 3a Iepro/, 0/ TOHOBHOT o/ipehuBama LieHe CBoMa /10 JaTyMa
peuHBecTHpaba IPUJIMBA FOTOBHUHE KOje je IpejMeT XelIMHIa WJIK 10 IOHOBHOT oAipehrBama LieHa
cpeJicTaBa ca BapHjabUJIHOM CTONIOM HHje pejMeT xeljuHra. Kajja ce moHoBo ofjpebyje 1jeHa cBona, kamaTHa
cTorma cBora je $pUKCHa J10 ciefieher faTyMa MOHOBHOT oJjpehuBama 1ieHa u oJipehyje ce mpupacT HeTO
M3MUpema o cBona. CBaka MpoMeHa KaMaTHHUX CTOIA HOC/Ie JaTyMa KOjy yTHYe Ha U3HOC IPUJIMBA
rOTOBHHE O/l KaMaTe HUje BUIlle IpeJMeT Xe|IMHIa 33 CBPXe PauyHOBOJCTBA.

umesu HasHauasarsa

PasmaTpama cucrema

JlocTa 3axTeBa 3a npahemeM U KEbUTOBOJICTBEHOM eBU/IEHI[HMjOM je eJIMMUHHUCAHO Ha3HayaBambeM CBAKOT
NOHOBHOT o/ipehuBaba LieHa CBONa KaMaTHE CTOIe Kao XeIMHIa PU3UKa TOKOBA TOTOBUHE 0[] TpeBUheHnx



perHBecTHpaba PUJINBA TOTOBHHE U IOHOBHOT oJipehMBama [jeHa CpeJicTaBa caMo Ta /leo Tpajamba THUX
cpeacrasa. [locta npahemwa u KibUroBoAcTBa he 6UTH MOTPe6GHO aKO Ce CBONIOBH yMECTO TOra 6yay
Ha3Ha4yaBaJIM Kao XE[IUHT pU3HKa 0] TOKOBAa FOTOBHHE 0O/ IpeiBUheHHUX HHBECTUPaka IJIaBHULE U
MOHOBHOT ofjpehrBama IjeHa Cpe/icTaBa ca BapUjabUJIHOM CTOIIOM TOKOM YUTABOTl MIEPHO/IA TPajarba TUX
cpefcTaBa.

OBOM BpCTOM Ha3HavyaBamwa u3berasa ce Bohemwe eBU/IeHIMje 0 J00MIMMa U TyOUI[MMa MPU3HATHUM Y HETO
MMOBHHH /KaNKTaJly M0C/e HacTaHKa npeaBuheHux TpaHcaknuja (MPC-JC 29.108 u MPC-JC 29.109) 3aTo
LITO je le0 pU3MKa TOKOBA FOTOBMHE KOjU je IpeJMeT XelIMHIa OHaj leo Koju he ce pekiacudUKOBaTH U3
KanuTajaay cyQUuUUT Uau epULUT y NepUoAy KOjU caefy 0AMax ocje npejBuheHux TpaHcaKLja Koju
O/ITOBapa MepuoJUYHUM HETO TOTOBUHCKHUM U3MHUpekUMa cBoma. /la je XellMHroM Tpe6asio HOKPUTH YUTAB
NepuoJi Tpajakha CTeYeHUX CPeCTaBa, 610 OM HEOMXO/JHO TOBE3aTH o/ijpeheHu cBON KaMaTHe CTOIIe ca
Cpe/CTBOM Koje ce cTu4e. AKo je mpe/iBUheHa TpaHCaKLMja aKBU3UIMja UHCTPYMeHTa ca UKCHOM CTOIIOM,
dep BpeJHOCT CBOMA KOjUM Ce BPLIM XeLIUHT TpaHCaKIyje 6 ce MpHU3Haaa y cyuLUUT uau eduLuuT Aa o6u ce
KOpUT'0Bao NPHXOJ 10 OCHOBY KaMaTe Ha Cpe/ICTBO Ka/ia ce BpLIM NpU3HaBake NPUX0/a 10 OCHOBY KaMarTe.
OHpa 64 cBOIl MOPao Jia ce 3aBPILIU HUJIU Jla ce TOHOBO HAa3HA4M y APYTrH OJHOC XelIUHTa. AKo je npejBubheHa
TpaHCaKI¥ja aKkBU3HUIHMja CPe/CTBA Ca BAapHjaGUJIHOM CTOIOM, CBOII OM Ce HACTABHO y TOM OJJHOCY XEeIIMHTa,
ayiv 64 Mopao Ja ce MpaTH A0 CTeYEHOT CPeJCTBA TAKO Jia OM CBU U3HOCH pep BpeJHOCTH 0/ CBOMa
NPU3HATH Y HETO UMOBHUHH /KAl TaJy MOTJIY J]a Ce peKIacuPUKYyjy U3 KauTana y CYQULUUT MU JePULuT
1ocJie HaKHa/iHe MPo/iaje cpesCTBa.

Takobe ce u3beraBa ¥ HeONXOJHOCT NIOBe3HMBaka OUJIO KOT Jies1a pep BpeAHOCTU CBOIA KOju Cce IpU3Haje y
HeTO UMOBUHU/KaNUTay ca Cpe/ICTBUMA ca BapUjabUJIHOM CTONOM. Y CKJIaJly ca TUM, HeMa Jiena dep
BpeJHOCTU CBOIA KOjH je MPU3HAT ¥ HETO MMOBUHHU/KaNlUTaly, a KOju Tpeba Jja ce mpu3Ha y cyQuLUT WU
JeduiuT nocsie HacTaHKa npeBUleHe TpaHCAKLMje UM TI0CJIe TPO/iaje CPe/iCTBA Ca BapUjaOUJIHOM CTOIOM.
OBa BpcTa Ha3HavaBamwa Takohe Z103Bo/baBa GJIEKCUOUIHOCT NPU O/JTyYUBaky KaKo Jla Ce pEMHBECTUPAjY
NPUJIMBY TOTOBUHE Ka/ia HacTaHy. [IoIITO ce pU3UK KOjH je IpeAMeT XelIMHTa OHOCH CaMo Ha jeflaH MepHOJ
KOjU oZiroBapa nepro/ly IoHOBHOT ofpehrBama LieHa cBolla KaMaTHE CTOIle Ha3HauYeHOT Kao UHCTPYMEHT
XelWHTa, HUje MOTPeOHOo yTBPAUTU IPUIMKOM Ha3HavyaBaa /Jia Jik e ce TOKOBH rOTOBUHE PEMHBECTUPATH
y cpeAcTBa ca GUKCHOM WUJIM BapUjaGUJIHOM CTONOM WJIU OJPEeUTH Ha JaTyM Ha3HauyaBaka Tpajarbe
Cpe/cTBa Koje Tpeba /ia ce CTEKHe.

PasmaTpama epeKTUBHOCTU

HeedekTUBHOCT ce cMawyje Y 3HaYajHOj MepU Ha3HAauYaBambeM oJipeheHor Jiesia U3/10’%KeHOCTH TOKOBa
TOTOBUHE Kao MpeJMeTa Xe[IUHTa.

. HeedekTuBHOCT 360T KpeAUTHUX pasJynka u3Mehy cBona KamMaTHe CTOIe U TpeABUhEeHOT TOKOBa
TOTOBUHE KOjU je IpeAMeT XelIMHTa Cce eJJMMUHMIIEe Ha3HaYaBakheM pU3MKa 0/ TOKOBA TOTOBHUHE KOjH je
npeAMeT XelIMHIa Kao pU3MKa KOjUu ce MOXKe IPUNIMCcAaTh IpoOMeHaMa KaMaTHHUX CTOMa Koje o/ roapajy
CTOIaMa CBOjCTBEHUM 3a CBOII, Kao 1ITO je AA kpuBa ctomne. OBa BpcTa Ha3HavyaBama Clipeyana Jja ce
MpoMeHe Koje Cy pe3yJITaT poMeHa KpeJUTHUX pacloHa CMaTpajy HeePeKTUBHHUM.

. HeedekTuBHOCT 360T Tpajawa pa3/ivKa U3MeDy cCBONa KAMaTHE CTOIE U TpeABUhEeHOr TOKa TOTOBUHE
KOjU je IpeMeT XelIMHTa Ce eJIMMUHUIY Ha3HaYaBalkeM pU3MKa 0/l KAMaTHHUX CTOIA KOjU je mpeAMeT
XelIMHIa Kao pU3KKa KOjU ce 0JHOCU Ha IPOMEHe Jiesla KpUBe pUHOCa Koja oiroBapa epuoy y KoM ce
Jlesly ca BapHjabUJIHOM CTOIIOM CBOIIA KaMaTHe CTOIle TOHOBO ofpeDhyje neHa.

. HeedekTuBHOCT 360T IpOMeHa KaMaTHe CTOIIe Koje ce JieliaBajy usMmelhy faTymMa NOHOBHOT
oApebuBama LleHa cBoIla KaMaTHe CTOIle U JaTyMa pe/BUheHrX TpaHCaKLMja Ce eJIMMUHMUILE jeJHOCTaBHO
THMe ILITO Ce 3a Taj BpeMEeHCKU NepHo/; He BpIIM XeUHT. [lepro/ o moHOBHOT o/ipehnBama LieHa cBoma U
HacTaHak npejBuheHNX TpaHCaKIMja y Nepruoy ofMax [ocje MIOHOBHOT oipehuBamba 1ieHa CBoIa ce He
LWITUTH XeguHroM. CTora, pas/uka y JaTyMHUMa HeMa 3a pe3yJ/iTaT HeepeKTUBHOCT.

PauynosodcmeeHa pasmamparea

MoryhHocT kBanupuKOBamka 3a PpAYyYHOBOJCTBO XelIMHTa KopullhemeM OBJle ONIMCaHe MeTO/0JI0THje ce
3acHHUBa Ha oApea6ama IAS 39 1 Ha TyMauemrMa TUX 3axTeBa. Heke 0/ 0BUX 04pei6U Cy OlMCcaHe y
oaroopy Ha [lutame F.6.2, Pazamamparea pauyHogodcmea xeyuHaa kada ce pusukom o0 KaMamHux cmona
ynpassa no Hemo ocHosu. Heke fofjaTHe ofjpe/ioe U TyMaderwa ce MOory npoHahu y a/beM TEKCTY.

XelWHT JeJia U3J0XEeHOCTHU PHU3HWKA

MoryhHocT yTBphuBama M Bplliemna XelMHIa caMo Jiejla U3JI0O)KEHOCTH PU3MKY TOKOBA TOTOBUHE KOjU je
pe3yJTaT peHHBeCTHLMje TOKOBAa TOTOBUMHE MWJM IOHOBHOI oJpehuBama IleHa MHCTpyMeHaTa ca



BapHjabuIHOM cTOonoM ce Moxke Hahu y MPC-JC 29.90, a npoTyMayeHa je y oaropoprma Ha [lutama F.6.2.(k),
F.2.17, Xeyune ca deaumuvunum mpajareem.

XEQI/IHI‘ BUNIECTPYKUX PU3IHUKA HOMOhy 'EQHOI‘ HWHCTPYMEHTA

MoryhHoCT Ja ce Ha3Ha4yd jelaH CBON KaMaTHE CTONE Kao XEMHI M3JI0)KEeHOCTH TOKOBa T'OTOBHUHE
KaMaTHUM CTOllaMa Koje Cy pe3yJaTaT Pa3JUYUTUX peMHBeCTHpamwa NPUJIMBAa FOTOBUHE WUJIM NOHOBHOT
onpebhuBama 1jeHa cpe/icTaBa ca BapHjaOUJIHOM CTOIIOM KOjH HAcTajy TOKOM Tpajara CBOIA je YCTaHOBJbeHa
y MPC-JC 29.85, a npoTymaueH je y oaroBopy Ha [lutamwe F.1.12, XeyuHz suwie od jedHe spcme pusuka.

XEQI/IHI‘ CJIMYHUX PU3HKA Y HOQTQQEJBY

MoryhHocT za ce ofpenu npeiBubheHa TpaHCcaKLMja Koja je mpeAMeT XE[IMHIa Kao /1e0 U3JI0)KEHOCTH TOKOBa
roTOBUHE KaMaTHHUM CToOIlaMa 3a /leo Tpajarhba MHBECTHULMje Y3pOKyje uclaaTe KaMaTe 6e3 oApehuBama Ha
JlaTyM Ha3HayaBaka OYEeKHBAHOI Tpajamka MHCTPYMEHTa M Tora JAa JiM ce OoH Iaha mo QUKCHOj WM
BapHjabUJIHOj CTOIHU je YyCTaHOBJ/beHA y ofroBopy Ha [lutame F.6.2(11) koju ozapebyje fa ctaBke y nopTdesby
He MOpajy 00aBe3HO J1a UMajy UCTY YKYIHY U3JI0)KEHOCT PU3HUKY, IO YCJIOBOM Jla OHE UMajy UCTH PU3HK 3a
KOjU Cy Ha3Ha4Y€eHe Kao pegMeT XeIUHTa.

062CTaBJ’ba]—be XEIIMHTa

MoryhHocT fa ce HasHauM npejBubheHa TpaHcakLyja (M3JI0X)KEHOCT TOKOBA IOTOBUHE MHBECTUIUje WU
MOHOBHO oJpehuBame IieHa HacTajJo Mocje JaTyMa INOHOBHOI ojpehuBama lLieHa cBoma) Kao npeaMmeT
xelvHra je gata y MPC-JC 29.112 koju ce 6aBu 00ycTaB/bakheM XelIUHTa. [lok Jleo npefBuheHe TpaHCaKLUje
BUIlle HUje MpeJMeT XelIMHIa, CBOIl KaMaTHe CTOIle ce He Ha3HayaBa IOHOBO, U OH HacTaB/ba Ja 6yne
MHCTPYMEHT XelJMHTa 3a MpeocTajle TpPaHCaKLMje y HU3Y Koje ce HHUCY joml goroause. Ha mpumep,
NpeTNoCTaBUTE /ia je CBON KaMaTHe CTOIle KOjU MMa IPeocTasio Tpajame 0/ jelHe roJjiHe 610 Ha3HA4YeH Kao
XelIMHT HU3a O/l TPU TpoMeceYHa PeMHBeCTHpamka TOKoBa roToBuHe. Ciefehe npegBuheHo peHBeCTHpabe
TOKOBa rOTOBMHE Ce JielllaBa 3a TpU Mecela. Kajja ce moOHOBO oJijpe/iu IleHa CBOIla KaMaTHe CTOIle 3a TPHU
Mecella 10 Ta/la aKTyeJIHOj BapujabUJIHOj cTonH, PUKCHA CTONA U BapUjabUIHA CTOMA CBONA KaMaTHE CTOIe
MOCTajy MO3HATe W BUIle He 06e36ehyjy 3amTuty xeyuHrom 3a ciaefeha Tpu Mecena. Ako ciefeha
npe/BUbheHa TpaHCAKIMja He HACTaHe 3a TPU Meceld U JleceT JlaHa, ileCeTOAHEBHU NIEPU O/, KOjH OCTaje Mocye
MOHOBHOT O/ipeh1Barba IleHa CBONla KaMaTHe CTOlle HUje IpeMeT XellMHra.

F.6.4 Pa4yyHOBOJCTBO XelIMHra: NIpeMHja Wiy JUCKOHT Ha ¢opBapA AeBU3HH YTOBOP

dopBapa AeBHU3HM YTOBOP je Ha3HAYeH Kao MHCTPYMEHT XelIUHIra, Ha IPpUMep, Y XelIUHT'Y HETO
MHBeCTHULMje y MHOCTPAHO NocJioBame. /la Jid J03B0/beHO BPIIUTH aMOPTHU3aLHjy AUCKOHTA WIH
npemuje Ha ¢opBapA AeBU3HHU YTOBOP y CyPUIUT UK AePULUT TOKOM Tpajama yrosopa?

He. I[IpeMuja wiau AucKOHT Ha ¢opBaph AeBH3HU yroBOp Ce He MOXE aMOPTHU30BaTH Y CYQUIHUTY WJIH
nepunuty mo MPC-JC 29. /lepuBaTu ce yBeK oAMepaBajy Mo ¢pep BPEeIHOCTH y U3BEIITAjy 0 PUHAHCHjCKO]
no3uuuju. Jlo6UTaK UM ryGUTaK KOjU je pe3y/aTaT npoMeHe ¢ep BpeJHOCTH GOopBap/ eBU3HOT yroBopa ce
yBEK H3BelITaBa y cybuuuty uad Aepuuuty ocuM ako ¢opBapj [eBU3HHW YroBOp HHUje Ha3HA4YeH U
epeKkTUBaH Ka0 UHCTPYMEHT XEIIMHTa yV XeIMHI'Y TOKOBAa 'OTOBUHE WUJIM Y XEIMHTY HETO WHBECTUIIHje Y
MHOCTPAHO MOCJOBake y KOM CJay4yajy ce edeKTUBHU Je0 JAOOUTKA WM TyOWTKAa NpU3HAje y HETO
MMOBHHH /KanuTady. ¥ TOM CIy4ajy, I3HOCH NPU3HATH y HETO UMOBUHH /KAMUTAJNy Ce MPU3HAjy V cyPUIUT
WY 1eQULMT KaZja HacTaHy 0yAyhu TOKOBU TOTOBHHE KOjHU CYy MPEJMeT XeIMHIa UJIU Tocje 0Tyhema HeTo
MHBECTHUIIMje, 3aBUCHO OJ1 Tora mTa Bulle ojaroBapa. Ilo MPC-JC 29.84(0), esieMeHT KaMaTe (BpeMeHCKa
BpeAHOCT) ¢pep BpeHOCTH GOpBap/| yroBopa MOXKe /1a Ce UCK/bYUH U3 Ha3HaYaBaka OJJHOCA XeIUHTa. Y TOM
C/Iy4ajy, IpoMeHe y Jiesly ejeMeHTa KamaTe ¢ep BpeJHOCTH $opBap/, AeBHU3HOT yroBopa ce MPHU3HAjy Y
cyduuuTy unm 1epunuTy.

F.6.5 MPC-JC 29 u MPC-]JC 4 - XeyuHr ¢ep BpeJHOCTHU CpeAcTaBa

Koja ce ogMepaBajy 1o Ha6aBHOj BpeJHOCTH

AKko je 6yayha npojaja 6poJa Koju ce KilbH>KU N0 HCTOPUJCKOM TPOUIKY NpeAMeT Xe[MHTa
HU3JI0KEHOCTH J€eBU3HOM PU3HUKY IO OCHOBY JA€BU3HOT 3ajMa, Aa Jin MPC-]JC 29 3axTeBa Aa ce 6poj
NOHOBO O/MepaBa 360T NpOMeHa JleBU3HOT Kypca YaK U aKo je 0CHOBA 3a 0JjMepaBahe CpeiCTBa
HMCTOPHjCKH TPOWAK?

He. Y xeyuury ¢ep BpeJHOCTH, TIOHOBO Ce 0/jMepaBa CTaBKa XellMHra. MehyTuM, JeBU3HH 33jaM Ce He MOXe
KJIacuPpUKOBATH Kao XEUHT ¢pep BpeJHOCTU 6Po/a MOLITO OPOJL He CaJIp>KU HUjeJjaH JIeBU3HU PU3UK KOjU ce
MOKe 3ace0OHO0 0/[MepaBaTH. AKO Cy 33/I0BOJbeHU YCJI0BU pauyHoBoAcTBa xelinHra y MPC-JC 29.98, neBu3Hu



3ajaM MOKe J1a ce KJacupUKyje Kao XellMHT TOKOBA TOTOBUHE NpeiBMheHe Mpoaje y Toj CTpaHOoj BaJyTH. Y
XeIIMHTY TOKOBa TOTOBHUHE, CTaBKa XelIMHTa Ce He oiMepaBa [I0HOBO.

JeoI': OcTrasio

ri O6enodarusarse npomeHa gep epedHocmu

MPC-JC 29 3axTeBa Aa ce pUHAHCHUjCKA CPeACTBa KJIacuPUKOBAHA Kao Pacno/IoKMBa 32 NPOJajy U
duHaHCHjCcKa cpeAcTBa U 06aBe3e Mo pep BPpeJHOCTH KPO3 CYPUIUT WU JePUIUT IOHOBO
oJMepagajy no ¢pep BpesgHocTu. OcuM ako PUHAHCHjCKO cpeACcTBO UM GUHAHCUjCKAa 06aBe3a HUCY
Ha3HAaYeHM Kao HHCTPYMEHT Xe[IMHra TOKOBA rOTOBUHE, MpoMeHe ¢ep BpeJHOCTHU 3a CPe/JCTBA U
o6GaBe3e no ¢pep BpeAHOCTU Kp03 cyQUIUT WM AePHIUT ce U3BELITABAjy y CyQUIUTY WIH AePULUTY,
anmpomMeHe ¢ep BpeJHOCTH 3a PUHAHCHjCKa CpeACTBA PACOI0KUBA 32 MPO/ajy ce U3BelITaBajy y
HeTo MMOBHHHU/KanuTaiy. Koja o6e10gamuBama cy noTpeGHa y morJjieAy u3Hoca npoMmeHa ¢ep
BpeJHOCTH TOKOM M3BelITajHOT nepuoja?

MPC-JC 30.23 3axTeBa Ja ce Aa ce o6esio/laHe CTaBKe NMPUX0/a, pacxo/ia U Ao6UTakKa U ryouTaka. OBaj 3axTeB
o6esioflalkbBakba 00yXBaTa CTaBKe MPUX0/Ia, pacxo/a U N0OHUTaKa U ry0UTaKa Koje HacTajy HAaKOH OHOBHOT
oZiMepaBamwa o ¢pep BpeHOCTU. CTOra, eHTUTET BPILIM 00e/0/abuBamka NpoMeHa pep BpeHOCTH, NpaBehu
pa3/iuKy u3Mehy npoMeHa Koje ce IpU3HAjy y CyQUIUTY WIU feQULUTY U IPOMeHa Koje ce IPU3HAjy y HETO
MMOBHMHH/KanuTasly. Jla/be palrdiamaBame ce 06e36ehyje 3a npoMeHe Koje ce 0JHOCe Ha:

(a) CpefzcTBa pacnoJioxuBa 3a IpoJajy, Nprukasyjyhu 3ace6Ho U3HOC A,0OUTKA MU TYOUTKA IPU3HAT y
HeTO MUMOBHMHU/KalKUTaLy TOKOM IIEPHOJAa U U3HOC KOjH je MPU3HAT y CyPUIUT UM JePULIUT 3a Taj IepUOJ;
(6) duHaHcHjcKa cpecTBa UM GUHAHCHUjcKe 06aBe3e o ¢dep BpeJHOCTH Kpo3 CyGUIUT UK AeDULUT,

npukasyjyhu 3ace6Ho oHe npoMeHe $ep BpeAHOCTH GUHAHCHjCKUX Cpe/iCTaBa WM GUHAHCHU]CKHX 06aBe3a
(i) Ha3HaUYeHUX TAKO HAKOH MOYETHOTr NTpHU3HaBama M (ii) ki1acupukoBaHUX Kao OHA Koja ce ApKe 3a
TproBame y ckjaay ca MPC-JC9; u

() WHCcTpyMeHTe XelIuHTa.

MPC-]JC 30 HUTH 3axTeBa HUTU 3abpamyje ob6esio/jatbiBabe KOMIIOHeHaTa nNpoMeHe ¢pep BpeJHOCTH IpeMa
Ha4yMHY Ha KOjU Cy CTaBKe KJacupUKOoBaHe 3a UHTepHe HaMeHe. Ha npuMep, eHTUTeT Moxxe Jja ojjabepe Aa
06esi0oAaHU 3acebHO MpoMeHy dep BpeJHOCTH OHUX JiepuBaTa Koje y ckiagy ca MPC-JC 29 kaTeropuile kao
OHE KOjH Cce JipKe pajiv TProBama, aJld UX eHTUTET KIacuPHKyje Kao e0 aKTUBHOCTH yIIpaB/bakba PU3UKOM
BaH nopTtdesba TPropama.

[Topex Tora, MPC-JC 30.10 3axTeBa 06e/10fabNBakbe KEbUT'OBO/ICTBEHUX BPEJHOCTH GUHAHCHjCKUX
cpeAcTaBa UM QUHAHCHjCKUX 06aBe3a o ¢pep BpeJHOCTH Kpo3 CyGUIUT UK AedULIUT, Y3 3ace6HO
npuKa3suBame: (i) Tako Ha3HauYeHUX HAKOH NI0YeTHOT NpU3HaBama U (ii) OHUX Koja ce Ap>Ke paZiy TProBamwa y
ckJsagy ca MPC-JC 29.

r.2 MPC-JC 29 u MPC-JC 30 PauyHOBOACTBO XelIMHra:

U3BellITaju 0 TOKOBMMa roTOBUHE

Kako Tpe6a fa ce k1acuduKyjy y M3BelliTajuMa 0 TOKOBUMA rOTOBUHE TOKOBU FOTOBHHE KOjH HACTajy
0/l UHCTpYMeHaTa XelJuHra?

TokoBY rOTOBHHE KOjH HACTajy O/ MHCTPyMeHaTa XelJMHTa ce KJacCuUKYjy Kao [10CT0BHE, UHBECTULIMOHE
W11 GYHAHCHjCKe aKTUBHOCTH, HAa OCHOBY KJacudHUKallkje TOKOBA TOTOBUHE KOjU HACTajy OJf CTaBKe
xenuHra. Jlok repmuHosoruja y MPC-JC 30 Huje axxypupaHa Jia ce noaygapa ca MPC-JC 29, knacudukanuja
TOKOBA TOTOBHHE KOjH HACTAjy O/ MHCTPyMEHAaTa XelJMHTa Y U3BellTajiMa 0 TOKOBMMaA rOTOBUHE Tpeba /ia
6yZe y ckiaAy ca ki1acupUKaLHjoM TUX MHCTPyMeHaTa Kao MHCTpyMeHaTa xeluHra no MPC-JC 29.



UnycTpaTUBHU NpUuMepu
Osu npumepu npame, aau mHucy deo MPC-JC29.

XeyUHI KaMaTHe CTOIe pu3uKa 3a noptde/b UMOBHHE U 06aBe3a
IE1. 1.janyapa 20x1. rogune, EHTUTET A ueHTUPUKYje MOpTdesb KOjU Ce CaCTOjU O CPe/iCTaBa U
06aBe3a YMjU PU3UK 0J] KAMAaTHHX CTOMA JKeJIU Jja 3alITUTH XelJUHroM. 06aBe3e 06yxBaTajy AeNOHOBaHe
obaBe3e Koje ce MOTy NOTPaXKMBATH U KOje JIEMOHEHT MOXe /1a MOBY4Ye OUJI0 Ka/ia 6e3 npeTXo/iHe HajaBe. Y
CBpXe ynpaB/bakba PU3UKOM, EHTUTET CMATpa CBe CTaBKe Y NopTdesby cTaBKaMa ca GUKCHOM CTOIIOM.
IE2. Y cBpXe ynpaB/batba pU3UKOM, EHTUTeET A aHanu3upa cpesicTBa U 06aBe3e y nopTdhesby y
BpPEMEHCKUM IepHoiuMa MOHOBHOT o/ipehrBama 1ieHa Ha OCHOBY 0YEKHMBAHUX JJaTyMa IOHOBHOT
oapebuBama neHa. EHTUTET KOpUCTH BpeMeHCKe IePUO/ie HA MeCEYHOM HUBOY U IJIaHWpA CTaBKe 33
cnepehux net roguHa (To ject uMa 60 3aceOHUX MeCeYHUX BpeMeHCKUX nepuo/a) CpeacTea y noptdesby cy
cpeAcTBa Koja ce Mory miahaTtu yHanpe/ ¥ koja EHTUTeT A nyiaHMpa y BpeMeHCKe EPUO/ie HA OCHOBY
OYeKMBaHUX JaTyMa Mahawa yHanpe[, TUMe IITO [JIaHWpa NMPOLIeHAT CBUX CPE/ICTAaBa, A He MojeJUHAYHUX
CTaBKH, y CBaKU BpeMeHCKHU nepuos. [lopTdesb Takohe o6yxBaTa o6aBe3e Koje ce MOTY OTPAXKMUBATH 3a Koje
eHTUTET 04YeKyje, Ha OCHOBY nopTdesba, Aa 6yay ucniaheHe y uHTepBasy usMmelhy jeJHOr Mecelia U eT
ro/ijHa Y, y CBpXe yIlpaB/bakba PU3UKOM, Cy IIJIaHUPaHe 3a BpeMeHCKe Nepuo/e o Toj OCHOBU. Ha ocHOBY
oBe aHa/M3e, EHTUTeT A o/i/1ydyje KOju U3HOC XKeJlH ja IO BPrHe XeIMHTY ¥ CBAKOM BPEMEHCKOM IIEPUOAY.
IE3. OBaj mpumMep ce 6aBU caMO BpeMEHCKHUM epUOI0M IOHOBHOT o/ipehuBama ljeHa KOju UCTUYE Y BpEMEHCKOM
nepuoAy oJ, TpU Mecela, TO jeCT BpeMeHCKOM Mepuoy Koju focneBa 31. mapTa 20x1. roguHe (c/iMyHa npoueaypa 6u ce
NpUMeHUBasa 3a CBaku o/ 59 BpeMeHcKuUx nepuoja). EHTUTET A MMa nylaHupaHa cpefctsa o, 100 MUIMOHA H.j:

v o6aBese o/ 80 MUIMOHA H.j. y 0BOM BpeMeHCKOM Iepuo/y. CBe 06aBe3e ce MOTY UCIJIATUTH 110
MOTPaXKHbU.
[E4. EnTtutet A onsiydyje, y CBpxe ynpaB/bakba pU3UKOM, Ja MOJBPrHE XeIUHTY HETO No3uLujy of 20
MUJIMOHA H.j. U ¥ CKJIaJly ca TUM 3aKJby4dyje CBON KaMaTHe cTo™ 1. jaHyapa 20x1. roauHe 3a miiahamwe QUKCcHe
crore u go6wuja LIBOR (JloHaoHcka MehybaHKapcka cTomna), ca U3HOCOM IiaBHUIE o1 20 MUJIMOHA H.j. U
dUKCHUM TpajarbeM O/ TpU Mecela.

IE5. Ogaj mpumep cagp:xu ciesehe npeTnocTaBKe paJiy M0jeJHOCTaB/bUBaKA:

(a) KYTIOH Ha QUKCHY eTaIly CBOIIa je jefHaK GUKCHOM KYIOHY CPeJICTBA;
(6) KYTIOH Ha QUKCHY eTaIly CBOIIa 0CTaje MJaTUB Ha UCTe AATyMe Kao U KaMaTe Ha TO CPeJICTBO; U
() KaMaTa Ha BapujabuJIHy eTany cBona je fHeBHA ctona LIBOR-a. Kao pesysitat, untaBa npoMmeHa dep

BPeHOCTHU CBOIIA Ce jaB/ba caMo o/ QUKCHe eTalle, 3aTO LITO BapujabU/IHA eTala HUje U3JI0)KeHa IpoMeHaMa
dep BpeiHOCTH 360T IpOMeHa KaMaTHUX CTOIaA.
Y cnydajeBMMa Ka/ia OBe IpeTHOCTaBKe 3a [10jeJHOCTaB/bHBabe HUCY OJIpKUBe, jaBuhe ce Beha
HeedekTUBHOCT. (HeedeKTUBHOCT Koja ce jaBJba (a) MOXe Jia ce eJIMMUHHIIIe HA3HAYaBabeM Kao CTaBKe
XelIUHTa JieJla TOKOBA T'OTOBUHE 0/] CPE/ICTBA KOje je eKBUBAaJIEHTHO PUKCHO]j eTamu CBo1a. )
IE6. Takobe ce npeTnocTas/ba fa EHTUTET A TecTHpa eGeKTHBHOCT CBaKOT MeceLa.
IE7. ®ep BpeJHOCT eEKBHUBaJIEHTHOT CPe/CTBA KOje ce He MOe IulahaTu yHanpes oz, 20 MUJIMOHA H.j., Y3
3aHeMapuBame [IpOMeHe BPeJHOCTU Koje ce He MOTY IIPUIIMCATH KpeTamhHUMa KaMaTHe CToIle, y pa3/JIM4YuTUM
BpPeMEeHCKUM NepuoiMMa TOKOM NepHro/ia XelluHra je caefeha:
1. janyap 31.janyap 1.de6pyap 28.¢pe6pyap 31.mapt
20x1. 20x1. 20x1. 20x1. 20x1.
®dep BpeHOCT 20.000.000 20.047.408 20.047.408 20.023.795 Hyna
(cpeanctBo) (H.j.)

IE8. ®ep BpeJHOCT CBOMA y pa3/IMYMTa BpeMeHa TOKOM IepUo/ia XelIuHTa je ciefeha:
1. janyap 31.janyap 1.de6pyap 28.¢pe6pyap 31.mapt
20x1. 20x1. 20x1. 20x1. 20x1.
®ep BpeHOCT Hyna (47,408) (47.408) (23.795) Hyna

(o6aBesa) (H..)
Pa4yyHOBO/JCTBEHHU NMOCTYNAK
IEO. 1. janyapa 20x1. rogvHe, EHTUTeT A Ha3HA4YM Kao CTaBKY XellMHTa u3Hoc o/, 20 MUJIMOHA H.j.
cpe/icTaBa 3a TPOMECEYHU BpeMeHCKH nepuo/i. OH Ha3HA4YM Kao PU3UK KOjH je MpeAMeT Xe[IMHTa POMEHY
dep BpeIHOCTH cTaBKe xXellnHra (To ject 20 MUJIMOHA H.j. CpeJicTaBa) Koja ce MOXe NPUIHCATH IPOMeHaMa
LIBOR-a. OH je Takohe yckiaheH ca ApyruM 3axTeBUMa Ha3HayaBaka U3HETHUM y naparpaduma 99(a) u
AG162 oBor cTaHAapAa.
[E10. EHTHUTeT A Ha3HAa4YW Kao MHCTPYMEHT XeIIMHTa CBOIl KaMaTHe CTOIle onKcaH y naparpady IE4.



Kpaj meceya 1 (31. janyap 20x1. 200uHe)
[E11. 31.janyapa 20x1.roauHe (Ha Kpajy Mecenia 1) kaga eHTUTeT A Tectupa epeKTUBHOCT, LIBOR je
onao. Ha ocHOBy mpeTXo/JHOT UCKYCTBA ¥ Be3U ca lahaweM yHanpes, EHTUTeT A npouewyje Aa he ce, kao
nocjaeuna Tora, nahama yHanpes JoroAUTH Gp2Ke Hero LITO je MPeTXO0AHO NpolLekeHo. Kao pesyJrar,
MIOHOBO Ce MPOoLEYje U3HOC CPpeICTaBa IIJIAHUPAHUX 32 OBaj BpeMEeHCKHU Mepuo/, (UCK/by4yyjyhu HOBa
Cpe/ICTBa Koja Cy HacTaJla TOKOM Mecella) Kao 96 MUJIMOHA H.j.
[E12. ®ep BpeJHOCT Ha3HAYEHOT CBONA KaMaTHe CTOIe ca XMIOTeTUYKOM IJIaBHULIOM 0, 20 MUJIMOHA H.j.
je (47,408 H.j.) (cBOM je o6aBe3a).
IE13. EHTuTeT A M3pauyHaBa npoMeHy ¢pep BpeJHOCTH CTaBKe Xe[IMHTa, Y3UMajyhu y 063up NpoMeHy
MpolekheHUX UCILJIATA YHAIIPe, Ha cliefiehy HauuH:
(a) [IpBO, OH U3payuyHaBa MPOLeHAT [T0YeTHE MPOIeHe CPeICTaBa ¥ BpEMEHCKOM IePUOY KOju je 610
npeameT xentuHra. OBo je 20 npoueHaTa (20 MusivoHa H.j. + 100 MusnoHa H.j.).
(6) Jlpyro, oH npuMemyje oBaj mpoiieHaT (20 nmpoiieHaTa) Ha CBOjy U3MEHEHY NMPOLIEHY U3HOCA y TOM
BpeMeHCKOM IepuoAy (96 MUJIMOHA H.j.) Aa U3payyHa U3HOC KOjH je CTaBKa XelIMHTa Ha OCHOBY CBOje
n3MemeHe npoueHe. OBo je 19,2 MuiMoOHa H.j..
() Tpehe, o u3payyHaBa npoMeHy ¢pep BpeJHOCTU OBE U3MEHEHE NPOLieHe CTaBKe xeuHra (19,2
MUJIMOHA H.j.) Koja ce Moxke mpunucatu npomeHama LIBOR-a. OBo je 45.511 H.j. (47.408 x (19,2 munuoHa / 20
MUJIMOHA)).
[E14. EnTuTteT A Bpiuu ciefieha pauyHOBO/ICTBEHA KIbXKEHA KOja ce 0ZJHOCE Ha OBaj BPEMEHCKHU MepUo/;:
F'oToBHHa 172.097
Cyduuut unu feduuuT (Ipuxon of kamMarTe) 172.097
IIpusHasare kamame dobujeHe 00 usHoca Koju je npedmem xeyuHaa (19,2 munuona)
Cydunut nnu gedunut (pacxog og kamate) 179.268
CydunuT nnu gedunut (Ipuxos o KaMmaTe) 179.268
['oToBHHa Hyna
IIpusHasare kamame dobujeHe u ucnaaheHe 3a ceon Ha3Ha4eH
KAdo UHCMpymeHm xeyuHea
Cyduuut unu feduuur (ryoutak) 47,408
JepuBaTHa o6aBe3a 47,408
IIpusHasarse npomeHe gep spedHocmu ceona.
3ace6Ha JUHHjCKA CTaBKa
y U3BeIlTajy 0 GUHAHCH]jCKOj MO3ULHjH 45,511
CybunuT nnu gedunut (Fo6UTaK) 45,511
IIpusHasarbe npomene gep epedHocmu U3HOCaA Koju je npedmem xeyuHead.

IE15. HeTo pesyaTaT y 6ujiaHcy ycnexa (MCK/bydyjyhu NpUXOJ M pacxof, oJ KaMaTe) je Ja ce NMpU3Haje
ryoutak of (1.897 H.j.). OBo mpexacTaB/ba HeeDeKTHBHOCT Y OJHOCY XEIIMHTa Koja ce jaB/ba 360r
pOMeHe NPOoLeheHNX AaTyMa Itahama yHanpen.

ITouemak meceya 2

[E16. 1.¢ebpyapa 20x1.roauHe EHTUTET A Ipo/ia 1€0 CBOjUX CPE/ICTABA Y PA3JIUYUTHUM BPEMEHCKUM
nepuoauMa. EHTUTET A M3padyHaBa /ia je npoJjao 8 uesux v 1/3 npoueHaTa YuTaBor nopTdesba cpeicTaBa.
3aTo LITO Cy cpesicTBa 6UJIa aJoljMpaHa Ha BpeMeHCKe [lepHo/ie aJI0OKalujoM IpoLieHTa cpeficTaBa (a He
nojeJMHAaYHUX CpeJiCTaBa) 3a CBAaKU BpeMeHCKH Ilepuos, EHTUTET A oApeDhyje 1a oH He MoKe /1a TOTBPAU 3a
Koje ofipeheHe BpeMeHCKe IlepHo/ie Cy IpoJaTa CpefcTBa 6u/a naHupaHa. CTora OH KOPUCTH CUCTEMaTUYHY
Y pallMOHaJIHy OCHOBY ajiokauyje. Ha 0OCHOBY YMibeHHUIle [Jia je NPOJao penpe3eHTaTUBaH [leo CpeJicTaBa y
noptdesmy, EHTUTET A asonypa npo/ajy npornoprydoHaJHO TOKOM CBUX BpEMEHCKUX [Teproja.

IE17. Ilpema oBoj ocHOBH, EHTHTET A n3padyyHaBa jia je mpozao 8 nesux u 1/3 nporeHarta cpeicTaBa
aJIONMpPAaHUX Ha TPOMECEeYHU BpeMEHCKU NTepHOo/, TO jecT 8 MUIMOHA H.j. (8 nesux 1 1/3 npoueHara og 96
MuIMoHa). Jlo6ujenu npuxof oz 8.018.400 H.j. jenHak je dep BpejHOCTH cpefcTaBa- [locsie npecTaHka
NpU3HaBamwa cpejcTaBa, EHTUTeT A Takobhe yKkJlawa U3 3aceGHe JIMHUjCKe CTaBKe U3BellTaja 0 GUHAHCHjCKO]
NO3ULMjH U3HOC KOjU NpeJiCTaB/ba NIPoMeHy ¢ep BpeJHOCTH CpeAcTaBa Koja cy IpeJiMeT XelIMHTa U Koja Cy
caja nmpozaata. OBo je 8 nesiux u 1/3 npoljeHaTa YKyIHe JIMHUjCKe CTaBKe y 6uaHcy o 45.511 H.j., To jecT
3.793 H,j..

[E18. EnTuTeT A Bpuu ciefieha pauyHOBO/ACTBEHA KIbIKEHA 33 TPU3HABaKE IPO/iaje CpeicTBa U
yKJIamake Jlesia 6uaaHca y 3acebHOj JMHU)CKOj CTABKU U3BEIITaja 0 PUHAHCH]CKO]j TO3ULIHjH.



l'oToBHHa 8.018.400

CpencTtBo 8.000.000

3ace6Ha JIMHUjCKA CTaBKa

V U3BeLUTAjy 0 PUHAHCHjCKOj MO3ULIUjU 3.793

Cyduuut unu geduuuT (o6UTaAK) 14.607
IIpusHasarbe npodaje cpedcmea no gep 8pedHocmu u
npusHasarse dobumka nocse npodaje.
3aTo WITO Ce MpOMEHa U3HOCA CPe/iCTaBa He MOKe IPUIMCAaTH NPOMEeHU KaMaTHe CTOIIe Koja je npeJMeT
XelIMHTa He jaBJ/ba ce HeePEKTUBHOCT.
IE19. EnTuTeT A cazia uMa 88 MuinoHa H.j. cpeActaBa 1 80 MUJIMOHA H.j. 06aBe3a y 0BOM BPEMEHCKOM
nepuogy. CTora je HeTO U3HOC KOju EHTUTET a »keJiu Aa NoABprHe XeLUHTy caZila 8 MUJIMOHA H.j. H, y CKJIaLy
ca TUM, OH Ha3Ha4yaBa 8 MUJIMOHA H.]. KA0 U3HOC Xe|IMHTa.
1E20. EHTUTET A 0A/1y4M 1a KOPUTYje UHCTPYMEHT Xe[IMHI'a Ha3Ha4YaBambeM €aMo Jiejia IPBOGUTHOT CBOMA Kao
HWHCTPYMEHTAa XelIUHTIa. y CKJIaly Ca TUM, OH Ha3Ha4YaBa KaO UHCTPYMEHT XelIMHIra 8 MUIMOHA H] uau 40 npoueHaTa
XUIMOTETUYKOT U3HOCA IPBOOUTHOT CBOIIA Ca IPeOCTaNIMM TpajalkbeM OJf ABa Mecelia U ¢ep BpefHouthy o 18,963 u.j-

EHTHTET je Takohe yckiaheH ca ApyruM 3axTeBMMa Ha3HavyaBama y naparpadpuma 99(a) u AG162 osor

cTaHzapza. 12 MU/IMOHA H.j. XMIIOTETUYKOT U3HOCA CBOIA KOjU BHUILE HYje HAa3HAaYeH Kao UHCTPYMEHT
XelIMHTa Ce WU KJIacuPUKYje Kao 0Haj KOjU Ce APKU paiu TproBama ca npoMeHama ¢ep BpeJHOCTH Koje ce
NPU3HAjY ¥ CYyPULUTY WU 1ePUIUTY, WU Ce HA3HAYM KAa0 HHCTPYMEHT XelIUHTa V¥ pa3JIndYUTOM XEUHTY:
[E21. Kaou 1. debpyapa 20x1. roauHe U Mocjie pauyHOBOJCTBEHOT 00yXBaTamwa Mpo/jaje Cpe/iCTaBa,
3acebHa JIMHUjCKA CTaBKa Y U3BEIITajy 0 PUHAHCHjCKOj Mo3unuju je 41.718 H.j. (45.511 -3.793), mto
npeJCcTaB/ba YKyNHY NpoMeHy ¢ep BpeHOCTH oA 17,6 MuinoHa H.J cpegcraBa. MehyTum, kao u 1. pebpyapa
20x1.ronuHe, EHTUTET A noABpraBa XelMHry camMo 8 MUJIMOHA H.j. Cpe/icTaBa Koja MMajy YKYITHY IpOMeHy
dep BpenHocTH o 18.963 H.j- [IpeocTasa 3acebHa TMHUjCKA CTAaBKa y U3BeLITAjy 0 GUHAHCHjCKOj TO3ULUjU
on, 22.755 H.jc¢ oJHOCH Ha U3HOC CpeficTaBa Koje EHTUTET A jolu yBeK JIp>KU, aJIi He NMO/ABPraBa XeuHry. ¥
ckJany ca TuM, EHTuTeT A amMmopTHU3yje 0Baj U3HOC TOKOM NPEOCTaJIOT Tpajakha BpEMEHCKOT Iepro/ia, TO jeCT
amopTu3yje 22.755 H.j. TOKOM JiBa Mecela.
[E22. EnTuTeT A ozpehyje Aa BUllle HUje U3BOI/bUBO KOPUCTUTHU METO/, aMOPTH3allkje Ha OCHOBY
MOHOBHO U3PaYyyHATOT ePpEeKTUBHOT NPUHOCA U CTOTA KOPUCTH NMPABOJUHHUjCKH METO,
Kpaj meceya 2 (28. pebpyap 20x1. 2oduHe)
IE23. 28. pebpyapa 20x1. roguHe kajga ExtureT A cnegehu nyT Tectupa epektuBHocT, LIBOR je
HenpoMeweH. EHTUTET A He BpIIM U3MEHY CBOjUX OUeKHBama y norjeay miaahawa ynanpea. ®ep BpeHocT
Ha3HA4YeHOT CBOIA KaMaTHE CTOIIE Ca XUIIOTETUYKHUM U3HOCOM 0/ 8 MUJIMOHA H.j. je (9.518 H.j.) (cBom je
o6aBe3a). Takohe, EHTUTET A M3pauyHaBa ¢pep BpeJHOCT 8 MUJIMOHA H.j. CpeJICTaBa Koja Cy IpeAMeT XelluHTa
28. pebpyapa 20x1. roguHe kao 8.009.518 H.j-

[E24. EHTHUTeT A BpuIM ciiefieha payyHOBO/CTBEHA KIbXKeHa Koja ce 0/IHOCE Ha 0Baj BpeMEHCKHU epUO/;:

F'oToBHHa 71.707
Cyouuut nnu gedunut (IpuUxo o KaMmare) 71.707

IIpusHasarse kamame dobujeHe 00 u3Hoca Koju je npedmem xeyuHaa (8 MUMUOHA H.j.)
CydunuT nnu gedunut (pacxog ox kamarte) 71.707
CybunuT nnu gedunut (Ipuxos o KaMmaTe) 62.115
['oToBHHA 9.592

IpusHasarse kamame do6ujeHe u uchiaheHe Ha U3HOC HAZHAYEH
KA0 UHCMPYMeHm XeyuHaa (8 MUauoHa H.j.).
JlepuBaTHa 0o6aBe3a 9.445
Cybunut nnu gedunur (o6uTaK) 9.445

IpusHasarse npomeHe Pep epedHocmu deaa c80na HAZHA4EHO2
Kao uHcmpymeHm xeyuHaa (8 muauoHa H.j.) (9.518 -18.963).
Cybunut nnu gedunur (ryouraxk) 9.445
3ace6Ha JJMHUjCKA CTaBKa
y U3BeIlTajy 0 GUHAHCH]jCKOj TO3ULUjH 9.445

IIpusHasarse npomeHe Pep epedHocmu usHoca
Koju je npedmem xeyuHea (8.009.518 - 8.018.963).

IE25. Heto edekaT Ha 6uaHC ycnexa (MCK/by4yjyhu npuxo/ v pacxo/ ofi KamaTe) je HyJia IITO oZpakaBa



TO /12 je XeIIMHT y MOTNYHOCTH epeKTUBaH.
[E26. EnTuTeT A Bpuu ciesiehe pauyHOBOACTBEHO KIbHKEH-€ 32 aMOPTHU3alHjy 6UIaHCa IUHUjCKE CTaBKe
3a 0Baj BDEMEHCKHU NEepUOJ;
Cydunut nnu gedunur (ryourak) 11.378

3ace6Ha JJMHUjCKA CTaBKa

y U3BeIlTajy 0 GUHAHCH]jCKO]j MO3ULHjH 11.378@)
IIpusHamu nompascusaree amopmusayuje 3a maj nepuod.
(a) 22.755: 2
Kpaj meceya 3
[E27. Toxom Tpeher Mecena HeMa Zja/bUX TPOMeHa U3HOCA CPe/ICTaBa UK 06aBe3a y TPOMeCceYHOM
BpeMeHCKOM nepuoay. 31. mapra 20x1. rouHe cpeACcTBa U CBOII J0CIIEBAjy U CBU GUJIAHCH Ce MPU3HAjy KPo3
CcyduUIUT Uu AePULUT.
IE28. EnTuTeT A Bpmu ciefieha pauyHOBOACTBEHA KIbIKEHba KOja ce 0ZJHOCE Ha OBaj BDEMEHCKH MePHO/;:
['oToBHHa 8.071.707

CpenctBo (M3BemTaj 0 QUHAHCH]jCKOj TTO3UITHjH) 8.000,000

CydunuTt nnu gedunut (Ipuxof o KaMmaTe) 71.707

IIpusHamu kamamy u 2omoguHy dobujeHy nocse docneha usHoca
Koju je npedmem xeyuHaa (8 MUNUOHA H.j.).

CyduuuTt unm feduuuT (pacxo oJ KaMare) 71.707
Cyouuut nav gedunut (Ipuxo o KaMmare) 62.115
['oToBHHA 9.592

IIpusHamu kamamy do6ujexy u naaheHy Ha deo ceona HA3HA4eHO2
KAo uHcCmpymeHm xeyuHaa (8 MUAUOHA H.J.).
JlepuBaTHa 06aBe3a 9.518
CydunuT nnu gedunur (Fo6uTaK) 9.518

IIpusHamu ucmek desa ceona Ha3HaA4eHoz
Kao UHCmpymeHm xeyuHzaa (8 MusuoHa H.j.).
Cybunut nnu gedunur (ryourak) 9.518
3ace6Ha JIMHUjCKA CTaBKa
y U3BellTajy 0 GUHAHCH]jCKOj MO3ULHjH 9.518

YkaoHumu npeocmaJsu 6u/s1aHC /IuHujCK'e cmaskKe nocsie ucmeka epemMeHcKo2 nepuoaa.

IE29. Herto edekaT Ha cyduuuT win AedunuT (MCK/bYUyjyhn NpUXOA U pacxo/, oJi KaMaTe) je HyJia LITO
oZipakaBa To [ia je XEIUHT y MOTNYHOCTU epeKTHUBAH.
[E30. EnTuTteT A Bpuu ciefiehe pauyHOBOACTBEHO KEbUXKeHh€ 32 aMOPTU3aLHjy 6UIaHCa IMHUjCKE CTaBKe
3a 0Baj BDEMEHCKHU [IepUOJ;
Cyduuut unu geduuur (ryoutak) 11.377

3ace6Ha JIMHUjCKaA CTaBKa

V U3BeLUTAjy 0 PUHAHCHjCKOj MO3ULIUjU 11.377@
IIpusHasare mepehersa amopmusayujom 3a maj nepuoo.
(a) 22.755: 2
Kparak nperJsez
IE31. TaGesay ga/beM TEKCTy yKPATKO IPHUKasyje:

(a) [IpoMeHe 3ace6GHe JIMHUjCKe CTABKE ¥ U3BEIITAjy 0 UHAHCU]CKOj MO3ULIUjH;
(6) ®ep BpeJHOCT JlepUBaTa;
() EdekaT xeriuHra Ha CyQUIUT UM 1ePUIUT 3a YUTAB TPOMECEUHHU EePUO/ XeIMHTa; U
(m) [Ipuxo/ 1 pacxo o/1 KaMaTe KOojU ce 0ZJHOCe HAa U3HOC Ha3HA4YeH Kao MpeJMeT Xe|IUHTa.
Onuc 1.janyap 20x1. 31.janyap 20x1. 1.¢deGpyap 20x1. 28.de6pyap 31.mapt 20x1. H,j.
H.j. 20x1. H.j.
H.j. H.j. H.j. H.j. H.j.
H3HoC cpeacTBa Koje je 20.000.000 19.200.000 8.000.000 8.000.000 8.000.000
npejMeT XeJMHra

(a) IpomeHe 3aceGHe JINHUjCKE CTaBKe y U3BelITajy 0 GMHAHCHjCKOj O3ULUjU

[IpeHOC U3 IPETXOAHOT EpHOAA:



OcTaTak Koju Tpeba Hyna Hyna Hyna 22.755 11.377
Jla ce aMopTH3yje
[Ipeoctanu feo Hyna Hyna 45.511 18.963 9.518
Mame: kopurosame no npogaju  Hyua Hyna (3.793) Hyuna Hyna
CpeAcTBa
KopuroBame 3a mpomeHy dpep Hyna 45.511 Hyna (9.445) (9.518)
BpeZHOCTH CpeACTBa Koje je
npeAMeT XelIMHra
AwmopTusanuja Hyua Hysa Hysa (11.378) (11.377)
IIpeHOC y HAapeAHM NEPHOJ;:
OcraTak Koi" Tpeﬁa HyJ]a Hyf[a 22.755 11.377 Hyf[a
Jia ce aMopTHU3yje
npeoc'ran" aeo HyJ]a 45.511 18.963 9.518 Hyf[a
(6) ®ep BpegHOCT AepuBaTa
H.j. 20.000.000 Hyna 47.408 - - -
H.j. 12.000.000 Hyuna - 28,445 Huje Bulie Ha3HayeH
Kao MHCTPYMEHT XelIMHTa
H.j. 8.000.000 Hyna - 18,963 9.518 Hyna
YKynHO Hyna 47.408 47.408 9.518 Hyna
() Edexar xepuHra Ha cypuuut wim gepunur
[IpoMeHa JIMHUjCKe CTaBKe: Hyna 45.511 H/A (9.445) (9.518)
CpeACTBO
[IpomeHa dep BpeaHOCTH (47.408) H/A 9.445 9.518
Zfepusata, Hyna
HeTo edekar Hyna (1,897) H/A Hyna Hyuna
AMopTugau“ia Hyﬂa Hy}la H/A (1 1378) (11377)

[lopex Tora, mocToju U 106UTAK o nNpojaje cpescraBa of, 14.607 H.j. 1. pebpyapa 20x1. roauHe.

(a) Mpuxoj v pacxoj, o KamMaTe KOjH ce 0AHOCEe Ha MI3HOC Ha3HAY€eH Kao MpeJMeT Xe[IMHra

IIpuxopn oa Kamare:

- 0/ cCpeACTBa Hyna 172.097 H/A 71.707 71.707
- oJ] cBOIIA Hyna 179.268 H/A 62.115 62.115
Pacxog oa kamare:

- 01 cCBOMA Hyna (179.268) H/A (71.707) (71.707)

OTyheme MHOCTPAHOT NOC/JI0Bamkba

IE32. OBaj npumep unyctpyje npumeny naparpada C12 u C13 [Ipusiora Ll y Be3u ca U3HOCOM MPU3HATUM ¥
cupuuUTy UK AebUIUTY NPU OTYyhermy HHOCTPAHOT MOC/J0BaKa.

Hcmopujam

IE33 Y oBOoM nmpuMepy ce NpeTnoCcTaB/ba [ia je CTPYKTypa EKOHOMCKOT eHTUTEeTa OHAaKBa KaKBa je ONhcaHa
y YOYTCTBY 3a IPUMEHY, U [Jia je eHTUTeT /| ICKOPUCTHO N03ajMHULly EHTUTeTa A y JoJlapuMa Jja No/iBprHe
Xe[IMHTY 3a 3alUTUTY OJf KYpPCHOT pU3uKa eBpo/0/1ap HeTO MHBECTUIIU)Y Y eHTUTeTY 1] y KoHCOo/IMI0BaHUM
dUHAHCHjCKUM U3BelITajuMa eHTUTeTa Jl. MaTUYHU EHTUTET NPUMeyje OCTENeHH MeTO/l KOHCOMUAALHje.
[IpeTmnocTaBUMO [J1a je XeIUHT 610 Y TOTIYHOCTH epeKTUBAH, U [[eJIOKYITHA aKyMyJIMpPaHa POMeHa Y
BpEeJHOCTH UHCTPYMEHTa XelIMHTa 360T Kypca Jjosiap/eBpo npe otyhemwa eHturtera L je 24 muinona espa
(mobuTax). OBOM U3HOCY CKOPO NMOTIYHO OAroBapa naj BpeJHOCTH HETO MHBeCTUIMje ¥ eHTUTeT LI, kaja ce
MepH y ofjHOCy Ha GyHKLIMOHA/JHY BaayTy eHTUuTeTa /I (eBpo).

I[E34  Ako 6u ce NpUMEeHMO JUPEKTHU MeTOJ, KOHCOJIU/I0Bama, Na/| y BpeJHOCTH HETO UHBECTULH]je
eHtuTeTa [l y entuteT L] oz 24 MuIMOHa eBpa 0pa3uo 6U ce y MOTIYHOCTH y pe3epBaMa 110 0CHOBY KYPCHHUX
pasJivKa Be3aHUM 3a eHTUTeT Ll y KoHCONMA0BaHUM GUHAHCHjCKMM U3BellTajuMa eHTUTeTa [l. Ay, NOITO
MaTH4YHU eHTUTeT IPUMeYje IOCTelleHN MeTOo/, 0Baj aj, y BpeJHOCTH UHBeCTULIUje y eHTUTeT LI, y usHocy
0d 24 MuIMOHA eBpa, O/ipakaBa Ce M y pe3epBaMa 110 0CHOBY KYPCHHUX pa3J/iMKa eHTUTeTa b BesaHuM 3a
eHTuTeT L, n y pesepBaMa 110 OCHOBY KYPCHUX pa3JiMKa eHTUTeTa /| Be3aHUM 3a eHTUTeT b.

[E35  Ha ykymHU U3HOC KOju Cce pU3Haje Kao Jleo pe3epBHU 10 0CHOBY KypPCHUX pa3J/iMKa Be3aHUX 3a
entuteTe b u Ll He yTHUue U360p MeToAa KOHCOJIMAOBaa. [loJ IpeTnocTaBKoM Jia ce IPUMEHOM AUPEKTHOT
MeTo/la KOHCOJIMA0Bama 0J1a34 [0 pe3epBH 10 0CHOBY KYPCHUX pa3JivKa 3a eHtuTeTe b u Il koje ce y



KOHCOJIMJIOBaHUM PUHAHCUjCKUM U3BellITajuMa eHTUTeTa /| mojaBsbyjy Kao o6UTaK of, 62 MUJIKOHA €BPa,
OJIHOCHO Ty6UTaK 0/ 24 MUJIMOHA eBpa; IPUMEHOM  IOCTENEHOT MEeTOAa, I'yOUTaK U3HOCH 49 MUJIMOHA
eBpa, a ryourtak 11 MusmoHa eBpa.
Reknacudukayuja
IE36. Ilourto ce uuBectunyja y enturet L] otyhu, npema 3axteBuma u3 MPC-JC 29 noTpe6Ho je fa 1ieo
JIOOUTAK 0J] 24 MUJIMOHA eBpa 10 OCHOBY MHCTPYMEHTA XeIUHTa Gy/ie peKIacuPUKOBaH y CyQUIUT WU
nedunut. [[puMeHOM NMoCTeneHoOr METO/a, U3HOC 32 peKJacudUKaUjy y CyGUIUT UK AebULUT Be3aH 3a
HeTO UHBEeCTUL U]y y eHTUTeT LI 61o 6u rybuTtak of camo 11 musinoHa eBpa. EnTurter /] 6u Morao aa
KOpUTYyje pe3epBe 10 0CHOBY KYPCHUX pa3yuka y eHTuTeTuMa b 1 [] 3a 13 MuinoHa eBpa, Kako 61 UX
M3jeJHAYMO0 ca U3HOCUMA KOjUu 61 OUJIU PeKJIacCuPUKOBAHHU ¥ BE3U CA UHCTPYMEHTOM XEIIMHTA U HETO
MHBECTHUIIMjOM J1a je KOpUIIheH AUPEKTHU METO/| KOHCOJUAALM]E, 1a je MpUMekhHBaHa TaKBa
payyHOBO/ICTBEHA NOJUTHKA. EHTUTET KOjU HUje NPeTXO0JHO NOABPrao CBOjy HETO UHBECTULH]Y XEIUHTY
Morao 64 Jja U3BpLIM UCTY peKkaacuUuKaLujy.
Y3umame nopaamheHor 3ajma
IE37. JlokaJsiHe BJIaCTH Cy Ao6uUJIe 3ajaM 3a UHAHCHUpaK€e y U3HOCY 0[] 5 MUJIMOHA H.j. 0[] jefiHe
MebyHapo/iHe areHnyje 3a pa3Boj. CBpxa 3ajMa je U3rpajiba IOMOBa 3/ipaBJjba y IEPHUOJY O NET roAuHA. Y
YroBOPY O 33jMy CTOjH Jia je IepHUO/] OTILJIaTe NeT rOAHWHA U TO Ha cielehu HayuH:

F'oauHa 1: He oTnuiahyje ce HUjeJaH fjeo rJ1aBHULE

F'oauHa 2: otnsiahyje ce 10% riaBHuULe

TFopuHa 3: otmiahyje ce 20% ryiaBHuUIEe

l'oguHa 4: otmiahyje ce 30% rsaBHuUIEe

['oguHa 5: oTniahyje ce 40% riaBHULE

Kamara ce nuiaha Ha roguukbeM HUBOY Y CKJIONy HEU3MHUPEHHUX 00aBe3a, [0 CToNU o 5% roAulime Ha

Heu3MUPEHU canzio KpeauTa. TpKUlIHA KaMaTHa CTOMa 3a CJAMYHY TpaHcakuujy je 10%.
IE38. EnTHTET je f06M0 noBamheHH 3ajaM o/ 5 MUJIMOHA H.j., Koju he ce BpahaTu o kaMaTHOj CTONH 32
5% HMXKO0j 0] TPeHyTHe TP>KUILIHe KaMaTHe cTolle. Pasinka u3Mehy usHoca 3ajMa u cafjaliilbe BpeJHOCTH
yroBOpHUX IJIahawa AedUHUCaHe YCI0BUMa YTOBOpa 0 3ajMy, IUCKOHOTOBaHE 3a TPXKULIHY KAMaTHY CTOIY,
NpHU3Haje ce Kao NPUXO0/ O TpaHCaKLUja Koje HUCY TpaHCaKLije pa3MeHe.
IE39. EnTuTeT BpuH ciefeha pauyHOBO/ACTBEHA KibHKeHa 3a MoBJIallheHU 3ajaM:

1. Tlpy moyeTHOM NpHU3HABakYy, €HTUTET NpHU3Haje ciesiehe (moJ MPETHOCTAaBKOM Ja €HTUTET HAaKHAJHO
oJMepaBa nosJjaiheHu 3ajaM o aMOPTH30BAHOj BPEHOCTH):

banka 5.000.000

3ajam (BuAu Tabesy 2 ucnon) 4.215.450
OGaBese UM NPUXOJ Of] TPAaHCAKIHja
KOje HUCY TpaHCaKlyje pa3MeHe 784.555

IpusHasaree y3emoe 3ajma no gep spedHocmu

MPC-JC ce y3umay 063up npu/sukoM npusHaeara 06asese uau npuxood 3a 0eo 3ajMa Koju Huje ysem nod mpiculHuM
ycaosuma. IIpumep 26 moz cmaHdapda cadpicu Ha3uee CMAasKuU 3a NpusHasarbe U odMepasarse deaa 3ajma Koju Huje yzem
n00 MpACUWHUM YCA08UMA U KOJU Ce cMampa MpaHcakyuja Kkoja Huje mpaHcakyuja pasmeHe.

2.TopuHa 2: EHTUTeT NpU3Haje ciefehe:

Kamara (Bugu Tabeny 3 ucnop) 421.545
3ajam 421.545
IIpusHasarbe kKamame NpuMeHOM Memoda edhekmugHe KamMamHe cmone
(4.215.450 x 10%)
Kamara (Bugu Tabeny 1 ucnop) 250.000
Banka 250.000
IpusHasarbe Kamame HA HEU3MUPEHU ca00 (5 MUAUOHA H.j. X 5%)



3.ToauHa 2: EHTUTET pU3Haje ciaefehe:

Kamarta 438.700

3ajam 438.700
IIpusHasarbe kKamame NpuMeHOM Memoda edhekmugHe KamMamHe cmone
(4.386.995 Hj x 10%)
3ajam 750.000
Banka 750.000

IIpusHasaree Kamame Ha HeU3MUpPeHU can00
(5munuona H.j. X 5% + 500.000 H.j. ucnnama 2aasHuye)

4.Topuna 3: EHTUTET npusHaje ciaepehe:

Kamara 407.569
3ajam 407.569
IIpusHasaree Kamame npumeHoM Memodd epekmueHe KamMamue cmone
(4.075.695 H.j. x 10%)
3ajam  1.225.000
Banka 1.225.000
IpusHasaree kKamame naahene Ha HeusMUpeHU ca00
(4.5munuona H.j. X 5% +1 muauoH uchaiama aaasHuye)

5.TonuHa 4: EHTUTET NpU3Haje ciaefehe:

Kamara 325.826
3ajam 325.826
IIpusHasarbe kamame npumeHoM Memoda egpekmugHe KamamHe cmone
(3.258.264 H.j. x 10%)
3ajam  1.675.000
banka 1.675.000
IIpusHasarbe kamame niaheHe Ha HeU3MUpeHu caa100
(3.5munuona H.j. X 5% +1,5 muauona ucnaama anasHuye)

6.Topuna 5: EHTUTET NpU3Haje ciefehe:

Kamarta 190.909
3ajam 190.909
IIpusHasaree Kamame npuMeHOM Memoda epekmusHe KamMamue cmone
(1.909.091 x 10%)
3ajam  2.100.000
banka 2.100.000
IpusHasaree kamame naahexe Ha Heu3MUpeHU can00
(2 munuoHa H.j. X 5% +2 MusuoHa ucniama aaasHuye)

H3pauyyHaBame:
Ta6esia 1: [In1an amopTHu3anyje (yroBOpHa OTILIaTa ca KaMaToM o 5%)
Toguna 0 TFoguHa 1 Toguna 2 ToguHa 3 Toauna 4 ToauHna 5
H.j. H.j. H.j. H.j. H.j. H.j.
['aBHULQ 5.000.000 5.000.000 5.000.000 4.500.000 3.500.000 2.000.000
Kamara - 250.000 250.000 225.000 175.000 100.000
HUcnnate - (250.000) (750.000) (1.225.000) (1.675.000) (2.100.000)
Canpo 5.000.000 5.000.000 4.500.000 3.500.000 2.000.000 -
Ta6esa 2: AHCKOHTOBaH)e YroBOpHHUX TOKOBA rOTOBUHE
(Ha ocHOBy TpKMIIIHe KaMaTHe ctore oj 10%)
lFoauna 1 FoauHa 2 Foauna 3 Toauna 4 Toauna 5
H.j. H.j. H.j. H.j. H.j.
CaJi10 TJ1aBHUILIE 5.000.000 4.500.000 3.500.000 2.000.000 -
JlyroBame 1o 0oCHOBY KamatTe 250.000 250.000 225.000 175.000 100.000
YKynHe ucniiate (raBHULA U KaMaTa) 250.000 750.000 1.225.000 1.675.000 2.100.000
TpeHyTHa BpeJJHOCT UCIJIaTe 227.272 619.835 920.360 1.144.048 1.303.935
YKynHa TpeHyTHa BpeJJHOCT UCILJIaTe 4.215.450
[IpuMsbeHa cpeacTBa 5.000.000
YMameHOo 3a TPeHYTHY Bpe/JHOCT 0/J/1MBa (dep BpeJHOCT 3ajMa NpU MOYeTHOM NPU3HABAY 4.215.450

Jleo 3ajMa Koju HUje MO TPKUILHUM YCJIOBMMA U KOjU ce MPU3Haje Kao NPUXO0/, 0/l TpaHCaKIuja Koje HUCY TpaHcakuuje 784.550

pa3MeHe

Ta6esia 3: U3pauyHaBambe caiia 3ajMa M KaMaTe NPUMeHOM epeKTHUBHE KaMaTHe CTole



TFoguHa 1 ToguHa 2 ToguHa 3 ToguHa 4 ToauHa 5

H.J. H.J. H.J. H.J. H.J.
I'naBHUIA 4.215.450 4.075.695 4.386.995 3.258.264 1.909.091
[IpupacT kamaTe 421.545 438.700 407.569 325.827 190.909
HcniaTa kaMaTe M rylaBHUIE 250.000 750.000 1.225.000 1.675.000 2.100.000
Cango 4.386.995 4.075.695 3.258.264 1.909.091 -

HWcniaTta nosiaurheHor 3ajmMa

[E40. MuHucTapcTBO 06pa3oBame 06e36ehyje KpeAUuTe ca HUCKOM KaMaTHOM CTOIIOM U pJIeKCUOUIHUM
yCJ0BHMa OTILJIATE CTYAEHTHUMA ca opeheHUM KBannpUKaljaMa y Iu/by MPOMOBHCakha GaKyJITETCKOT
oOpa3oBarba.

[E41. MwuHHCTapCTBO je Aajo 250 MUJIMOHA H.j. BEJIMKOM OpOjy CTy/leHaTa Ha oYeTKY QUHAHCHjCKe
roauHe noj caegehum yciosuma:

e T[aBHUIA ce oTnahyje Ha ciefehu HAYMH:

UJ Toguna 1 go 3: He otmiahyje ce HUjeZjaH Jieo rJIaBHULE

U Toguna 4: orniahyje ce 30% ryiaBHUIE

[J T'oguna 5: ornahyje ce 30% ryiaBHUIE

[J T'oguHa 6: ornahyje ce 40% ryiaBHULE

¢ Kamara ce o6padyHaBa o cTonu of 6% Ha HeM3MUPEHHU calfo 3ajMa U I1aha ce y rogUILIbUM paTaMa.
[IpeTnocTaBJ/ba ce Ja je TP>KHUIIIHA KaMaTHA CToMa Ha cauyaH 3ajam 11.5%.

IE42. EHTuTeT BpiM ciefeha pauyHOBOACTBEHA KibKeba 3a MoBJaliheH! 3ajaM (1o MPeTIOCTaBKOM
Jla eHTUTET HaKHaJiHO oiMepaBa MoBJialtNeHy 3ajaM 110 aMOPTHU30BaHOj BPEJHOCTH):

1. Tllpy moyeTHOM NPU3HABaKY, EHTUTET NpU3Haje ciesehe:

3ajam 199.345.480
Tpourak 50.654.520
baHka 250.000.000

2.Tonuna 1: EHTUTET NpU3Haje cinenehe:

3ajam 22.924.730
[Ipuxop ox kamaTe 22.924.730

06pauyH kamame npumMeHoM Memoda eheKkmusHe KAMAMHe cmone
199.345.480 H.j. x 11.5%

Banka 15.000.000
3ajam 15.000.000

Hcnaama kamame od 250 muauoHa H.j. X 6%

3.ToauHa 2: EHTUTET NpU3Haje ciaefehe:

3ajam 22.836.074
[Ipuxop ox kamaTe 22.836.074

06pauyH kamame npumMeHoM Memodda ehekmugHe KAMamue cmone
207,270,210 H.j. x 11.5%
banka 15.000.000
3ajam 15.000.000

Hcnaama kamame o0 250 muauoHa H.j. X 6%
4.Topuna 3: EHTUTET npusHaje ciaepehe:

3ajam 24.852.223
[Ipuxop ox kamaTe 24.852.223

O6pauyH kamame npumeHoM Memoda epeKkmueHe KAMAMHe cmone
216,106,284 Hj. x4 11.5%

Banka 15.000.000
3ajam 15.000.000

5.ToauHa 4: EnTUTET NpU3Haje ciaefehe:



3ajam  25.985.228
[Ipuxox ox kamate 25.985.228

O6pavyH kamame npumeHoM Memodd edpekmugHe kKamamHe cmone
225,958,228 H.j. x 11.5%
Banka 90.000.000
3ajam 90.000.000

Hcnaama kamame 00 250 muauoua H.j. X 6% + 75 muauona Hj ucnaama enasHuye

6.Toguna 5: EHTUTeT NpU3Haje ciefehe:

3ajam 18.623.530

[Ipuxon ox kamaTte 18.623.530
O6payyH kamame hpumeHoM Memoda edhekmugHe kKamamHe cmone
161,943,735 1j. x 11.5%

Banka 85.500.000
3ajam 85.500.000
Hcnaama kamame 00 175 MuauoHa H.j. X 6% + 75 muauona  H.j ucnaama enasHuye

7.TopuHa 6: EHTUTET pU3Haje ciefehe:

3ajam  10.932.735

[Ipuxop ox kamaTe 10.932.735
O6pavyH kKamame npuMeHoM Memodd efpekmugHe KamamHe cmone
95,067,265 H.j. X 11.5%
banka 106.000.000

3ajam 106.000.000
IIpusHnaearbe ucniahexe eaagHuye

HzpauyHnasaree

Ta6esa 1: Pacnope aMmopTu3anuje
(npuMeHOM yroBOpHe OTILJIaTe Y3 KaMaTHY cTomy o 6%)

Foauna 0 lFoauna 1 TFoauna 2 Foauna 3 Toauna 4 Toauna 5 Toauna 6

1.000 H.j. 1.000 H.j. 1.000 H.j. 1.000 H.j. 1.000 H.j. 1.000 H.j. 1.000 H.j.
F'naBHMIA 250.000 250.000 250.000 250.000 250.000 250.000 250.000
Kamara - 15.000 15.000 15.000 15.000 10.500 6.000
Ucniate - 15.000 15.000 15.000 90.000 85.500 106.000
Canpgo 250.000 250.000 250.000 250.000 175.000 100.000

Ta6es1a 2: JMICKOHTOBaWw€ YrOBOPHUX TOKOBA 'OTOBUHE
(Ha ocHOBY Tp:KUIIIHE KaMaTHe cTomne oA 11.5%)

loguna 1 Toguna 2 ToguHa 3 ToguHa 4 ToauHna 5 Toauna 6
1.000 H.j. 1.000 H.j. 1.000 H.j. 1.000 H.j. 1.000 H.j. 1.000 H.j.
CaJiJ10 rJ1aBHUILIE 250.000 250.000 250.000 175.000 100.000 -
JlyroBame 1o 0CHOBY KaMarTe 15.000 15.000 15.000 15.000 10.500 6.000
YkynHe uciiate (r1aBHUIA U 15.000 15.000 15.000 90.000 85.500 106.000
KaMmara)
TpeHyTHa BpeJJHOCT UCIJIaTe 13.452.915 12.065.394 10.820.981 58.229.497 49.612.576 55.164.117
YKynHa TpeHyTHa BpeJJHOCT UCILJIaTe 199.345.480
HUcnnahena cpepcTBa 250.000.000
YMameHO0 3a TPeHYTHY BPeJHOCT OZJIMBa 50.654.520
(dep BpeaHOCT 3ajMa NpY MOYETHOM ITPHU3HABAKY)
Jleo 3ajMa Koju HUje Mo TPKUILHUM YCJIOBMMA U KOjU Ce NPU3Haje Kao pacxos 199.345.480
Ta6esia 3: U3pauyHaBame ca1a 3ajMa M KaMaTe NpuMeHoM epeKTHUBHe KaMaTHe CTome
lFoauna 1 Toauna 2 lFoauna 3 Toauna 4 Toauna 5 FoauHa 6
H.j. H.j. H.j. H.j. H.j. H.j.
['naBHULA 199.345.480 207.270.210 216.106.284 225.958.228 161.943.735 95.067.265
[Ipupact kamate  22.924.730 23.836.074 24.852.223 25.985.228 18.623.530 10.932.735
Ucnnarta kamate 1 15.000.000 15.000.000 15.000.000 90.000.000 85.500.000 106.000.000

rJlaBHULE




Canpgo 207.270.210 216.106.284 225.958.228 161.943.735 95.067.265

Yroeop o puHAHCHjCKUM rapaHiijaMa o6e36elheH y3 HOMMHA/IHY HaKHaAY.

IE43. EntuTerT I je BelMKa KoMIIaHHWja Koja ce 6aBU MPOU3BO/IHOM ayTOMOGUJIA Y TPAaBHOM CUCTEMY A.
[IpBor janyapa 201V, ngp:xaBa (EMHTEHT) je CKJIONHJIA YTOBOP 0 GUHAHCHjCKUM rapaHIidjamMa ca EHTUTEeTOM b,
(ApkaoleM) a MJIATH OAIITETY eHTUTETY b y cilydajy Hercnywerma o6aBe3a o/ CTpaHe eHTUTeTa 1]
(myxHMKa) 110 OCHOBY 3ajMa o/, 50 MUIMOHA HOBYAHUX jeJUHUIA, ca TepUOioM oTIIaTe oA, 30 roiuHA U
MoryhHoihy oTmniaTe Ha /iBe jefjHaKe paTe of, 25 MuinoHa H.j. 201X u 204Z. ExtuTeT Ll miiaha HoMuHaHYy
HakHaZy Ap>xaBu ¥ u3Hocy oz, 30.000 H.j. [Ipe Hero wTo cy OTHOYe M IPErOBOPU Ca NpeACcTaBHULMMA
JpkaBe, eHTUTeT Ll ce 6e3ycneiiHo 06pahao HEKOTMLIMHY eHTUTeTa Tpaykehu rapaHuuje. Y HoBUje BpeMe
HeMa IpyMepa yroBop o GUHAHCHjCKUM rapaHiidjamMa 3aK/byueHOT ca eHTUTEeTUMA U3 ayTOMOOUJICKe
WH/JYCTpHje y IPaBHOM CUCTeMy A HUTH y CyceJHUM NpaBHUM cucteMuMa /[l u E. Bnaza apxaBe A je
3aKJ/by4HJIa J]a He MOXKe Jle IPUMEeHH TeXHUKY MpolieHe MOIITO MpUMeHa TeXHHUKe MpoleHe He 06e36ehyje
Moy3/1aHo o/MepaBame ¢pep BpeAHOCTU. Biiasia pkaBe A je 3aTo oJi/Iyduia fja oiMepaBa yroBop 0O
¢duHaHCHjcKUM rapaHuujama y ckiaay ca MPC-JC 19.

[E44. Ha pgan 31. feuem6pa, 201V, no nperyieay ¢uHaHCHjCKe NO3ULIHje U YCIIEIIHOCTH eHTUTeTa LI, B1aga
JpkaBe A je yTBp/AMJIa [la eHTUTeT b HeMa TpeHyTHHX 06aBe3a y 0ZJHOCY Ha YTOBOP 0 GUHAHCHjCKUM
rapaHuyjama. Bnaja ap:aBe A He npu3Haje 06aBe3y y CBOM HU3BeIlTajy 0 GUHAHCHjCKOj MO3ULUju. Biaga A
BpIIM 06eJiofakbUBakba Koja ce ojHoce Ha ¢ep BpeAHOCT U KpeJuTHHU pusuk us MPC-JC 30, PunaHcujcku
uHcmpymeHnmu: 06es100aru8ar-a y Be3u ca yroBopoM o GUHAHCHjCKUM rapaHnujama. Takohe obesoamyje u
noTeHIUjaHy o6aBe3y o 50 MUiroHa H.j. y ckiagy ca MPC-JC 19. Y cBom u3BelITajy 0 pUHAHCHjCKO]
YCHELIHOCTHU ByaJa A npusHaje npuxon oZ 1,000 H.j. Koju ce 0JHOCU HAa HOMUHAJIHY HaKHaZly Kojy fyryje
eHTuTeT L.

IE45. 201Zje mouwio A0 Aa/ber NOroplliamka CTamka Yy CEKTOPY ayTOMOOHUIICKe HHAYCTPUje IITO je yTULAI0
Ha eHTuTeT L. EETUTeT ] Tpaxku 3amtuTy o crevaja (bankruptcy protection) u Huje ucnyHHO 06aBe3y
nsiahama MpBoT JieJ1a I[JIaBHUIE, HAKO je UCIyHHO CBoje 06aBe3e 1o 0CHOBY Ilahawa Kamare. Biaga apxase
Aje yTBpAunsa fa mocToju Masia BepoBaTHoha 3a onopaBak eHTUTeTa L] My TOKy cy nperoBop# ca
noTeHUUja HUM ctunaoneM (entutet /J) koju he pectpykrypupatu eHTuTeT L. EHTHUTeT /] je ucTakao aa
he npey3eTH 04roBOPHOCT 3a UCILIATY NOC/e/ e paTe 3ajMa eHTUTeTa b, anu He u 3a npBy. Bnaga npxase A
MpU3Haje pacxo/ U o6aBe3y y U3HOCY 0J; 25 MUJIMOHA H.j. U 06e/10abyje NOTeH[Uja/IHy 06aBe3y of, 25
MMJIMOHA H.j.

HUHTepaknuja uamebhy 3axrea us MPC-JC 23 u MPC-]JC 29 y norJiesy 3axTeBa KOju ce Ty
oJMepaBama

Hcmopujam

IE46. Hexku nojeauHal JOHUpPA aKl¥je KOTUPAHOT eHTUTeTa X EHTUTETY jaBHOT cekTopa A Ha JAaH 1.
janyap 20X8. Ha Taj maTym, akuuje eHtuteTta X uMajy dep Bpensoct oz 1.000.000 H.j. 31. nenem6pa ucre
roauHe, ep BpeaHocT akiuja je 900.000. Kao feo apaHkMaHa, eHTUTET A npey3ruMa o6aBesy Jia JIaTu
TPOUIKOBE MPeHoca akljija Ha lberoBo uMe. OBu TpoiukoBy nusHoce 10.000 H.j.

IE47. KoTupaHu eHTHUTET X, 06e36ehyje TeJIleKOMYHHKALIMOHY CTPYKTYPY ¥ MOBe3aHe yCJIyTe jaBHOCTH.
TokoMm 20X9, yBeJleHa je HOBA TEXHOJIOTHja Y UHAYCTPHU]y TeJleKOMYHHKaIIAja, YuMe cy UHPPTACTPYKTypa U
onpeMa Ko0jy KOPUCTH eHTUTEeT X NoCTaIu FOTOBO 3acTapesu. To je JoBeJso 10 CTAJIHOT Majia BpeHOCTH
KOTHUpaHoT eHTUTeTa X. BpeJHOCT ryGUTKa 01 yMaeba BpeJHOCTH Ha AaH 31. genemb6ap 20X9 je 6uia
700.000 H.j. EHTUTET A pUMemYyje MOJUTHUKY PauyHOBOACTBEHOT 00yXBaTamha yJjlarama y akluje Kao
dHHaHCHjCKOT cpeJiCTBA PACIOIOKUBOT 3a IpoAajy. [IpeTnocTaBsba ce Aa je apaHkKMaH YrOBOPHe IPUPOJE,
Jla HeMa Ji0JJaTHUX 06aBe3a Koje IOPOUCTHUYY U3 IoHaLMje U Jla U3BelITajHU lepuo/] eHTUTeTa 3aBpiiasa 31.
neneM6pa 20X8.

AHanusa

[E48. EHTUTET je npUMUO aKLHUje Kao JoHauujy na kopuctu MPC-JC 23 3a no4eTHO NpU3HaBambe CTEYEHUX
aKllMja 1 MoBe3aor MPUX0/a O/ TPaHCAKIIMja Koje HUCY TpaHCaKIuje pa3MeHe. MehyTHM, MOLITO je eHTUTET A
cTekao GUHAHCHUjCKO CPEACTBO, PU MOYETHOM IPHU3HABalky y3uMa y 063up 3axteBe u3 MPC-JC 23 u MPC-]JC
19.

IE49. MPC-JC 23 npomnucyje Aa ce cpeZiCTBA Ko0ja Cy CTe4yeHa y CKJIONY TpaHCaKLUje Koja HUje TpaHCaKL1ja
pasMeHe IOYETHO O MepaBajy Mo ¢pep BpeJHOCTH U y 3aBUCHOCTH 0/, lbUXOBe K/IacupHrKalHje, TPOLUIKOBU
IpeHoca MOT'Y UJIM He MODajy Aa 6yy Yk/by4yeHHU. [lo1ITO JOTUYHU EHTUTET NIPUMEbYje MTOJUTHKY



PayyHOBO/ICTBEHOT 00yXBaTama yJlarama y akijyje Kao puHaHCHjCKa Cpe/ICTBa paclloJIo’KKBa 3a IPo/ajy,
TpouikoBM npeHoca oz 10.000 H.j. ce goaajy BpeaHocTH akyyja o 1.000.000 npu noyeTHOM oMepaBaby.
IE50. HakHazaHO oaMepaBakbe U IpecTaHaK MpU3HaBama akiuja oopahenu cy y MPC-JC 29. EHTuTeT
kJ1acuduKyje ynaramwa y akiyje kao puUHaHCHjCKa Cpe/iCTBa pacloIOKKUBa 3a MPO/AAjy, IIITO 3HAYH /A ce
aKLuje ogMepaBajy no ¢pep BpeJHOCTH JOK Ce CBe HaKHa/{He TpoMeHe ¢ep BpeJHOCTH NPU3HA]Y Y HETO
MMOBHHH /KanuTany. TpPOIKOBY  yMamerma BPeJHOCTH Ce NPU3HAjy ¥ CyGULIUTY HUJIU AeDULIUTY Y IEPUOAY
Y KOM Ce I0jaBe.

EnTuTeT BpuIM cefieha pauyHOBO/ICTBEHA KibXKeha NPUIMKOM CTHLIaka U Ha JaTyMe U3BellTaBakba:

1. CTuname aKiyja Kpo3 JOHaLujy

duHaHCHjCKO CPeACTBO PACIOJIONKHUBO 33 IPOJAjY

(ynarame y entureT X) 1.010.000
[Ipuxon of TpaHcakLuja
KOje HUCy TpaHCaKlyje pa3MeHe 1.000.000
Bbanka (Il1aheHu TpoukoBU npeHoca) 10.000

2. HakHazgHo oaMepaBame Ha faH 31. feuem6ap 20X8.

HeTto umMoBHuHa/KanuTal

(mpuarohaBame ¢ep BpesHocTH yiaramwa) 110.000
DuUHAHCHjCKO CPEJICTBO PACHOJIOKHUBO 3a IPO/AAjY
(ynarame y entuTeT X) 110.000

3. HakHagHO ofMepaBame Ha AaH 31. genembap 20XO.

['y6uTak o yMamewa BpeJHOCTH
(cyounut wnu gedpunur) 700.000
drHaHCHjCKO CpesCTBO PACIOJIOKHBO 3a TPOJAjY 700.000

Y 0BOM ITpYMepPy TOKOBU FOTOBHMHE I'JIaBHUILE Cy MJIAHUPAHU 3a BpeMeHCKe Mepro/ie, ali Cy TOKOBHY FOTOBHHE 0J] KAMaTe YK/bY4eHH
NPUJIMKOM U3padyHaBamba NpoMeHe ¢pep BpeJHOCTH CTaBKe Koja je mpeAIMeT XelIHra. /Ipyru MeToAM MJlaHUpaa CpefcTaBa U o6aBesa
cy takohe moryhu. Takobe, y oBoM mpuMepy, cy KopuutheHrn Mece4HH BpeMeHCKH NepUoAX TOHOBHOT oipehuBama neHa. EHTHTET MoXxe
Jia ofabepe kpahe niK Ayxe BpeMeHCKe IIepHO/e.

Y 0BOM IIpUMepy Ce KOPUCTH CBOI Ka0 MHCTPYMEHT XelJuHra. EHTUTET MOXKe Jja KOpHUCTH $popBap/| yroBope WJIM AApyTe JepuBaTe Kao
WHCTPYMEHTE XelIMHra.

Bugeru naparpa¢ IE8
TO jecT 20.047.408 u.j. - 20.000.000 H.j. BugeTn nmaparpad IE7.
OBaj npuMep He UIYCTPYyje KaKo ce U3padyHaBay U3HOCH MPUX0/a U PacXo/a of Kamare.

M3HOC peasM30BaH MPUJIMKOM MPOZaje CpeACTBa je pep BpeJHOCT Cpe/ICTBa Koje ce MOXKe IJIATUTH yHAIpeJ, IITO je Mame of pep
BpEeIHOCTH €eKBUBAJIEHTHOT CPE/CTBA KOje ce He MOXe IJIATUTH YHanpe/ NpyuKasaHor y naparpady IE7.

47.408 H.j. x 40 npoueHaTa

YMeCTO 0BOTa je EHTUTET MOTao A 3aK/by4M CBOII KOjUM ce BPIIH NpeOHjare ca XUIOTETUYKOM [VIABHULOM 0] 12 MUJIMOHA H.j. paJy
KOPUIroBama Mo3HILMje U /ja Ha3HA4M Kao HHCTPYMEHT XellMHra cBUX 20 MUJIMOHA H.j. nocTojeher cBona ¥ cBUX 12 MUJIMOHA HOBOT CBOTA
KOjHUM Ce BpLIU Npebujarmbe.

19,2 MUJIMOHA H.j. — (8% x 19,2 MMJINOHA H.j.)

41.718 H.j. x (8 Musvona H.j. / 17,6 MHUIMOHA H.j.)

41718 1. - 18.963 H.j.

23.795 u.j. (Bugetu naparpanx 1E8) x (8 musinona / 20 MusirioHa)

20.023.795 (Bugetu naparpad IE7) x (8 musnoHa / 20 MuaroHa)



Ilopeheme ca IAS 39

MPC-]C 29, PuHaHcujcku uHcmpymeHmu: npusHasarse U 00Mepasarse, CacTaBJ/beH je IPBEHCTBEHO Y CKJIALY
ca IAS 39, QunaHcujcku uHcmpymeHmu: npusHasaree U odmepasarse (Yk/byuyjyhu n3aMeHe HalpaBJ/beHe /10
31. nenem6pa 2008 kao u IASB-oBe nsmeHe IAS 39 HanpaB/beHe y ckiony npojekra [lo6osbimamwa [FRS us
anpusia 2009). I'naBHe pasnvke usmehy MPC-JC 29 u IAS 39 cy cienehe:

. MPC-JC caap:xu fojaTHa yIyTCTBa 32 yHOTpeby Koja ce 6aBe nosJsamheHUM 3ajMOBHMMa U yrOBOpHUMaA
0 pMHAHCHjCKUM rapaHlidjaMa Koju ce 3aK/byuyjy 6e3 MKaKBe HaKHa/le WM y3 HOMUHAJIHY HakHazy. IAS 39
ce He 6aBU OBUM 06J1acTUMa.

o Y oppebenum cayuyajeBuma MPC-]C 29 kopucTu pa3/IMuUTy TEPMHUHOJIOTH]y 0J oHe u3 IAS 39.
HajsHavajHuju npuMepu cy Kopuuihemwe TEPMHUH], ,U3BeLITaj 0 QUHAHCHjCKO] YCIIEIHOCTU U ,,HETO
MMOBHHA/KanuTan". EKBUBaJleHTHU TepMUHU U3 [AS 39 cy ,M3BelITaj 0 YKYITHOM Pe3yaTaTy WU 3ace6HOM
OuJIaHCYy ycnexa (ako ce Mpe3eHTyje)” U ,KanuTan”.

. MPC-JC 29 He mpaBu pa3uKy usaMehy TepmuHa ,mpuxon” (revenue) u ,puxoa” (income), IAS 39
paBH pa3JMKy u3Mely oBa iBa TepMUHA, IPU YEMY ,income” UMa IIMpe 3HaYere 0/ TEpMUHA ,revenue”.
o [Mpunuunu us IFRIC 9 [loHosHa npoyena yepahernux depuseama u  1FRIC 16 Xeyunz Hemo

UHeecmuyuja y UHOCmpaHoM noc/108arsy €y ykbydeHu y o6aBesyjyhu  Ipusor MPC-JC 28. IASB o6jaBsbyje
IFRIC kao 3ace6aH JOKyMEHT.
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