IMPUJIOT 1

JAEOUHULUJE TIPEY3ETE U3 MEBYHAPOJIHUX
PAYYHOBOACTBEHUX CTAHIAPJA 3A JABHU CEKTOP

AKTHBHO TP:KUIITE je TPXKHUIITE HA KOjeM MOCTOje CBH cibenehu ycioBu: (a) cTaBke KOjUMa ce
TPTyje Yy OKBUPY TPXKHIITA Cy XOMOTeHe; (0) KyNniy ¥ MpOoJaBIy ca M3PaKEHOM CJI000/I0M BOJbE Ce
o0n9HO Mory Hah¥ y CBaKOM TPEeHYTKY; U (B) IHjE€HE Cy HOCTYITHE jaBHOCTH.

AxTHBHOCTH (UHAHCHpaWka Cy aKTHBHOCTH KOje JOBOJAE 1O H3MjeHa BEJIMYMHE M cacTaBa
YJIOXKEHOT KanuTaja ¥ M03ajMUIa EHTUTETA.

AxTyapcku ryoumumu m aodumm oOyxBaTajy: (a) MCKycTBeHa NpwiarohaBama (edexar pasiuke
nu3Mel)y MpeTXoAHUX aKTyapCKHUX MPETIOCTaBKH M OHOTA IITO C€ CTBApPHO NOroAmio), u (0) edexar
MPOMjeHa aKTyapCKUX MPETHOCTAaBKH.

AMoOpTH3aLMja HeMaTepujaJiHe MMOBHHE je CHCTEMCKa ajoKaluja (Ha TPOIIKOBE) U3HOCA CPE/ICTBA
KOjU Ce aMOpPTHU3Yje TOKOM KOPHCHOT BHjeKa Tpajarba.

AMOpPTH3aLHja HEKPETHUHA, MOCTPOjeba U ONpeMe je CHCTEMCKH (IUTAHCKH) pacrtope]] OTIIMCHBE
BPHjE€THOCTH HEKOT CPEICTBA TOKOM H-ETOBOT BHjeKa yrmoTpeoe.

AMopTH30BaHa BpHjeaHOCT (HHAHCHjCKOT cpencTBa Wi (UHAHCHjcKe o0aBe3e je W3HOC IO
KojeM ce (UHAHCHUJCKO CpeacTBO Wi (UHAHCHjcKa o0aBe3a ojMjepaBa MPUIMKOM IOYETHOT
NpU3HaBakha YMameH 3a WCIUIaTe TJIaBHHUILE, Y3 JOJaBakbe WIM OJy3UMame KyMYJIHpaHe
amMopTH3allije MPUMjEeHOM MeToja e(hEeKTHBHE KamaTe 3a CBE pa3jike u3Mel)y MOYEeTHOr M3HOCA W
M3HOCa IpH Jocnujehy U y3 OJy3UMamke CBAKOT yMamemha (JIMPEKTHO MM KPO3 payyH pe3epBHCabA)
110 OCHOBY YMambeHa BPHjEAHOCTH WM HEHAIUIATUBOCTH.

Anponpujanuja mnofpadyMujeBa opnamheme TOOMjEHO Off 3aKOHOAABHOI THjeNa 3a aJoKalujy
cpencrasa 3a moTpede Koje yTBplhyje 3aKOHOAaBCTBO WM CIIMYaH HA/JICKHU CHTHTET.

Buosomka tpanchopmanmja oOyxBara Npolec pacTa, NPOMjeHE OCOOHMHA, IPOHM3BOIBY U
PENPOAYKIHjy KOjU JIOBOAE 1O KBaJUTATUBHUX M KBAaHTHUTATHBHUX IPOMjeHa Ha OHOJIOUIKOM
CPEICTBY.

Buosomko cpeacTBo je K1Ba KHUBOTHA HITH OMIBKA.

BpyTo ynarame y au3uHr je 30up: (2) MUHUMAaNTHUX Tuiahama 32 JTU3UHT KOje TOTPaXKyje JaBaiall
JU3UHTa Ko (MHAHCHjCKOT JM3MHTa U (0) OMIO KOja HerapaHTOBaHA Pe3WyallHa BPHUjEIHOCT Koja
MIPUIIa/Ia 1aBaOIly JTH3HHTA.

Byuer 3a Buie roamHa je OyyeT ycBojeH 3a HeKOJIMKO roguna. OH He caapku oOjaBibeHe Oyayhe
MPOLIjeHe WJIU MPOjEKIIHje 3a EPUOIC OCIHje OYIETCKOT eproIa.

Byuercka ocHoBa mojpa3dyMujeBa OOpauyHCKY, TOTOBHHCKY WJIM JPYry OCHOBY padyHOBOJICTBA
YCBOjeHy 3a OylIeT KOjy je 0100pHII0 3aKOHOIaBHO TH]EJIO.

BaJjiyTa 3a npe3eHTanmjy je Bajayrta y K0joj ce Ipe3eHTY]y (GHUHAHCH]CKH HU3B]jEIITA]jH.

Banyrau pusuk je pusuk na he BpujenHoCT (pUHAHCHjCKOT MHCTPYMEHTa (UIYKTYHpATH YCJbEH
MPOMjeHa JIEBU3HKX KypceBa.

Bujex Tpajama (MMOBHHE KOja HE TEHEPHIIIe TOTOBUHY) je WIH: (a) IMEPHOJl TOKOM KOjer ce OUYeKyje
na he eHTUTET KOPUCTUTH UMOBHHY; WK (0) OpOj IPOU3BOIHUX WIIM CIUYHUX jeIMHHULA KOj€ CHTUTET
ouekyje na hie modoutu o cpeacTaa.



Bpujennoct cnenuduyHa 3a eHTHTET j€ cajallba BPUjEAHOCT HOBYAHMX TOKOBA KOj€ EHTHTET
OYeKyje OJf KOHTHHYHpaHE YNOTpeOe HEKOT CpelCTBa M OJ HETOBOI OTyhema Ha Kpajy BHUjeka
Tpajama WK 04eKyje MPIINKOM U3MHUpEha HeKe o0aBese.

I'apanToBaHa pe3HayajiHa BPHjeAHOCT: (2) y CiIydajy KOPHUCHHUKA JIM3UHTA, OHAj MO PE3UyaTHe
BPHjEJHOCTH 3a KOjH TapaHTyje KOPWUCHHMK JIM3MHIa, WM CTpaHa IIOBe3aHa ca KOPHCHUKOM
(rapaHTOBaHM M3HOC je MaKCHMaJHH H3HOC KOjU OM y CBaKOM ciy4ajy morao Owrtu rmiahen); (0) y
clly4ajy JaBaolia JIM3UHTa, OHaj TMO pe3uayaliHe BPUjeIHOCTH 3a KOjU rapaHTyje KOPUCHHK JIM3HHTa
unu Tpeha cTpaHa Koja HUje MOBe3aHa ca JaBaolleM JIM3UHTra, a Koja je (MHAHCHjCKHU CIIOCOOHA Ja
WCIUTaTH 00aBe3e 1o TapaHIldju.

I'naBuu pykoBoaehn kanap yuHe: (2) CBM PyKOBOAMOLM WM WIAHOBH YIPABHUX THjella CHTHUTETA;
u (6) apyre ocobe Koje uMajy oBiamhema U OJrOBOPHOCTH Ja IJIAHKUPA]y, YIIPaBJbajy U KOHTPOIHUIITY
AKTUBHOCTM M3BjelITajHOr eHTUTeTa. Kama ucmymaBa OBaj 3axTjeB, INIaBHUM pykoBoaehu kanmap
oOyxBara:

YJaHa yIpaBHOT 0100pa CHTHTETa Ha HUBOY JIpXKaBHE yIpaBe, KOjH UMa OBiaIheme U 0JrOBOPHOCT
Jla TUIAaHWPa, YIpaBiba U KOHTPOJIMIIEC aKTHBHOCTH HM3BjEIITAjHOT €HTUTETA, CBE TJIABHE CaBjETHHKE
TOr 4WiaHa ¥ yKoJauko Beh Hucy oOyxBahenu moj (a), BUIIM HHBO PYKOBOAWJIAIA HM3BjEIITAjHOT
SHTHUTETA, YKJbYIyjyh H3BPIIHOT PYKOBOIMOIA MITH CTAJTHOT PYKOBOIMOIIA M3BjEIITAjHOT CHTHTETA.
Tommmmu Gyuer moapasyMujeBa ycBojeHH Oyner 3a jeaHy roauny. OH HE yKJbydyje oOjaBJbeHE
Oyayhe mpolijeHe wiu IpojeKIyje 3a MepHoie mociuje OyIeTCKOT epruoa.

I'oToBMHA noapa3yMujeBa FOTOBHMHA y OJiarajHU U JCTO3UTE 10 BUhemYy.

I'oTOBMHCKH eKBHBAJIEHTH Cy KPaTKOPOYHA, BUCOKOJIMKBH/IHA yllarama Koja ce Op30 MpeTBapajy y
MO3HATEe M3HOCE TOTOBMHE M KOja Cy MOJIOKHA 3aHEMapJbUBOM PH3UKY IPOMjEeHE BPH]jEIHOCTH.
I'pemike W3 MpeTXoAHUX MEPHOAA Cy M30CTaB/bama MH(pOpMalMja U3 (PUHAHCUjCKUX H3BjellTaja
SHTUTETa WIM IOTpEIIHa NpUKa3MBamba HH(POpPMAaIMja y MCTHM 3a jefaH WIN BHIIE NPETXOTHHUX
Meproia Koja ce jaBibajy ycJbell Hekopuilhiema Win 3710ynoTpede noy3aaHux nHpopmaiuja koje: (a)
cy Oune moctynHe Kaja je ogoOpeHo o0jaBjpuBame (PUHAHCHjCKUX M3BjellTaja 3a Te nepuoae; u (0)
3a Koje OM ce MOTJIO ONpaBJIaHO OYEKHMBATH Ja Cy J0OHMjeHe M y3eTe y pa3Marpame y MPUIpeMu WU
Mpe3eHTanrju THX (UHAHCHjCKMX u3BjemTaja. TakBe Tpemke ykbydyjy edekTe MaTeMaTHIKhx
rpelaka, MOTpelIHe MPUMjeHe PadyHOBOJCTBEHHX ITOJUTHKA, MPEBHUJIE WM MOTPENIHA TyMadema
YHbEHUIIA M KpUMHHAITHE PaJlbe.

I'pyna Guosomkux cpeacTaBa je CKyI CIMYHUX )KUBUX )KUBOTHHA WM OHIbAKa.

I'yourak on ymamema BPHjeIHOCTH HMOBHMHE KOja TeHepHilie TOTOBHHY je W3HOC 32 KOjU
KEbUTOBO/JICTBEHA BPHUjETHOCT CPEJICTBA NPENia3t HeroB HaJIOKHAMBH U3HOC.

I'youtak o ymMamema BpPHjeqHOCTH HMOBHHE K0ja He reHepHilie TOTOBHHY j€ M3HOC 3a KOjH je
KEbUTOBOJICTBEHA BPHjETHOCT cpeicTBa Beha o/1 IeroBor HaIOKHAMBOT YCITY>KHOT H3HOCA.

JaBanan (y yropopy o KOHILECHjH 3a NMpYy:Kambe YCJIyra) je eHTUTeT KOju oj00paBa NpaBo Ha
ynotpeOy cpeZicTBa KOHLECH]E 3a MPYKABE YCIyre KOPUCHUKY.

JdaTtym u3BjemraBama je JaTyM IOCJhEAHCT JaHa IEpUojJa H3BjelITaBaba Ha KOJU C€ OJIHOCE
(DMHAHCH]CKH W3BjEIITAjH.

JeBU3HM KypC je KoeUIHjeHT pa3MjeHe IBUjy BalyTa.

JlepuBat je GMHAHCH]CKH MHCTPYMEHT WJIM APYrd yroBop noxa gjenoxkpyrom MPC-JC 29 koju uma
cBe Tpu cienehe kapakTtepucTuke: (a) HEroBa BPHjETHOCT CE€ MUjeHa Kao OATOBOP HA TPOMjEHE
onpeheHe kamaTHe crome, HHjeHE (UHAHCUjCKOT HHCTPYMEHTA, IMjeHe pole, IEBU3HOT Kypca,
WHJIEKCA WIK CTOIE LHUjeHe, KPEOAUTHOT PEjTUHra WIIM KPEIUTHOT MHAEKCA WM CIM4YHEe Bapujaldie,



MOJT yCJIOBOM Ja y ciiy4ajy HedWHaHCHjcKe Bapujabne, Ta Bapujabna Huje onmpeleHa 3a jemHy on
YrOBOPHUX cTpaHa (Hekax ce Ha3uBa "ocHOBHMM'"); (0) He 3axTjeBa MOYETHY HETO MHBECTULHN]Y WIIH
MMOYETHY HETO MHBECTHIIM]Y KOja je Mama Hero IITO OW TO 3aXTHjeBalie Ipyre BPCTe yroBOpa 3a Koje
ce OYeKyje Ja CIIMYHO pearyjy Ha mpoMjeHe akTopa TpKUIITa; (B) H3MHpyje ce Ha Oyayhu matym.
Horahaju mocauje naryma u3BjemiraBama Ccy gorahaju, MOBOJBHH W HEMOBOJBHH, KOjH CY C€
Joromwnd w3Mel)y maTyma uW3BjemTaBama M JarymMa omoOpaBama (DMHAHCHjCKMX H3BjellTaja 3a
oOjaBspuBame. [locToje nBuUje BpcTe norahaja: (a) OHM KOjU MPYKajy 0Ka3e O OKOJIHOCTUMA KOje CY
MoCTOjaJie Ha JaTyM u3BjelTaBama (yckiahupame noraljaja mociuje garyma u3BjeliTaBama); U (0)
OHHM KOjU yKa3yjy Ha OKOJHOCTH IIOCIIFje AaTyMa H3BjellTaBama (HeyckinahuBame norahaja mocnmje
JaTyMa U3BjeIlTaBama).

Jp:kaBHH TIUIAHOBH Cy IUIAHOBH KOjU HHUCY TporpaMH KOMOWHOBAaHE COIHjajHE 3allTHTE
¢dbopMupaHn y CKIady ca 3aKOHOM KOjH IMOCIYjy Kao Aa cy IUIAaHOBHM 3a BHUIIE MOCJIOAaBana 3a CBE
SHTUTETE Y IPUBPEAHNUM KaTeropujama oapel)eHuM 3aKOHOM.

Jpyru puszuk o mpoMjeHe nujeHa je pusuk na he dep Bpujeanoct wim Oyayhu TOKOBH TOTOBHHE
(DMHAHCHU]CKOT MHCTPYMEHTa (QIYKTyHpaTu 300T MPOMjeHEe TPXKHIIHHUX IjeHa (Koje HUCY OHE Koje
KOje HacTajy Ol pH3MKa KaMaTHE CTONEe WM BalyTHOT pH3WKa), OWIO Ja Cy OBe NpOMjeHE
NpOy3pOKOBaHe (haKTOpUMa CHEHU(PUIHNM 3a T10jeJMHAYHH (PUHAHCH]CKU MHCTPYMEHT WIH FHErOBOT
EMUTEHTa, WM Ja (HaKTOpu YTHYY Ha CBE CIIMYHE (PUHACH]CKE MHCTPYMEHTE KOjUMa CE Tpryje Ha
TPKHIITY.

Exonomcku Bujek je wiu: (a) Iepuoj y TOKY KOjer ce o4eKyje Ja CpPeACTBO IeHEpHUIlle EKOHOMCKE
KOPHCTH WIIM YCIY)KHH TOTEHIMjall y KOPHUCT jeIHOT WM BHIIE KOpuCHHWKa, wim (0) Opoj
MPOM3BOAHUX WM CIMYHAX jEeAWHHWIA KOje€ jeaH WM BHWIIE KOPHCHHKAa O4YEKyjy Aa aooujy
yIOTpeOOM CpesiCTBa.

EKOHOMCKH eHTHTET je Tpyla eHTHTEeTa CacTaBJbeHAa OJl CHTHTETA KOjU KOHTPOJIHIIE M jeIHOT WU
BUIIIE KOHTPOJIMCAHUX EHTUTETA.

EdexTuBHOCT XeHHIa je CTENEH A0 Kojera ce nmpomMjeHe ¢ep BPHjeIHOCTH WM TOKOBA TOTOBHHE
CTaBKE XelMHra Koje ce MOry IpHIHCATH PU3UKY XE[HMHTa KOMIIEH3Yyjy ca IpoMmjeHama ¢ep
BPHjE€THOCTH WIIM TOKOBUMA FOTOBUHE WHCTPYMEHTA XCIIMHTA.

3ajeqHnuyka KOHTpOJA je YroBOpeHa IOJjeia KOHTPOJE HaJl HEKOM akTHBHomhy myTeM
obaBe3yjyher cropa3yma.

3ajenHuuko yjaarame je o0aBe3yjyhiu cropasym kojuM ce 00aBe3yjy JBHje WM BUIIIEC CTpaHa ja he
IpeTy3eTH aKTHBHOCT KOja je MPeMET 3ajeJHIYKe KOHTPOJIE.

3ajMoBH (KpenMTH) WM MOTPA:KUBaMK-a Cy HejlepuBaTHAa (PMHAHCHjCKA CpeCcTBa ca (PUKCHUM WIIH
OJIpeIMBHM HCIUIaTaMa Koja HHCY KOTHpaHa Ha aKTHBHOM TP)KHINTY OCHUM: CPEJCTBA KOja CHTUTET
Hamjepasa Jia poJia OJIMax WM Y KPaTKOM POKY U Koja Ou oHza Ouiia Ki1acu(pUKoBaHa Kao CPeacTBa
KOja ce JpiKe pajay TProBama M OHa KOja CHTUTET TOCIHUje MOYETHOT MpU3HABamkha Ha3HAYU 10 (ep
BPHjEJHOCTH Kpo3 OMJIAaHC ycIljeXa; OHa KOja EHTUTET IOCIUje MOYETHOT MpHU3HaBamba Ha3HAYM Kao
pacIoyiokKMBa 3a MPOJajy; WM OHA 3a KOja MMaJiall He MOXE y 3Ha4ajHO] MjepH MOBPATHTH CBOjY
L[jeJIOKYITHY MOYETHY MHBECTHUIHMjY, OCUM aKO TO HHje 300r moropumiama Kpeaura, u koja he outu
KJacu()UKOBaHA Kao PacIoIOKMBa 3a MPOJajy.

3ak/by4HH KYPC j€ KypC pa3MjeHe BalTyTa Ha JaTyM H3BjeIITaBamba.

3akoHcKka ob0aBe3a je o0aBe3a Koja poucTUYe U3: (a) yroBopa (Ha OCHOBY H-ErOBUX EKCIUTAIUTHHIX
WM UMIUTMIMTHUX yciioBa); (0) 3aKoHa; WK (B) IPYrux BUI0BA IPUM]jEHE 3aKOHA.



3aauxe cy cpencrsa: (a) y o0NMMKy Marepujaja Wikl CHpPOBWHA, KOju he OMTH yTPOIICHH y TPOIeCy
Mpou3BOHe; (0) y 00NMKY MaTepyrjaia Wik CUPOBHHA KOjU he OUTH yTPOLICHH WK JUCTPUOYUpaHH
y TOKy Ipolleca TpyXkama ychuyra; (B) Koja ce ApiKe paad TMpojaje WM AUCTPHOYyIHje TOKOM
PEAOBHOT TIOCIIOBamka; WM (T) Y TIPOIIECy MPOU3BOEH-E Ca HAMjEHOM IMPOJIaje WITH TUCTPUOYIIH]e.
3ace0nn (UHAHCUjCKU U3BjelITAju cy (UHAHCHjCKU W3BjEIITajH KOje MPE3CHTYje EHTHTET KOjU
KOHTPOJIHIIIE, MHBECTUTOP Y NPUAPYKEHH EHTUTET WM YUIECHUK 3ajeHUUKOT yJlarama y 3ajeJHIYKN
KOHTPOJIMCAaHH €HTHUTET, Y KOjMa ce yllarama pauyHOBOJCTBEHO 00yXBaTajy Ha OCHOBY TUPEKTHOT
yuemha y HETO MMOBHHHU/KalHUTaly, a HE HAa OCHOBY pe3yiTara W HETO MMOBMHE M3 H3BjellTaja
EHTHUTEeTa Y KOjH je MHBECTHPaHa.

3HayajaH yTHLAj je TPaBO YUECTBOBAKA Y OANYYHBaky O (DMHAHCHjCKUM U TIOCIIOBHUM HOJIMTHUKaMa
y BE3M Ca HEKOM AaKTHUBHOIINY, alW HE W IPaBO KOHTPOJIC WM 3ajeHHYKE KOHTPOJE HAJ THUM
MOJIMTUKaMa. 3HavajaH yTHUIA] Y OJIHOCY Ha TPAHCAKIIMjE MOBE3aHUX CTpaHa je MOh y4ecTBOBama y
OJUTyYUBamky O (PUHAHCHjCKUM U TIOCIOBHMM IOJUTHKaMa SHTUTETa, ald He U Moh KOHTpOJIe Hax
THM TIOJIMTHKama. 3HayajaH YTHIA] C€ MOXKE HCIOJbUTH Ha BHUILIE HAYMHA, OOMYHO IyTEM
npeacTaB/batkha Yy yIPaBHOM OA00pY MM €KBHBAJCHTHOM YIIPABJbAYKOM THjelly, alld U, Ha TIPUM]jep,
(a) yuemrhem y mporiecy JoHOIIeHa MONUTHKE, (0) MaTepujaHO 3HAYajHUM TpaHCaKIHjaMa u3Mehy
EHTHUTETa Y OKBHPY €KOHOMCKOT €HTHTeTa, (II) pa3MjeHoM pykoBoaeher kajpa wiu (1) 3aBUCHOIINY
O]l TeXHUYKUX MH(pOpManuja. 3HayajaH yTHIIA] HACTaje IO OCHOBY BIIACHUYKOp yuelrha, cTaTyTa WiIn
criopasyma. 3HayajaH yTHIA] Y OIHOCY Ha yJarama y NpHUApYKEeHEe EHTUTETE je IPaBO YYECTBOBAMmbA Y
OJUTyYUBaBky O (PMHAHCH]CKUM M MOCIOBHUM MOJMTHKaMa EHTUTETa Y KOjH je HHBECTUPAHO, alli He H
MPaBO KaHTPOJIE WM 3ajeTHIYKE KOHTPOJIE Hal TUM MOJINTHKaMA.

H3Benena oGaBe3a je obOaBe3a Koja MPOM3WIA3M M3 AKTUBHOCTH EHTUTETa Kana je: (a) myrem
YCTaHOBJBEHOT MOJIEJIa IPETXOIHE MPaKce, 00jaBJbeHUX MOJUTHKA MK JI0BOJBHO oapeheHnx Tekyhux
W3BjelliTaja EHTUTET HAroBHjECTHO OCTAIUM CTpaHama ja he mpuxBarutu oxapeheHe obasese, u (0)
Kao pe3yiTaT TOoTa, CHTUTET je W3a3Bao OMpaBlIaHO OYEKHBAIE OCTAIMX CTpaHa Jaa he M3MUPUTH Te
obagese.

H3BpmmBHU yroBopu cy yroBopu 1O KOjUMa HUjeJHA CTpaHa HHUje M3BPIIWIA HHUjeIHY OJ CBOjUX
o0aBe3a WK Cy 00Hje CTpaHe JIjeIMMUYHO U3BPIIIIE CBOje 00aBe3e y MoJIjeTHAKO] MjepH.

M3pamm niaheHn Kpo3 MOpecKH CHCTEM CYy H3HOCH KOjH Cy PAcIONOXKHBH KOpPHCHHIMMa 0e3
003upa Ha TO Jia i1 OHM Iu1ahajy mope3 Wik He.

HMmoBuHa Koja reHepuile rOTOBHUHY je NMOBHHA KOja c€ JIPKH ca MPUMAapHUM IIMJbEM TCHEpUCamba
€KOHOMCKOT TIPHHOCA.

HMmoBuHa Koja He reHepuilie TOTOBUHY je CBA UMOBHHA OCHM NMOBHHE KOja TeHEpPHIIIE TOTOBHUHY.
HMmoBuHA cerMeHTa je MOCIOBHA MMOBHMHA aHT@)XOBaHAa OJ CTPAaHE CErMEHaTa y OKBUPY HErOBHX
MOCJOBHUX aKTUBHOCTH JUPEKTHO TPHUIMCABa CETMEHTY WM Koja MOXKe Ja Oyzae [o]HjeJheHa
CerMEHTY Ha OIpaBlaHOj OCHOBH. YKOJHKO IPHXOJ CErMEHTa o0yXBaTa MPHXOJ OJf Kamara WU
OUBHUICHIN, UMOBHHA CETMEHTa O0yxBaTa OAroBapajyha MoTpa)kuBama, M03ajMHULE, ylarama HId
IpYyry IMOBHHY KOja cTBapa mnpuxoze. FiMoBnHa cermMeHTa He 00yxBaTa MIMOBHHY IO OCHOBY ITOpe3a
Ha JOOWT WM eKBMBAJIEHAaTa Mope3a Ha JOOUT KOja je Mpu3HaTa y CKIaay ca pavyyHOBOJICTBEHUM
CTaHAapAuMa KOju ce ofHoce Ha obOaBese muahama mopesa Ha JOOWT WIIM EKBUBaJieHaTa Iope3a Ha
IOOWT.

HNuBecTuiuje xoje ce apxe 10 Aocnujeha cy HenepruBaTHa GUHAHCH]CKa CPEACTBA ca (GUKCHUM WM
oJperBUM Hcrarama u GukcHuM nocrujehem koja eHTUTET NeUHUTHBHO HaMjepaBa U MOXe Ja
IOpxu 10 pocnujeha, ocuM: (a) OHMX KOje €HTUTET HaKOH MOYETHOI NpU3HaBama HazHauu 1o ¢ep



BpHjeTHOCTH Kpo3 OuiaHc ycmjexa; (0) OHMX KOje eHTHTET Ha3Ha4dM Kao PacIoiioKKBa 3a MPoAajy; U
(B) OHUX KOja 337I0B0JbaBAjy Ae(HUHHIIN]Y 33jMOBA U MOTPAKUBAHA.

HNHBecTHIIHOHA MMOBHMHA je MMOBHHA (3€MJBHINTE WA 00jeKaT- WIHN AWO 00jeKTa- Win 000je) Koja
ce OpKU paay OCTBapea NMPHUX0/1a O 3aKyITHUHE WM TOpacTa BPUjeTHOCTH WIH U jeIHOT U APYTOT,
a He panu: (a) Kopumhema y TpOU3BOAKY 100apa WK YCIIyra Wik Y aAMHUHUCTPATUBHE CBPXE; HIIH
(0) masbe mpomaje y TOKy peJOBHOT MTOCIIOBamA.

HNuBecTHIHOHE AKTHUBHOCTH Cy CTULAIKE U OTyeme AyropodyHe UMOBHHE M JPYTHX yilarama Koja
HE MPEJICTaBIbajy TOTOBUHCKE EKBUBAJICHTE.

Nunuujagiau TMPeKTHH TPOMIKOBH Cy HWHKPEMEHTAIHH TPOIIKOBH KOjU CE€ MOTY JAWPEKTHO
MPUITUCATH TpPEroBapamy U 3aKbYUHMBamby JU3UHTAa H3y3€B TPOIIKOBA KOjU Cy HACTald KOJ
npown3Bol)ada MM MOCPETHUKA 1aBa0Ia JIN3HHTA.

HNukpemeHTaHA KAMAaTHA CTONA M03ajM/bHBaIba 32 KOPUCHUKA JU3MHTA je KaMaTHa CTOMA KOjy
OM KOpHCHHK JIM3UHTa MOPAO Ja MJIaTh 3a CIIMYaH JIM3WHT WIH, aKO CE€ OHA HE MOXKE YTBPIUTH, CTOIMA
Koja OM Ha TOYETKYy IepHoja Tpajarba JIM3MHTa TEpeTWia KOPUCHUKA Yy CIy4ajy I103ajMJbHBamba
CpeAcTBa Ha CIIMYaH POK W Ca CIMYHUM rapaHiyjama 3a KyIOBHHY CpEACTBa Koje je MpeaMer
JIM3HHTA.

HNuocTtpana nocjoBame je KOHTPOJIMCAHN CHTHTET, IPUIPYKCHN SHTUTET, 3aj6JHUYKO YJIaramke Win
IO W3BjEIITajHOT SHTUTETA, YHje Cy aKTHBHOCTH YCIIOCTAaBJbEHE WIIM CE BOJAC Y 3€MJbH KOja HHje
3eMJba U3BjEIITajHOT EHTUTETA.

HHCcTpyMeHT KamuTaja je CBakd YroBOp KOJUM C€ JoKa3yje MpeocTaio ydemhe y WMOBHHHU
EHTHUTEeTa, HAKOH 001jamka CBUX HEeroBIUX o0aBe3a.

HHcTpyMeHT ca MpaBoM MOHOBHE MPO/Jaje eMMHUTEHTY je (PMHAHCHjCKH MHCTPYMEHT KOjU MUMAOIly
Jlaje TpaBo Ja BpaTH WHCTPYMEHT H3[aBaolly y 3aMjeHy 3a TOTOBHHY WJIM JIpyro (hPUHAHCHjCKO
CPEeICTBO WM Ce ayTroMarcku Bpaha H3[aBaolly y Clly4ajy HAacTaHKa HEW3BjeCHHUX norahaja y
OyayhHOCTH MM y ClIy4ajy CMPTH WIH TOBJIA4Y€Ha UMaolla HHCTPYMEHTA.

HNHcTpyMeHT XeuuMHra je Ha3Ha4yeHO [EpUBAaTHO WIM (caMO 3a XCHHMHI PH3HMKa O TpOMjeHa
JeBU3HUX KypceBa) Ha3HAYCHO HEAEPHBATHO (PMHAHCHjCKO CPEICTBO WM HeAepuBaTHa oOaBe3a 3a
yrje ce (ep BpUjeTHOCTH WM TOKOBE TOTOBHHE OYEKYje Ja KOMIEH3Y]y npoMjeHe dhep BpHjeIHOCTH
WM TOKOBE TOTOBHHE Ha3HAYEHE CTaBKE XCIIMHTA.

Hcrexno nocnujehe. dunaHCHjCKOM CpEJICTBY je MCTEKIO Jocnujehie kaga cympoTHa cTpaHa He
u3BpIK iahame Kajia je OHO JOCIIjeNo IpeMa yroBopy.

HcerpakuBame je OPUTMHAIHO M IUIAHUPAHO UCTPAXKUBAKE MPEAY3€TO Yy LIJbY CTUIaa HOBOT
HAYYHOT WM TEXHUYKOT 3Haha U pa3yMujeBamba.

JaBHo npexaysehe je entuTeT KOju mocenyje cBe cibeaehe KapakTepucTuKe: (a) MMa NpaBo Aa
3aKJbydyje YroBope y cBoje mMme; (0) MMa (QHUHAHCHjCKO W TOCIOBHO oOBJlamhieme Ja 00aBiba
JeNIaTHOCT; (B) mpojaje pody U yCiayre y peloBHOM TOKY CBOT ITOCJIOBaba APYTUM SHTHTETUMA, Paau
OCTBapuBama NOOUTH WM MOTIYHOT MOKpuha TPOIIKOBa; (I) HE OClamka Ce Ha CTAIHO AP>KaBHO
(uHaHCHpame a OW OAPIKAIO CTATHOCT IMOCIIOBamka (OCUM Ha0aBKe MIPOU3BOMIA Y OKBHPY HE3aBUCHE
TpaHcakuuje); u (1) KOHTPOJIMILE I'a EHTUTET U3 JaBHOT CEKTOPA.

Jeaunuma Koja reHepuile roroBHHY je HajMama MPENO3HATIBHBA IPyIla CpeACTaBa Koja ce JIpikKe ca
MIPUMapHIM ITUJBEM TeHEpHCamha MPIINBA TOTOBHHE KOjH je y HajBeho] Mjepu He3aBHCaH OJ1 MPUIINBA
TOTOBUHE JPYTUX CPEICTaBa WM IPpyMa CpeAcTana.

Kamartna cToma caap:kaHa y JUM3MHTY je IMCKOHTHA CTOIA KOja HAa TOYETKY JIM3UHTa YCJIOBJhaBa
YKYIIHY caJlalliiby BpHjeIHOCT: (2) MUHUMAaIHUX I1ahamka MM3KHTa; U (0) HerapaHToBaHe pe3uayajiHe



BpHjeTHOCTH, Koja Tpeba aa Oy/e jenHaka 30upy: (ep BpPHjeTHOCTH CPENCTBA KOj€ MPEeaMeT JTU3UHTa
W CBHX MHUIIMjATHUX AUPEKTHUX TPOILIKOBA.

KamaTau pusuk je pmuk na he BpujeaHOCT (PUHAHCH]CKOT MHCTpyMEHTa (IYKTYHpPATH yCIbE.
[IPOM]j€HA TPXKUIIHUX KAMaTHUX CTOIIA.

KBanudukoBana mosuca ocurypama je mojimca ocurypama (He Mopa 00aBe3HO Ja Oye yroBop o
OCHUTYpamy) KOjy je M31a0 OCHTypaBaTesb KOjU HHje MOBe3aHa CTPaHa H3BjEIITajHOT €HTHUTETa aKo
MPUXOAM O Te moiuce: (a) Mory na Oynay ymorpeOsbeHH 3a miahame Wi GUHAHCHpame MpUMamba
3aI0CICHUX MpeMa AeUHICaHOM IUIaHy MpUMama; (0) HUCY JOCTYIHHU MOBjePHOLMMA U3BjEIITajHOT
eHTHTeTa (JYaKk HH y clydajy 6aHKpoTa) M He MOTy OWTH ncIutaheHH W3BjelITajHOM €HTHUTETY OCHM
YKOJIMKO: TH MPUXOH MPEACTaBIbajy BUIIAK CPEACTaBa KOja HUCY HEOMXOIHA J1a OU Ce TOM MOJINCOM
3aJJ0BOJbMJIE CBE IIOBE3aHE 00aBe3e [0 OCHOBY IpUMama 3allOCIEHUX WIM Cy TH NPUXOIU BpaheHH
W3BjEIITAjHOM CHTUTETY paau HanokHahuBama Beh ncriaheHux npuMama 3amocieHuX.
KBanudukyjyhe cpenctso je cpeacTBo 3a Koje je HeOnxoaH 3HayajaH Ieproa Aa 01 OUIIo cripeMHO
3a IUIAaHUPaHy yHOoTpeOy WiIH MPOAajy.

Kiaca HekpeTHHHA, MOCTPOjeba U ONpeMe MpPEACTaBiba TPYIY CPEICTaBa CIMYHE MPUPOJE WIH
($yHKLHje y OKBHPY II0CIIOBaba CHTUTETA, IPUKa3aHUX Kao jelHa CTaBKa 3a CBPXE 00jesofamuBamba
y (PMHAHCH]CKUM W3B]eITajHMA.

Kmuropojacreena BpHjeIHOCT HHBECTHIIMOHE MMOBHHE TMPEJCTaB/ba H3HOC y KOM je HEKO
CPEICTBO MPHU3HATO Y U3BjEIITajy O (UHAHCH]CKOM CTamby.

KmuroBojcrBeHa BpHjeTHOCT HEKPeTHHHA, MOCTPOjelba U OMpeMe je U3HOC 110 KOM CE CPEeCTBO
MPU3HAje HAKOH oJ0Hjamba aKyMyJIHpaHe aMOPTH3alje U aKyMYJIHPaHUX T'yOuTaKka ycibell yMamemha
BPHjE€IHOCTH UMOBHHE.

KmuroBojacrpeHa BpHjeIHOCT HeMaTepHjajiHe MMOBHMHE je HM3HOC y KOM je HEKO CpEICTBO
OpU3HATO y M3BjelITajy O (UHAHCHJCKOM CTalkby HAaKOH OJOWTKa aKyMyJIMpaHE HCIpaBKe
BPHjETHOCTH U aKyMYJIMPaHUX UMIIAPUTETHUX T'yOUTaKa.

KmurosoacrpeHa BpujeqHOCT o0aBe3e NpeICTaB/ba M3HOC Y KOM je Heka oOaBe3a NpH3HATa y
W3BjeIITajy 0 (HMHAHCH]CKOM CTamby.

KmuroBoacrBeHa BpHjeTHOCT CPeACTBA IMPEICTaB/ba H3HOC Y KOM je HEKO CPEJICTBO MPU3HATO Y
M3BjemTajy o (PMHAHCHjCKOM CTalkby HaKOH OAOWTKa aKyMylHpaHe HWCIIPaBKe BPHUjEAHOCTH U
aKyMyJIUpaHUX UMIAPUTETHUX I'yOUTaKa.

Konaunu Oyyer je npBoOMTHU OylIeT KOPUIOBaH 3a CBE pe3epBe, MPEHeCeHe M3HOCce, TpaHcdepe,
aJIoKalyje, JoJaTHE alponpHjaurje U Apyre 3aKOHCKU WM, Ha CIMYaH HauuH OBJamheHe, mpoMjeHe
MpUMjehHBE Ha OYIIETCKU TIEPHOI.

KoHconnnoBanu ¢uHAHCHjCKH W3BjelITaju Cy (MHAHCHjCKM W3BjEIITajH €KOHOMCKOT €HTHTETa
MPUKa3aHU Kao M3BjCHITAjU 110jeIMHAYHOT SHTUTETA.

KonTtpoaa je moh ynpasibama GUHAHCH]CKMM W TIOCIIOBHUM TIOJIMTUKAMa JIPyror eHTUTETa, 1a Ou ce
OCTBapuUJIa KOPUCT OJ] FberOBOT IOCIOBAbA.

KonTposa Hax cpeacrBHMa HacTaje KaJa €HTUTET MOXE Jla yrnoTpeOsbaBa MM Ha JPYrd HAauuH
OCTBapyje KOPUCTH O]l CPEICTBA MPHIMKOM NOCTH3aba CBOjUX LUJbEBA WIIM MOXKE Ja 3a0paHH WM Ha
JPYTH HAUMH PETYJIHILE MPUCTYI IPyTuMa 3a OCTBAPEHE TUX KOPUCTH.

KoHTposiucaHu eHTHUTET je& CHTHUTET, VKJbYUyjyhH W HEHMHKOPIIOPHPAHW EHTUTET Kao INTO je
OPTAaKIyK, KOjH j€ MOl KOHTPOJIOM APYTOl EHTUTETa (EHTUTETA KOjH KOHTPOJIUIIIE).

KoHTpoJIHN eHTHUTET je CHTUTET KOjU MMa KOHTPOITY HaJl jeJITHUM WJIH BUILIE IPYTUX EHTHUTETA.



Kopuchu Bujek Tpajama JIM3HUHTA j& TIPOI]jeHEHN ITPEOCTANIN TIEPHOJ O] TIOYEeTKA Tpajarka JIN3UHTA,
KOjU HUje OTpaHUYCH Ha TIEPUO]T TPajarha JIM3MHTa, TOKOM KOjer ce O4eKyje Jaa he eHTUTET KOPUCTUTH
eKOHOMCKE KOPHCTH HJIHM YCIY>KHH TTOTEHIUjall CapkKaH y 1aToM cpeacTBy. KopucHU BHjek Tpajama
HEKpPETHHHA, ITOCTPOjeha U OIpeMe MpeCTaBsba: (a) Mepruol TOKOM KOjer ce ouekyje na he eHTuTeT
KOPUCTHTH UMOBHHY; WK (0) Opoj MPOM3BOJHHUX MIIM CIMYHUX JEIUHMIA KOj€ SHTUTET o4YeKyje aa he
TOOUTH O CPEICTBA.

Kparkopouna npumama 3amocjieHUX Cy MpuMama 3alocieHuX (OCMM — OTIpPEeMHHHA) Koja
JocrvjeBajy 3a miahame y poKy OJ1 JBaHAGCT MECCIM HAaKOH 3aBpIIETKAa IMEpHOAa Yy KOjeM Cy
3aII0CIJICHH TIPY’KAJIM PEJICBAaHTHE yCIIyTe.

KpenutHu pu3uk je pusuk Ja jeqHa cTpaHa GUHAHCH]CKOT HHCTpyMeHTa Hehe n3BpimuTH 06aBe3y u
na he y3pokoBaty KoJ Apyre CTpaHe HacTaHaK (PMHAHCH]CKOT TYOHTKA.

Kypcha pa3iuka je paznuka Koja IPOHMCTHYE W3 HM3BjCIITaBama O HCTOM OpOjy jeJMHMIA CTpaHe
BaJlyT€ y U3BjEIITAjHOj BAYTH 10 Pa3IMUUTHM ACBU3HUM KypCEeBHMA.

JIM3MHT je yroBop IO KOjeM AaBayall JH3WHra MPEeHOCH Ha KOPUCHHUKA JIM3HMHTA MPaBo Kopuinhema
CPEJCTRA 3a JOTOBOPSHHM NIEPUOJI Y 3aMjeHy 3a mahame win Hu3 miahama.

Mamuncko ydvemhe je onaj o Hero moOuWTka WM TyOWTKa W HETO HMMOBHHE/KalWTala
KOHTPOJICAHOT SHTUTETa KOjH C€ MOYKE INPHIUCATH ydemhy y HETO MMOBHHH/KAIUTAly KOje He
nocjenyje, AMPEKTHO WM MHAUPEKTHO (KPO3 KOHTPOJIUCAHE EHTUTETE) CHTUTET KOjU KOHTPOJIHIIIE.
MarepujajHo 3Ha4YajHe Cy W30CTaBJbCHE WM HETAYHO NMPHUKA3aHE CTaBKE aKO MOTY, I10jeIMHAYHO
WIK KOJIEKTHBHO, YTUIATH Ha OJUIyKE WM MpOIjeHE KOPHCHUKA Ha OCHOBY (DMHAHCH]CKUX
u3BjemTaja. MarepujaiHa 3HAYajHOCT 3aBUCH OJ IPUPOJE WIM BEIMYMHE H30CTaBJbamba WIH
HETAauyHOT TpUKa3uBama npocyhene y matum okoiHoctuMa. [Ipupona mim BeaWYHMHA CTaBKe, I
KoMOuHamnuja 06je, Mmory outu omnydyjyhu dakrop.

MeToa edexkTHBHEe KaMaTe je METOJ H3pavyyHaBama aMOPTHU30BaHE BPHjEAHOCTH (HHAHCH]CKOT
cpencTBa wiM (UHAHCHjCKe oOaBe3e (WM Tpyne (UHAHCHjCKMX CpelcTaBa WM (UHAHCH]CKUX
o0aBe3a) W pacrmofjesie MpUXoJa OJ KamaTe WM pacxola oJl KaMaTre TOKOM PEJIEBAaHTHOT IMEpUOJa.
EdexTrBHA KaMaTHa cTOMA je cTOMA KOja Ta4HO JUCKOHTYje OueKknBaHe Oymyhe TOTOBHHCKE HCIIIaTe
WK IPUMarkbha TOKOM OYEKHMBAHOT POKa Tpajara (PMHAHCH]CKOT MHCTPYMEHTA WIIH TJE je MPHUKIAIHO,
TOKOM Kpaher mnepuola Ha HETO KHUTOBOJCTBEHY BPHjEIHOCT (PHHAHCHjCKOT CpEACTBA WIIU
¢unancujcke obaBese. Kama m3pauyHaBa e(h)eKTHBHY KaMaTHY CTOIy €HTUTET TpeOa Ja IpOIHjeHU
TOKOBE TOTOBHMHE y3uMajyhn y 003up CBe yroBopHe YCioBe (MHAHCHjCKOI HHCTPyMEHTa (Ha
npuMjep, miahame yHampujen, KylnoBHE W CIIMYHE OIIHWje), anu He Tpeba aa pasmatpa Oymyhe
KpenuTHe ryoutke. M3padyHaBame Tpeba a YKIbyYd CBE HaKHaJe U CTaBKe riaheHe win nmpuMIbeHe
n3mel)y yroBOpHHX CTpaHa Koje Cy cacTaBHH AWO e(eKTHBHE KaMmaTHE CTOINe, TPOIIKOBE
TpaHCaKIyje ¥ CBE Jpyre MpeMuje Win TUCKoHTe. [locToju mpeTnocTaBKa jia ceé TOKOBH TOTOBHHE H
OUYCKUBAHO Tpajambe Ipyne CIMYHUX (UHAHCH]CKHX WHCTPYMEHATa MOTY TOY3JIaHO IMPOIMjeHUTH.
MehytuM y OHUM pHjETKHM CllyyajeBUMa KajJa HUje Moryhe NOoy3IaHO NpOLMjEHHTH TOKOBE
FOTOBMHE WM OYCKHMBAHO Tpajambe (UHAHCHJCKOI HMHCTpyMeHTa (Wi rpyne (UHAHCH]CKUX
WHCTPYMEHATa) EHTUTET Tpeba Aa KOPUCTH YrOBOPHE TOKOBE TOTOBHMHE TOKOM LIMjE€JIOT YTOBOPHOT
nepuoja (GrHAHCH]jCKOT MHCTPYMEHTA (UM rpyne GUHAHCH]CKUX HHCTPYMEHATA).

Metoa yajesia y ogHocy Ha yvemha y 3ajelHHMYKHM YJarambuMa je padyHOBOJCTBEHH METOJ
KojuM ce ydemhe y 3ajeIHHYKM KOHTPOJIMCAHOM EHTHTETY IOYETHO EBUIEHTHpA IO HabaBHO]
BPHjETHOCTH, a 3aTUM Ce€ KOpHTyje MpeMa IMpoMjeHaMa ydenrha yYecHHKa Y 3ajeJTHHYKOM YJaramy y
HETO HMOBHHH/KAlMUTAly 3ajelHUYKA KOHTPOJIHMCAHOT EHTHTETa HACTaJUM HAaKOH CTHLAbA.



U3Bjemtaj 0 (hmHAHCH]CKO] YCIjENTHOCTH OO0yxBaTa ydemrhe yd9ecHHKa y 3ajeMHHYKOM yJaramy y
NOOHUTKY WM TYOUTKY 33j€AHUYKH KOHTPOIHUCAHOT CHTUTETA.

MeToa yajena y oHOCY Ha yJjarama y Npuapy:KeHe eHTHTeTe je PadyHOBOACTBEHH METO IpeMa
KOjeM ce yllarame IMOYEeTHO €BHICHTHpa 1Mo HabaBHO] BPHjeIHOCTH, a 3aTHM C€ KOpHTYje Tpema
npoMjeHama yvemha HHBECTHTOpa y HETO MMOBHMHH/KANWTAly EHTUTETa y KOjU j€ MHBECTHpaHa
HaCTaJlMM HaKOH CTHIama. M3BjemTaj o hrHAHCH]CKO] yCjemHOCTH 00yXxBara y4demnihe HHBECTUTOpa
y JOOHUTKY WM TYOUTKY EHTHTETa y KOjH j€ HHBECTHPAHa.

Munnmanna miahama ausuHra cy miahama y ToKy Tpajaja JiM3WHTra KOja ce 3aXTjeBajy WIH Ce
MOTY 3axTjeBaTH OJ KOPWCHHKA JU3WHTA, WCKJby4dyjyhH TOTEHIMjaJlHe 3aKyITHWHE, TPOIIKOBE 3a
yCIIyre ¥ mopese koje Tpeda Aa miaT JaBajiall JIu3uHra, a koju he My outu HajokHalhieHu 3ajeHo ca:
(a) y ciy4ajy KOpHCHHKA JM3HWHTa, CBAKUM M3HOCOM T'apaHTOBAHUM O CTpaHE KOPHCHHUKA WM OJ
CTpaHe TOBe3aHe ca muM, Win (0) y cilydajy JaBaola JU3WHTa CBAKOM PE3UIyaTHOM BPH]jeIHOIINY
KOjy My rapaHTyje: KOPHCHUK JIM3UHTa; CTpaHa MOBe3aHa ca KOPUCHUKOM JIM3HUHTa; Tpeha cTpaHa Koja
HUje TOBe3aHa ca JaBaolleM JIM3WHra Koja je (MHAHCHUCJKH CHOocoOHA J1a WCIyHH o0aBe3e I10
rapannyju. MeljyTum, ako KOPUCHHK JIM3WHTA UMa OMIHjy KYIOBHHE CPEICTBA 10 [IUjeHHU 3a KOjy ce
ouekyje na he OuTH 3HATHO HIKA OX (hep BPHjEIHOCTH CPEICTBA HA JAaTyM KaJa OIIHja KYNOBHHE
NIOCTaHEe OCTBAapWBa M Kaja je Ha MOYETKY JIM3MHra M3BjeCHO Ja he ce Ta ommmja MCKOPHCTHTH,
MUHHManHa Tulahama Ju3uHTra o0yxBaTajy MHHHMMalHa Iulahamka TOKOM Tpajama JIM3WHTa [0
OUYEKHBAHOT JIaTyMa pealiu3aliyje OIifje KyIoBIHE 1 Tahame moTpeOHO 3a peau3aiujy Te OIiyje.
MonerapHa ¢uHaHcHjcka cpeacTtBa M (uHaHCUjcke o0aBe3e (MOHeTapHH (UHAHCHUjCKH
HHCTPYMEHTH) cy (MHAHCHjCKA CPeNICTBA M (PUHAHCH]CKE 00aBe3e Koje Tpebda MPUMHUTH WIIH TIATHTH
y (PMKCHUM WM OZIpEIMBUM U3HOCHMA HOBIIA.

MoneTapHe cTaBKe IIPEJICTaBJbajy HOBAIl KOJU CE MOCje/yje ¥ MOTpakuBama U obaBe3e koje he Ouru
npuMJbeHe WK TuiaheHe y pUKCHUM MM OApEeIMBUM M3HOCHMA HOBIIA.

Hamzop je Hanrnename aKTUBHOCTH CHTUTETa, Y3 oOBiIamheme W OATOBOPHOCT KOHTPOJIE
(DMHAHCHjCKHX U MOCIOBHUX OJUTyKa CHTHTETA, WIIM 3HAYAjHOT YTHIAja HA FHHX.

HanoxHaauBu M3HOC CpeicTBa WM jeMHMIE KOja TeHEpHUINe TOTOBUHY je BHIIM OJ] cibeneha nBa
u3HOca: ep BPUjEeTHOCT UMOBHHE KOja TCHEpHIIIe TOTOBHHY YMarmbheHa 3a TPOIIKOBE IMPOjaje HIIH
ynorpeOHa BpujenHocT. HamokHaamBu w3HOC yciyre je BummM onx cibeaeha nBa wm3Hoca: dep
BPHjETHOCT MMOBHMHE KOja HE TeHEpHIIe TOTOBHHY YyMameHa 3a TPOIIKOBE MpPOJaje WIH HheHa
yrnorpeOHa BpHjeTHOCT.

Hamomene canpxe nHpoOpManyje mope OHUX Koje Cy IMPEe3eHTOBaHE Y M3BjeITajy O (PMHAHCHjCKOM
CTamy, W3BjelITajy O (PUHAHCHjCKOM YUYMHKY, HM3BjElITajy O IMpOMjeHaMa cpelicTaBa/KamuTaia H
U3BjellITaja 0 HOBYAaHUM TOKOBHMa. Y HallOMEHaMa Ce Hajla3e BepOaJHM OMKCH WIH pallwIabHBamba
CTaBKH 00jeNI0IalCHUX THM HM3BjEIITajuMa M UH(pOpPMaIHje O CTaBKama KOje He HCIyHhaBajy YCI0Be
3a IPU3HABAKE Y THM U3BjCIITajHMa.

HerapanroBana pe3uayajaHa BPUjeJHOCT je OHAj AUO Pe3UIyalHE BPHjEIHOCTH CPEICTBa Koje je
MIpeAMET JIM3UHTA, YHjy peaNn3alijy He TapaHTyje daBajiall JIM3WHTAa I j¢ TapaHTOBaHA CcaMmoO Of
CTpaHe [OBE3aHe Ca IaBaoLEeM JIM3HHTA.

He3apalenu npuxoa ox ¢punaHcupama je pasziuka usmely: (a) OpyTo ynarama y JIM3HHT U (0) HETO
yJarama Yy JIM3HHI.

Hemnspoasbus. [InpuMjeHa 3axTjeBa je HEM3BOAJbHBA Kajla EHTUTET HE MOXKE Jla r'a MPHMjEHH HaKo je
YIIOKHO JIOBOJbAH HATIOP Jia TO ypaJiu.



HekpeTHnHa KOjy KOpPMCTH BJACHHK je MMOBHHA y TOcCjeny (BacHWKAa WM 3aKylIia Y OKBUPY
JOYTOpOYHOT 3aKyla) HaMHjemheHa 3a Kopuliheme y NpOM3BOAKM WIH CHaOIujeBamy poOOM HIIH
ycayrama Wid 3a aIMHHHCTPaTHBHE CBpXE.

Hekpernune, mocrpojema W ompeMa Cy MaTepWjallHa CPEIACTBa Koja: (a) €HTHTET APXKH paau
ynorpebe y TpOM3BOAKM WM oMmoryhaBama mpoaaje poOe WM TpyXama yciayra, paiu
W3HajMJbHBamka ApyruMa, WKW y aJIMUHHCTpaTHBHE cBpxe; m (0) 3a Koje ce ouekyje nma he ce
yIoTpeOspaBaTH Jy’Ke O] jeTHOT M3BjeIITajHOT TIepHo/Ia.

Hemartepujasina MMOBHHA je HEMOHETapHa HMMOBHMHA 0e3 (U3MUKE CYIITHHE KOja Cce MOXKe
WICHTA(UKOBATH.

HemoHneTapHe cTaBKe cy CTaBKe KOje HUCY MOHETapHE.

Heono3uBu JM3UHT je JTU3WHT KOjH CE€ MOXeE OIMO3BaTH caMo: () y ciydajy HEeKOT HempeaBuleHor
norahaja; (0) y3 JONyIITEHE JaBaola JIM3MHTA;, (B) YKOJMKO KOPUCHHK JIU3WHTA 3aKJby4Yd HOBU
JU3UHT 332 MCTO WJIM €KBUBAJCHTHO CPEICTBO Ca WMCTHM JaBaoleM JIM3WHra; wid (T) Ha OCHOBY
ruiahama 101aTHOT N3HOCA O] CTpaHe KOPHCHHKA JIM3MHT'A, TaKO J1a je O[] T0YETKA JIM3HHTa IPHIMYHO
M3BjeCHO Jia fie ce JIM3UHT HACTaBUTH.

HeTto nMoBHHA/KanuTAaJ je IPEOCTANIN N3HOC UMOBHHE CHTHTETA MOCIIHje 0J0Mjaba CBHX HErOBHX
obaBe3a.

Heto ocTBapuBa BpHjeqHOCT je MpolMjelkemha NpoJajHa IMjeHa y TOKY PEIOBHOT MOCIOBamba,
yMameHa 3a TPOLMjEHEHE TPOIIKOBE OBpIIABaKa M IPOIMjEHEHE TPOIIKOBE HEONXOAHE 3a
peayu3aiujy npojaje, pa3mMjeHe Uik JUCTPUOYIIH]e.

Hero ynarame y MHOCTPAaHHM eHTHTeT je Yydemhe W3BjeIITajHOT EHTUTETa Yy HETO
MMOBHHH/KaIUTATy TOT €HTHUTETA.

HeTo yaarame y JU3WHT j¢ jeHAKO OPYTO yjaramwy Y JIM3UHT JUCKOHTOBAHO IO KaMaTHOj CTOIH
caap)KaHoj y JIM3MHTY.

HoBuaHe Ka3He Cy CGKOHOMCKE KOPUCTH HJIM YCIY)KHU IOTCHLHUjal KOjU TPHUMAjy WIH MOTY
NPUMAaTH EHTUTETH JaBHOT CEKTOpa, KOje OApenyl CyJ WM APYTU OpraH 3a cIpoBoleme 3aKkoHa, Kao
MOCJBEIUILY KpIICHha 3aKOHA WM MPOITHCA.

HoByaHu TOKOBH Cy NpUJIIMBU U OAJIMBU I'OTOBUHE Y TOTOBHMHCKUX CKBHBAJICHATA.

ObaBe3e cy canaimme o0aBe3e €HTUTETa KOj€ HACTajy M3 mpouuimx forabaja, umja he mocibeanua
6I/ITI/I OJJIMB €EKOHOMCKHUX KOPUCTHU WJIN YCITYKHOT HOTCHHI/Ij aJla U3 CHTUTCETA.

O06aBe3e mo ocHOBY Kpenurta cy (uHaHcHjcke o0aBe3e, OCHM KpaTKOpOYHHX o0aBe3a mpema
no0aBjbaurMa, KOje UMajy yoOudajeHe KPeTUTHE yCIIOBe.

O0aBe3e cerMeHTa Cy IIOCJIOBHE 00aBe3e MPOM3allie U3 MOCIOBHUX aKTHMBHOCTH CEIMEHTa KOje Cy
JTMPEKTHO TPHUITICUBE CETMEHTY WIJIM MOTY J1a Oy/y ajonupaHe Ha CETMEHT 1O pa3HOj OCHOBH.
Oo6aBe3yjyhu porahaj je morahaj koju 10BOIU 10 3aKOHCKE HIIM M3BelicHE 00aBe3e, 3a KOjy CHTUTET
HEMa HUKAKBY PEaHy aITEPHATHBY OCHUM JIa j&€ U3MHUPH.

O6aBe3yjyhu cnopa3ym (3a yroBop 0 KOHLIECHjH 3a MpPYKamke yciayra) OMHCYyje YTOBOpE M Apyre
apamKMaHe KOjuMa ce J0/IjeJbyjy CIUTHA IpaBa U o0aBe3e cTpaHaMa Kao J1a Cy y oOJIMKy yroBopa.
OO0pauyHcKa 0CHOBa NPEACTaB/ba PauyHOBOACTBEHY OCHOBY IIpeMa K0jOj Ce TpaHCaKUHje U APYTH
norahaju npu3Hajy y TPEHYTKY BHXOBOT HAaCTaHKa (2 He caMo KaJia ce MpUMa WM U3/1a TOTOBUHA WITH
EeKBUBAJICHT TOTOBHMHE). 300T Tora ce TpaHCakmuje W morahaju padyHOBOICTBEHO CBUACHTHPA]Y U
NPU3HAjy y GUHAHCHjCKUM M3BjeLITajuMa 3a epuoJie Ha Koje ce ogHoce. EneMeHTH Koju ce Ipu3Hajy
1o 0OpavyHCKOj OCHOBU CYy HIMOBHHA, 00aBe3e, HETO MIMOBHHA/KAITUTAI, IIPUXOIH U PACXOJTH.



Orpannyema Ha MpeHeceHa CpeACTBa Cy ojpende Koje OTpaHWYaBajy WM Jajy CMjepHUIlE Y
MoTJIely HaMjeHa 3a Koje ce MOXKe YHOTpeOJbaBaTH MPEHECEHO CPEACTBO, ald HE 3aXTHjeBajy Ja ce
Oynyhe eKOHOMCKE KOPHCTH WM YCIYy)KHH IIOTCHILHMjaJd Bpare IPEHOCHOLY YKOJIUKO HHCY
ynotpeOJbeHU KaKo je Ha3Ha4YeHO.

Onpende 3a mpeHeceHa cpeJIcTBa Cy YCIOBH 3aKOHA WJIM MPOIUCa, WK obaBe3yjyher crmopasyma,
HaMETHYTH 3a YIMoTpeOy NpEeHEeCEeHOT CpPEeICTBa Of CTpaHE EHTUTETa KOjU MPEACTaBIbajy €KCTepHE
SHTUTETE Y OJJHOCY Ha U3BjEIITajHH CHTUTET.

OmnepaTtop (y yroBopy O KOHIIECHjU 3a TNpYXKame YCIyra) je €HTHUTET KOjU KOPHCTH CPEACTBO
KOHIIECH]€ 3a MPYXKamke jaBHUX yCIyTra KOje MOIJIH]eXy KOHTPOJIM CPEICTBA O/ CTPaHE J1aBaoIla.
Omnope3uBu gorahaj je morahaj 3a xoju apxapa, 3aKOHOAABHA BJIACT WM JIPYT'H OpPraH OJApeIu Ja
Oyze rmpenMeT Onope3nBamba.

OnumTy Ap:KaBHM CEKTOP YHMHE CBUM OPraHM3allMOHM EHTUTETH [p’KaBe Kako je NepUHHUCAHO Yy
CTaTUCTUYKHM OCHOBaMa (PMHAHCHjCKOT M3BjeLITaBambA.

OcTajia 1yropoyHa npuMama 3amocJIeHHX Cy IpUMarba 3aloclIeHnX (OCHM MPpUMara 1o NPECTaHKy
3arociieka, OTIPEMHKHA) KOja He JIOCIHjEeBajy 3a UCIUIATY y IEPUOIy OJ JIBAHASCT Mjecelld HaKOH
Kpaja rmeproja y KojeM Cy 3aIl0CICHH BPIIHIIN YCIIyTe y BE3H ca THM.

Ocrartak BpHjegHOCTH (pe3uayajHa BPHjeJHOCT) je HETO M3HOC KOjU EHTUTET OdeKyje nma he
JOOUTH 3a HEKO CPEIICTBO Ha Kpajy HEroBOI' BHjeKa yHoTpeOe, Mo OJOUTKY OUEKMBAHUX TPOIIKOBA
oryhema.

OtnucuBa BpHjenHOCT je Ha0aBHA BPHjCTHOCT CpPEACTBA, WM JAPYTH M3HOC KOjH 3aMjemyje Ty
BPHjeTHOCT Y (HHAHCH]CKHM H3BjEIITajuMa, YMAhEH 32 MPEOCTATy BPHjEAHOCT TOT CPEICTBA.
OTnpeMHHHe Cy TIpUMarka 3aMoclieHNX Koja ce uciutahyjy kao pe3ynTar 6umo: (a) ofiryKe eHTHUTeTa
Jla TIPEKUHE PajJi HEeKOI 3aloC/ICHOr MpHje YOOMYajeHOr JaTyma IeH3WOHucama; Wik (0) omiyke
3aII0CJICHOT J1a JOOPOBOJBHO MPHUXBATH /1 j& BUIAK, Y 3aMjeHY 3a Ta IPUMaba.

[nanoBu AeduHUCAHUX JTONMPUHOCA CY ITUIAHOBH NPHMamka 10 MPECTaHKY 3alocielka Mo Kojuma
earuter Iuiaha ¢ukcHe mompuHOce 3aceOHOM eHTuTeTy (poHAy) mpu demy Hehe MMaTH 3aKOHCKY
HUTH W3BEJCHY 00aBe3dy Iutahama HaKHAJHUX JONPHHOCA YKOJIHMKO Taj (DOHA HEMa JOBOJEHO
CpejcTaBa 3a HCIUIATy CBUX MpHUMarba 3aloCIeHUX Koja ce OJHOCEe Ha HHHXOB paj y TekyheMm u
MPETXOAHUM TIEPUOHMA.

I[nanoBu nedpuHMCAHUX MPUMAaKba Cy IJIAHOBH NPHMAamkba 10 MPECTaHKY 3aIociekha CeM IIIaHOBa
neUHUCAHUX TOTPUHOCA.

Il1aHoBHM 3a BHIEe MOCJT0AAaBaNa Cy IUIAHOBU Je(QHHHCAHHX JONPHHOCA (KOjH HHCY Jp)KaBHU
IUTAHOBH ¥ TPOTpaMu KOMOWHOBaHE COLWjaliHE 3allITUTE) WM TUIAHOBU JICPUHUCAHHMX MPUMAarbha
(xoju HUCY ApKaBHU TUTAHOBH) KOjuMa ce: (a) yIpyXKyjy CpPelCTBa pa3IUYUTHX €HTHTETa KOjU HHUCY
MOJT 3ajeIHUYKOM KOHTPOJIOM; M (0) KOpUCTE Ta CpeICTBA Pajay JaBama NMPUMama 3arociicHuMa U3
BHIIIC O] jEHOT CHTUTETAa TAKO IITO Cy HUBOW JONPHHOCA M NpHMama oapeheHu 0e3 003upa Ha TO
KOjU SHTHTET 3aIrolbaBa 3aM0CIICHE O KOjUMa je pujed.

Ili1aHoBM NMpUMamka Mo NMPECTAHKY 3aMocjenha cy GopMaTH WK He(hOPMAITHH apaH)KMaHHU IIpeMa
KOjUMa HEKH eHTUTET o00e30jehyje mpumama 3a jeQHOT WJIM BHIIE 3alOCIECHHX [0 MPECTaHKY
3arociena.

IToBe3ana crpana. CmaTtpa ce 1a Cy cTpaHe IOBe3aHEe KaJa jeqHa cTpaHa mMma MmoryhHoct na
KOHTPOJIHIIE JPYTy CTPaHy WM UMa 3HaYajaH yTHUIIAj HAa IPYTy CTPaHy, y JTOHOLICHY (UHAHCH]CKHX
W TOCTIOBHUX OJJIYKa, WM YKOJIUKO Cy EHTHTET — IOBe3aHa CTpaHa W JPYI'M EHTUTET IMpeIMeT
3ajeJHUYKE KOHTPOJIE.



IMo/sonpuBpeaHA AjeTaTHOCT j€ YIIPaBJbalhe CHTUTETA OMOJIOMIKOM TpaHC(HOPMAIIHjOM U YOUpPameM
OMOJIOIIKUX CpEeJCTaBa 3a: MPOJajy; pacmojjeny 0e3 HaKHaJe WM N0 HOMHHAIHH] HAaKHAIH; WU
npepaay y TOJBONPHBPETHE MPOM3BOJE WM 33 CTBAPABE MOJATHHX OHOJOMIKMX CpelcTaBa 3a
MPOJIajy WK pacioijerny 06e3 HaKHaJe Wil 32 HOMIUHAJIHY HaKHAY.

[o/sonpuBpennn npousBoa je yOpaHu (CaKyIJbeHH) NPOM3BOA OHOJOIIKHAX CpEACTaBa IaTor
CHTHUTETA.

IMope3n cy eKOHOMCKE KOPUCTH WX YCIYKHHU MOTCHIUja 3a KOje TIOCToju 00aBe3a /1a ce IiaTe Wiu
MOTY MJIATUTH €HTUTETUMA jaBHOT CEKTOpa, y CKIIQAy ca 3aKOHMMa MJIM MPOIMUCHMA, YCTAHOB/LEHUM
3a 06e30jehnBame npruxoaa qpiKaBy.

IMopecku uzganm (Koju ce Npu3Hajy 3a MOPECKE CBPXE) Cy MPUOPUTETHE 0JIpe0e y 3aKOHY O MOpe3y
Koje 00e30jelyjy oapehernm mopeckum 0OBE3HUIIMMA YCTYTIKE KOjA HUCY JOCTYITHH IPYTHMA.
IMocnoBHEe aKTMBHOCTH Cy aKTUBHOCTH €HTUTETa KOj€ HE CIa/iajy Y aKTHBHOCTH WHBECTUPAA WIN
AKTHUBHOCTU (PMHAHCHUPAIHA.

Iloc0BHM JIM3UHT je TU3UHT KOjU je pa3IuduT o (PMHAHCH]CKOT JIN3UHTA.

I[oTrenumjanHa 3aKynHuHA je quo iaharma 3a JIM3uHT Koju HUje onpeheH y ¢pukcHoM u3Hocy Beh je
3aCHOBaH Ha HEKOM JPyroM YHHHOILY YHja IMPOMjeHa HHje 3aBHCHA OJ1 IPOTOKA BpeMeHa (Ha mpuMjep
mpotieHat on Oyayhe mpomaje, crenmen Oymyher kopuinhema, Oymyhm wHAexcu mujeHa, Oymyhe
TP>KUIITHE KaMaTHE CTOIIe).

[oTteHuujantna uMoBHHA je Moryha MMOBHHA KOja HacTaje MO0 OCHOBY NpONUIHX forahaja U uduje
nocrojame he OUTH MOTBPHEHO jeAMHO HACTAHKOM HMJIM HEHACTAHKOM jETHOT WJIM BHILIEC HEH3BjECHUX
Oyayhmx moralaja Koju HECY Y IOTIYHOCTH TIOJ] KOHTPOJIOM €HTHUTETA.

Iorenuujanna odaBe3a je: (a) moryha obaBe3a Koja HacTaje Ha OCHOBY Mponumix norahaja u duje
nocrojame hie OuTH MOTBPHEHO CaMO HACTAHKOM WJIM HEHACTAHKOM jEIHOT WMJIM BUIIEC HEU3B)CCHUX
Oyayhux morahaja Koju HHCY Yy TOTIYHOCTH IIOJ KOHTPOJIOM E€HTUTeTa, Wi (0) camamma obaBe3a
KOja HacTaje 1o OCHOBY MpONUIHMX jaorahaja, ajivd HUje MpPU3HATa, jep: HUje BjepoBaTHO aa he oyuB
pecypca KOjU TpPEACTaBJbajy €KOHOMCKE KOPUCTH WM YCIY)KHH IOTSHILMjaJl OMTH 3aXTjeBaH 3a
n3MHpee o0aBese, WK ce 3HOC 00aBe3e He MOKE JIOBOJHHO MOY3/1aHO OJIMjEpPHTH.

[Mouyerak Ju3MHTa je paHWju O cJbelchux gaTryma — JaTymMa yroBopa O JIM3MHTY WU JaTyma
o0aBe3nBama cTpaHa ja he ce mpuapKaBaTH TIaBHUX oxpeaada JU3MHra.

IMoyerak Tpajama JU3MHIA je TATYM OJ KOT KOPHCHUK JIN3WHTa MMa TPaBO JIa KOPUCTU CPEICTBO
KOje je mpeaMeT Jm3uHra. To je JaTyM MHHUIMjaJHOT NMpU3HaBama JH3MHTA (TO jecT MpU3HABAME
cpencraBa, 00aBe3a, MPUX0o/a WM pacxo/ia KOjH HACTajy Kao pe3yJITaT JIN3UHTa).

IIpBoGUTHHU GyleT je MOYETHU YCBOjEHH OYUeT 3a OYIIETCKH MEPHO/I.

[Ipensuhena Tpancaknuja je HeU3BpIIeHA, allM oYeKuBaHa Oyyha TpaHcakiyja.

Ipenocu cy npwinBn Oyayhux €KOHOMCKHX KOPHCTH WIIM YCIYXKHOT IOTEHIMjana, KOjH HUCY
MOpE3H, O] TPaHCaKIIMja KOje HUCY TpaHCaKIIHje pa3MjeHe.

IIpecranak npu3HaBama je¢ YKIamamke MNPUTXOAHO NPU3HATOT (UHAHCH]JCKOT CpEACTBA WX
(uHaHCHjCcKe 00aBe3e U3 M3BjeIITaja 0 (PMHAHCH]CKO] TIO3HUIINjH CHTUTETA.

I[Ipuapy:keHu eHTUTET je SHTUTET, YKJbYUyjyhn U HEMHKOPIIOPUPAHU EHTUTET Kao IITO j& OPTAKIYK,
y KOM HWHBECTUTOP MMa 3HauajaH YTHLAj U KOjH HUje HM KOHTPOJHMCAHH CHTUTET HHUTH 33ajE€HUYKO
yJlarame HHBECTUTOPA.

[Ipumama 3amociieHuX cy CBM OOMMIM HaKHaAa KoOje EHTUTET Jaje y pa3MjeHy 3a Yyciyre
3aIl0CIICHUX.



IIpuMama Mo MpecTaHKY 3amocjemha Cy MpuMama 3alocieHuX (OCHM OTIIPEMHHHA) Koja Tpeba
WCIUIATHTH T10 MIPECTaHKY 3arociema.

IIpuHoCc Ha cpeacTBa MJIaHa Cy KaMarte, AWBUCHIE WIM CIMYHE PACIOJjeNie W OCTAIN IPHXOAN
M3BEICHW M3 CpEJCTaBa IUIaHA 33jeTHO Ca pPEaJM30BaHUM M HEPEAIN30BAaHMM JOOWIMMa WIH
ryOMIuMa O] cpelicTaBa IJlaHa, yMambeHe 3a OMI0 KakaB TPOIIAaK yIpaBibamba IUIAaHOM (OCHM OHHX
YKJBYYEHUX Yy aKTyapcKe MpPEeTIOCTaBKe KOje Ce KOpHCTe 3a Mjepeme neduHrcaHnx obaBe3a 3a
npuMama) 1 3a OMIIo Kojy o0aBe3y 3a Mope3 HacTally IO OCHOBY caMor IIJIaHa.

Ipuxon je OpyTo NPUIMB €KOHOMCKHX KOPHUCTH WMJIM YCIYXXKHOT MOTEHIMjaja TOKOM H3BjeITajHOT
nmeproAa Koju MoBoau M0 mnoBehama HETO WMOBHHE/KamWTama, OCMM ToBehama ycibel yIuiaTe
BJIACHHUKA.

IIpuxoa cermMeHTa je MPUXOA O KOjeM je M3BjemheHo y W3BjemITajy 0 (PMHAHCH]CKO] YCITjeIIHOCTH
CHTUTETa, KOjU je OUPEKTHO NPHUIHCUB CErMEHTY W oAroBapajyhu Ao mpuxoja SHTUTETa KOoju
MOe Ja OyJie pacropeljeH Ha CErMEeHT IO Pa3yMHOj OCHOBH, OHMJIO TI0 OCHOBY OYIIETCKE pacroJijee
WY CIMYHUX J1aBama, JIOHalWja, TpaHcdepa, HarulaheHnX Ka3HM, HAaKHAJA WM NMPOAaje eKCTEPHHM
KyNIyuMa Wid TpaHCaK#ja ca JIPyrdM CErMEHTHMa HCTOI €HTUTETA.

I[Iporpam xkomM0MHOBaHE colHjajTHe 3aIITUTe ce (OPMHUPA]y y CKIIATy ca 3aKOHOM M (a) MOCHIyjy
Kao TUTAaHOBHM 3a BUINIE ITOCJIOJAaBala ca IibeM o0e30jehiBama mpuMarma 1o NMpecTaHKy 3arocienba,
(0) 00e30jehyjy nmpumarba Koja HUCY HaKHaJIe 3a YCIIyre Ipy>KeHe O] CTpaHe 3aroCiICHUX.

IIpomjena pauyHoOBOACTBeHe MNpOIjeHe TPEICTaB/ba KOPHUIOBAHKHE KHILMTOBOJCTBEHE BPH)EIHOCTH
cpeAcTBa WM o0aBe3e, WM M3HOCA NEPUOAMYHE MOTPOILIEC CPEACTBA KOj€ je pe3ysTaT MpolljeHe
caJallber craTyca O4YeKMBaHMX Oynyhmx kopucTHm u o0aBe3a IIOBE3aHHX Ca CPEACTBHMA H
obaBezama. [IpomjeHe pauyHOBOJCTBEHHMX MPOIfjeHA Cy pe3yiTaT HOBHX HH(OpManuja WM HOBHUX
JielIaBama 1 CXOJHO TOME HE TPE/ICTaBIbajy UCIPaBKe rpeliaka.

I[IponopuuoHaHa KOHCOJMIAIMja je METOA pPavuyHOBOJACTBEHOT OOyXBaTama MOMOhy Kojer je
yuemrhe y4ecHHWKa 3ajeTHUUKOT yiarama y CBaKOM JMjelly HMOBHHE, 00aBe3a, MpUXoJa U pacxoja
3ajeTHIYKH KOHTPOJIMCAHOT €HTHTETa KOMOMHOBAHO Ha ,,peJl IO pel” OCHOBH Ca CIIMYHHM CTaBKama
y (UHAHCHjCKMM WU3BjelITajuMa y4YeCHHMKA 3ajIeHUYKOT yIllarama WIH CaolIITeHO Kao 3aceOHa
JMHUjCKA CTaBKa Y (GMHAHCH]CKUM H3BjeITajuMa YUECHUKA 33jeIHUYKOT yIarama.

IIpociekTHBHA NpPHMjeHAa TPOMjeHEe padyyHOBOACTBEHMX IIOJHMTHKA M IIpH3HaBama edekara
MPOMjeHE pPAvYyHOBOJCTBEHE TMpOIjeHe cy: (a) NMpUMjeHa HOBE padyHOBOJCTBEHE IOJUTHUKE Ha
TpaHcakiyje, qpyre jgorahaje u crama KOjH e jaBJbajy HAKOH JaTyMa Ha KOjU Ce TIOJHUTHKA MHjeHha;
i (0) mpu3HaBame edekara MpoMjeHe PadyHOBOJCTBEHE MPOIjeHe Yy cafammbeM win Oymyhum
MepruoIMMa Ha KOje yTHYe Ta IPOMjeHa.

Pa3Boj je mpumjeHa pesyiraTa HCTpaKMBama WM NPUMjeHA JAPYror Hay4dHOr JIocTHrHyha mimm
IU3ajHa MPOM3BO/-E HOBHX 3HA4YajHO MOOOJBIIAHUX MaTepujana, ypehaja, mpoussona, mpoiieca,
cucTeMa WM yciyra IpHje MPUCTyTama KOMEPIHjalHO] MPOU3BOIBH WIN KOpUIIHeHY.
Pacnogjesia BiaacHmuuMa je pacnogjena OynyhMx eKOHOMCKMX KOPUCTH MM YCIYXKHOT
MOTEHIMjala CBUM BJIACHUIMMA WIM HEKMMa O] BHX, y BHAY OCTBAPEHOI IPHHOCA HA ylarame
nnu noBpahaja ynarama.

Pacxox cermMeHTa je pacxoh KOjU TNPOMCTUYE W3 TOCIOBHHX AaKTHBHOCTH CETMEHTa, KOjH je
TUPEKTHO TPHITMCHB CEIMEHTY M OAToBapajyhm amo pacxona Koju MoXke aa Oyme pacmopeheH Ha
CerMEHT MO Pa3yMHO] OCHOBH, YKJbY4yjyhH pacxone Koju ce oJHOCE Ha HCIOpyKe pole W yciyra
EKCTepHUM CTpaHaMa, Kao W pacxojie KOjU Ce OJHOCE Ha TPAHCAKIUje ca IPDYTHM CETMEHTHMAa HUCTOT
CHTHUTETA.



Pacxoau cy cMamema €KOHOMCKHX KOPHCTH WM YCIYXXHOT ITOTEHIIMjala TOKOM W3BjEIITajHOT
nepuona, y oONMKY OJJIMBAa WM TpOIIEHa CpelcTaBa WIM HAacTaHKa o00aBe3a Koje JOBOZAC 0
CMamemha HETO MMOBHHE/KaMuTalla, OCHM OHUX KOj€ ce OHOCE Ha paclojerry JOOUTH BIaCHUIINMA.
PauyHoBoJACTBeHa OCHOBa MOJpa3syMHjeBa OOpPavyHCKY WM TOTOBHHCKY OCHOBY PadyHOBOZCTBA
npema aepununuju y MelyHapoaHUM padyHOBOJICTBEHHM CTaHIapAMMa 3a jaBHH CEKTOp IMpemMa
o0padyHCKO] OCHOBH W MehyHapoqHOM padyHOBOACTBEHOM CTaHIAApIy 3a jaBHH CEKTOp MpemMa
TOTOBHUHCKO] OCHOBH.

PauyHoBOJCTBeHE MOJIUTHKE CErMEHTA Cy PaYyHOBOJCTBCHE MOJHUTUKE YCBOjCHE 3a NPHUIPEMAIbE
W Tpe3eHTanWjy (QUHAHCHjCKUX H3BjellITaja KOCOMWAOBAHE TpyNe WIM EHTUTeTa Kao W
padyHOBOACTBEHE MOJUTUKE KOje ce CeUn(pUYHO OHOCE Ha W3BjeIITaBambe 0 CETMEHTHMA.
PauyHoBoJcTBeHe MOIMTHKE Cy TIOCEOHN MPUHIUIN, OCHOBE, KOHBEHIIH]jE, IIPAaBHiIa M IpaKce Koje
j€ YCBOjHO €HTHTET y MPUIPEMH U TIpe3eHTalju (PMHAHCH]CKUX M3B]jCIITaja.

PenoBan HauuH KynoBHHe WIHM NPoO/Jaje je Ky[TOBHHA WX MpoJaja PUHAHCHjCKOT CPEACTBa MpeMa
YroBOpY YHjH YCJOBH 3aXTjeBajy HCIOPYKY CPEICTBA y OKBHPY BPEMEHCKOI OrpaHHYeHa Koje je
OINIITE YCIIOCTaB/LEHO MPOIMKMCHUMA HIIM KOHBCHIIMjaMa Ha TPXKHUIITY O KOJeM je pujed.

Pe3epBucame je 00aBe3a ca HEW3BjeCHUM POKOM jocnirjeha wiu H3HOCOM.

PecTpykTypupame je mporpaM KOju IUIAHUpPa W KOHTPOJIHIIE PYKOBOACTBO, M OMTHO Mujema: (a)
JjENOKPYT TOCIOBamka SHTHTETA; WK (0) HAYMH Ha KOjH C€ TO MOCIOBame 00aBiba.
PerpocniekTHBHA MpHUMjeHa je IPUMjeHA HOBE PadyHOBOJACTBEHE MOJIHUTHKE HA TPaHCAKIHje, APyTe
norabaje W cTama Kao Ja ce Ta MOJUTUKA OAYBHjCK MPHMjCHYje.

PerpocniekTHBHO NpenpaB/bame je UCIPaBba-e NMPU3HABAKA, OMjepaBamba M 00jenoamuBama
M3HOCa eJeMeHaTa (MHAHCHjCKHX W3BjelITaja Kao Ja ce MPETXOHU IepHo]] HUKAJl HHje HU JECHO.
Pu3uk JUMKBUIHOCTH IMIPEJCTaB/ba PU3MK Ja hie EeHTUTeT MMaTu morenikoha y mnpuOaBibamy
(bMHAHCH]CKHUX CPEe/ICTaBa 3a U3MHpPEHE 00aBe3a MOBE3aHNX ca ((UHAHCH]CKUM HHCTPYMEHTUMA.
Capammba BpHjeqHocT o0aBe3a 3a jaeduHHCAHA NpPUMamka je Ccajallikba BpHjeTHOCT, 0e3
OJly3UMama OWIO KOjer CpeiCTBa IUIaHa, OYeKHBaHUX Oynyhux rurahama HEONMXOTHHX 32 H3MHUPEHE
o0aBe3e HacTaJe 1o OCHOBY paJia 3arociIeHOr y TeKyheM Wil MpeTXoAHUM HepHOIIMa.

CayroBapad je eHTUTET KOjU 00aBJba PaJIoBE H3TPAAE Y CKIIAAY ca YTOBOPOM O U3TPAIHH.
CerMeHT je jaCHO pa3lIN4nTa aKTHBHOCT WJIM TPyIa aKTHBHOCTH €HTHTETa, 3a KOjy je IMPHKJIaIHO J1a
3ace0HO 00jaBibyje pUHAHCHjCKE HH(POPMAIUje ca MUBEM IPOI]jeHhHUBabha YCIjEIIHOCTH SHTUTETA Y
JIOTA/IAlI-EM OCTBApEHY HETOBUX LIUJbEBA U Pajiv OJTy4drBama o Oyayhoj pacmogjenu pecypca.
CnoT 1eBU3HHU KYPC j€ ICBH3HU KypC 32 MOMEHTAIHY TPAHCAKIIH]y.

CpeacTBa cy pecypcH Koje SHTUTET KOHTPOJMINE Kao pe3yiTaT Mpouumx jaorahaja a o Kojux
SHTUTET oOdYeKyje na he ocrtBaputH Oyayhum NpUIMB EKOHOMCKMX KOPHUCTH WM YCITY)KHOT
MOTEHIIWjaa.

CpeactBa koja ce 4yyBajy y ¢oHAy 3a AYropoyHa mpuMama 3amocjJeHHX cy cpescTBa (OchM
HENPEHOCHBHUX (PMHAHCHjCKUX MHCTPYMEHATa M3AaTHX OJ CTPaHE U3BjEIUTajHOT €HTHUTETa) Koja: (a)
Ipxku eHTuTeT (POHI) KOjH je MPaBHO HE3aBHCAH O W3B]CHITAjHOT CHTUTETA W MTOCTOJH UCKJBYYHUBO
panu mnahama Wi QUHAHCHpama TMpUMama 3arnocieHuXx W (0) JOCTymHa Cy paad yrnoTpeoe
WCKJbYYHMBO 3a UCIUIATy WM (UHAHCHpame NprUMama 3aloC/IEHUX, HUCY IOCTYIHA MOBjePHOLMMA
W3BjEIITajHOT CHTUTETA (YaK M Y CIy4ajy cTeduaja) M He MOTY CE BPaTUTH H3BjCIITajHOM CHTUTETY CEM
YKOJIMKO CY:



nmpeocrana cpeactBa (OHAA JOBOJbHA Jia 3aJI0BOJE CBE IMOBE3aHe 00aBe3e y BE3W ca NMpUMamHMa
3aMOCJACHUX Ha OCHOBY IUIaHAa WJIM 3a Taj H3BjEIITQjHH CHTUTET WM Cy Ta CpeacTBa BpaheHa

W3BjeIITajHOM EHTUTETY Pau HaloKHae Beh ncruiaheHnx npuMama 3armociieHuX.

CpencrBa miaHa o0OyxBarajy: (a) cpencTBa Koja ce OpKe Yy IpYropodyHoM (OHIy 3a IMpHMama
3armocieHux; U (0) mojmce OCUrypama Koje ce THUy UCTHUX.

CpencTBo KoOHIECHje 3a NpYy:Kame YCayra je CpeIcTBO KOje ce KOPHUCTH 3a TPYXKarme jaBHHUX
yclyra y yroBopy O KOHIECHjH 3a TpyXKame ychyra koje: (a) o0e30jehyje kopucHuK, U Koje
KOPUCHHK Tpajiy, pa3Buja win ctuue oA Tpehe cTpaHe, wiu je mocrojefie cpeacTBO KOPUCHUKA; WIIH
(6) oGe3behyje maBamam, u koje je mocrojehe cpeacTBo maBaola, WM je HaAOTpaama MocTojeher
CpEJICTBa J1aBaolia.

CraBka XeUHMHTa je CpeacTBo, oOaBe3a, yTBpheHa o0aBe3a, BP0 O4YEKHBAaHA IMpenBuleHa
TpaHCaKI[Mja WIA HETO MHBECTHUIIMja Y MHOCTPAHO MOCIOBaKE KOje (a) M3JIaXKe CHTUTET PUBHMKY O
npomjeHa ¢ep BpHjeIHOCTH WM MpoMjeHama Oynyhux TOKOBa TOTOBMHE W Koja je (0) HazHaueHa
Kao MpeAMeT XEUHHTa.

CredeHa npuMama 3aMoCcJIeHUX Cy ITpUMamba 3allocIeHuX Koja He 3aBuce oj Oyayher 3anociema.
CrtpaHa BajIyTa je BaJyTa pa3InuuTa OJ U3BjeIITajHE BAyTe HEKOT CHTUTETA.

Tpajame JIM3UHTa je HEOMO3MWBHU NMEPUOA 32 KOjH je KOPHCHHK JIN3UHTa YTOBOPHO JIM3UHT CPEACTBA
3ajeTHO ca CBakuM OynyhuM THepuoJIOM Yy KOjeM KOPHMCHHUK JIM3MHIa MMa MOTyhHOCT Ja HacTaBU
JIU3UHT ca M 0e3 monaTHor Tuiahama, ¢ TUM J1a je Ha [MOYeTKY JIM3UHTA U3BjECHO Y pa3yMHO] Mjepu
na he KOPUCHHK JIM3HHTa TY MOTYhEeHOCT HCKOPUCTHUTH.

Tpancakumja moBe3aHuX CTpaHa je MPEHOC pecypca Wik obaBe3a m3Mmely moBe3aHHx cTpaHa, 0e3
o03mpa Ha TO J1a I ce TepeTH IvjeHoM. TpaHCaKIlije TOBe3aHNX CTpaHa He 00yXBaTajy TpaHCAKIIHje
ca JpYyrdM CHTUTETOM KOjU je IOBE3aHa CTpaHa camMO 300r CBOjé CKOHOMCKE 3aBHCHOCTH O]
W3BjeIITajHOT eHTUTETa WJIHM JIP’KaBHE YIIpaBe YHjH j€ IHO.

TpaHcakumje Koje HHCY TpaHcakuuje pa3MjeHe. Y TaHCakIMjaMa KOje HHUCY TpaHCaKIIHUje
pa3MjeHe, eHTUTET WM IPEMa BPHjEIHOCT OJ] APYroT CHTHTEeTa 0e3 TUPEKTHOT JaBama MPHOIIKHO
jeIHaKe BPHjeIHOCTH Y 3aMjeHy, WU Jaje BPHjeIHOCT IPYroM EHTUTETy 0e3 JUPEKTHOT MpUMamba
MPUOIIMKHO jeTHAKE BPUjETHOCTH y 3aMjeHy.

Tpancakumje pa3MjeHe cy TpaHCAaKIMje Y OKBUPY KOJjUX jelaH EHTUTET NpHMa CPEICTBA WIIU
yciyre, WM U3MHpPYje o0aBe3e JaBambeM MPUOIMKHO jeTHaKe BPUjeTHOCTH (TPBEHCTBEHO Y OOIUKY
TOTOBUHE, pole, ycinyra uin Kopuiihema cpeacTaBa) AUPEKTHO APYTOM EHTHTETY.

Tp:xkunrHa BpHjeqHOCT je U3HOC KOjU c€ MOXKE JOOWTH TPONajoM, WIIH KOju Tpeda TUIATUTH Pagu
CTHLakha (PMHAHCHU]CKOT WHCTPYMEHTA HA aKTUBHOM TPIKHILTY.

Tp:xxumnu pusuk je pusuk na he ¢ep BpujeqHocT wim Oyayhn TOKOBH TOTOBHHE (DMHAHCH]jCKOT
WHCTPYMEHTA QIIyKTYHPATH YCIbE] IPOMjEHE TPXKUITHKUX IHjeHa. TP KHUIIIHNA PU3HK CE CACTOjH Ol TPU
BpCTE PU3WKA: BAlyTHOT PH3HKA, pU3HUKa KaMaTHE CTOIE U IPYTHX PU3HKA O]l IIPOMjeHE I1jcHa.
Tpomak kamarte je yBehame cagamme BpujenHOCTH oOaBe3e 3a AedUHHCAHA NpUMama TOKOM
Ieproia Koje HacTaje CcTora INTO Cy Ta MPUMarmka 3a jelaH Mepruol OImKe U3MUPEHY.

Tpomak npubéas/bama je U3HOC TOTOBHHE MJIM TOTOBHHCKOT €KBUBAJICHTa, ()ep BPUjeIHOCT M Ipyra
HaKHaja Jiata 3a Ha0aBKy HEKOT CPEJICTBA Y BpPHjeMe HErOBOT MPUOABIbamba WM U3rPaibe.
Tpoiak mpouLTHX yCJayra je npoMjeHa caalllibe¢ BpUjeAHOCTH AerHUCAHMX 00aBe3a 3a MpUMarba
3all0CJICHUX Ha OCHOBY paja/yciyra W3 NMPETXOAHUX IMEepHoja Koja HacTaje y TekyheM mepuony,
ycibell yBOhema WM TPOMjEeHEe IMpHMarma M0 MPECTaHKy 3alociema WM JAPYTHX JYTOPOYHUX
NpUMarka 3arocieHuX. TPOIIKOBH MPONUIMX yCiIyra Mory Ja Oyay MO3MTHBHH (Kaga Cy NpuMama



yBehaHa WM TIpOMHjEH-EHa Tako Ja je cajallmba BpHjeHOCT neduHUCAaHWX 00aBe3a 3a NMpUMama
noBehana) mnu HeratuBHH (Kaga cy moctojeha mpuMama NpoMHjeleHa Tako Aa je cafallmba
BpHjeHOCT nerHuCcCaHnX 00aBe3a 3a MpuMama YMambeHa).

Tpomak Tekyhe ycayre je moBehame camamnmme BpUjeTHOCTH yTBpheHe oOaBe3e 3a MpHUMama 110
OCHOBY pajia 3alocCJIeHOT y TeKyheM mepHoay.

TpomkoBu oryhema cy nomaTHM TPOIIKOBHM TUPEKTHO MNPUIMCHBH OTyhemy CpencTBa, OCHUM
TPOIIKOBa (pMHAHCHpama M pacxoja mopesa Ha JOOUTaK.

TpomkoBu no3ajM/buBama Cy Kamara M APYrH Pacxou €HTHTETa HAaCcTalld MPH T03ajMJbUBABY
HOBYAHHX CPEJICTaBa.

TpomkoBu mpoaaje cy WHKPEMEHTAIHW TPOIIKOBM TUPEKTHO MPHUIUCHBH OTyhewy CpencTsa,
HCKJbYTyjyhu TpomikoBe (mHaHCHpama U mopesa Ha noout. Otyheme MoXe Ja ce M3BPIIH IIyTeM
po/aje UK pacrnofjene 0e3 HaKHae WIN 32 HOMUHATHY HaKHaLY.

TpomkoBu Texyhe 3aMjeHe Cy TpPOIIKOBH KOjé E€HTUTET MOpa CHOCHUTH YKOJHMKO NpuOaBiba
MMOBHHY Ha JIaTyM U3BjeIITaBambA.

TpomkoBH TpaHcakiuuje Cy WHKPEMEHTAJIHH TPOLIKOBH KOjH CE€ MOTY IMPEKTHO TPHUIHCATH
CTHUIa’Y, EMUTOBAKY MM OTyl)ermhy HEKOT (PMHAHCH]CKOT CpeICTBa Wi (PHHAHCH]CKEe 0OaBese.
TpomKOBHHM MeTOJ je pauyHOBOJCTBEHH METOJ KOjUM CE€ MHBECTHPARE €BUICHTUPA IPEMa TPOLIKY
npubasibama. VIHBECTUTOp TpHU3HAje MPUXOJA O HMHBECTUIHMjE CaMO JI0 HW3HOCA HPUMIBEHOT 10
OCHOBY pacrojiefie KyMyJIMPaHOT JOOWTKAa €HTHTETa Y KOjU jé HHBECTUPAHO, KOja C€ BPILIU ITOCIH]e
JIaTyMma CTHIama. [IpuMarma 1o OCHOBY pacIojjesie Koja MmpeBa3uia3e TakaB JOOUTaK TPETUPAjy Ce
Kao noBpahaj WHBECTHIH]jE U TIPU3HA]Y Ce Kao CMamemhe HabaBHE BPHjETHOCTH WHBECTHIIH]E.
Youpame/cakynbame je 0/1Bajare PON3BOJA 0J1 OMOJIOIIKOT CPECTBA WIIM MPECTaHAK KMBOTHUX
mpoleca HEKOT OHOJIOIIKOT CPEJICTBA.

YroBop o u3rpaamu je yroBOp WM Cin4yaH oOaBe3yjyhu cropa3yMm crienn(UYHO 3aKJbydeH pajiu
M3rPaJibe CPEICTBA WM KOMOMHAIMje CpeiacTaBa Koja Cy YCKo MeljycoOOHO TOBe3aHa WU
Mehjy3aBUCHA y CMHUCIy KOHCTPYKLHMjE€, TEXHOJOTHje M (PYHKIMje WJIH CBOj€ Kpajie CBpXE HIU
ynorpe0e.

YroBop o KOHLIECHjH 32 TIPYy:Kame ycayra je obaBe3yjyhu criopasym usmel)y naBaona u KOpUCHHKA
y KojeM: (2) KOPUCHHK KOPHCTH CPEICTBO KOHIIECHje 3a TpYXKame yciayra paad Npyxkama jaBHE
yclyre y uMe naBaomna y oapeheHoMm mepuoiy; u (0) KOpUCHUK JA00Mja HAKHAIY 3a CBOj€ yCIyre 3a
BpHjEeMe Tpajamka YroBOpa 0 KOHIIECH]H 3a TIPYKambe yCIyra.

YroBop 0 ocHrypamy je yroBop KOjUM Ce€ OCUTypaTesb H3Jake HICHTH()UKOBAHOM PH3HKY T'yOHTKa
yciben gorahaja WM OKOJNIHOCTH HACTANWX MM OTKPUBEHHX TOKOM ojpeljeHor mepuona,
yrJbyayjyhu cmpt (y cilydajy HWCIUIaTe aHYWTETa, MPEXHBIbaBalkE IMPHMaolla aHyHTeTa), OOIecT,
WHBAITWINTET, HAHUjeTe TIOBpee, omTehielha IMOBHHE WITH MPEKHJIE MOCIOBaba.

Yropop o (UHAHCHjCKOj rapaHUMjH j¢ YrOBOp KOjUM C€ OJi EMUTCHTa 3axTHjeBajy oapeheHe
UCIIaTe KOojuMa ce HagokHalyje TyOMTak BIIaCHHKa HAcTao ycJbel HeusBpliema Iahama
onpeheHor Ay)KHWKa KOje€ je JOCIjeNl0 y CKIaay ca NMPBOOWTHHM WM W3MHjCEHCHHM YCIOBHMA
JTy>)KHHYKOT HHCTPYMEHTA.

YroBop no GpUKCHOj IMjeHHU je YTOBOP O M3Tpabi KOjJUM cayroBapad NpUXBaTa (UKCHY YrOBOPHY
ndjeHy, wid (UKCHY IHjeHy II0 jeOUHHMIM YYHMHKA, KOja je y HEKUM CiydajeBHMa IpeIMET
KJay3yna o noBehamy TpoIikoBa

Yrosop ca HakHagHUM yBehameM TpOIIKa je YroBOp O HM3TPajJibH MO KOjeM Ce cayrobapauy
Ha/0KHal)yjy J03BOJBEHM WM Jpyraudje JeHUHUCAHU TPOLIKOBH, Kao W, y Clydajy KOMEPILIH)jaTHO



3aCHOBAaHUX YTOBOpa, JOAATHM NPOLEHAT OBMX TPOIIKOBA WM (PUKCHA HAaKHAZA YKOJIHUKO je
YTOBOPEHO.

Ymameme BpHjeIHOCTH je TyOnTak Oyayhmx eKOHOMCKHMX KOPHCTH WM MOTEHIHjalla 3a IpYyKambe
yCIIyTa, U3HaJ CUCTEMATCKOT MpHU3HaBama IyonTka Oymyhnx eKOHOMCKHX KOPHCTH WIIH TIOTEHIIH]jaja
3a TIpy’Kambe yciayra CpecTBa Kpo3 aMOpTH3ALH]y.

YnopenuBa ocHOBa TIO/pa3yMHjeBa CTBapHE M3HOCE IPE3EHTOBAHE HAa HCTO] PadyyHOBOJCTBEHO]
OCHOBH, HCTOj OCHOBH KJIacU(HKalHje, 32 UCTE CHTUTETE U 32 UCTH MIEPUOJ] K0 1 YCBOjeHHU OyIIeT.
Ynopeagna BpHjeIHOCT HMOBHHE KoOja He TeHepHulle TOTOBHHY je¢ caJallliba BPHjECIHOCT
MPEOCTAJIOT YCIYKHOT ITOTEHIIH]jajla HIMOBHHE.

Ynopeagna BpHjeIHOCT CpeAcTBa KoOje TeHepHile TOTOBHHY je cajallliba BPHjeJHOCT
mpolyjemeHnx Oyayhux TOkoBa TOTOBHHE, KOjU C€ O4YeKyjy OJ KOHTHHYHpAHOT KOopHIIhema
CPEICTBA U O]l HeTrOBE MPOJiaje Ha KPajy KOPUCHOT BUjeKa Tpajamba.

YcBojenn Oyyer noapazymujeBa oBnamheme 3a U3aTke Koje ce 100uja Ha OCHOBY 3aKOHA, HalpTa
arpornpujanyje, BIaANHUX JEKpeTa U IPyrux OUTyKa Be3aHUX 3a MpeiBUl)eHe MPUXOJe WIN NPUINBE
3a OYIIETCKHU HEPUO/I.

Ycii0BH 32 TIpeHeceHa CpecTBa Cy oapeade Kojuma ce 3axTHjeBa Ja Oyayhe eKOHOMCKEe KOPHCTH
WIN yCITy’)KHH TTOTEHIHUjall CaIpKaHH y CPEACTBY Oyay HOTPOIIEHH KaKo je Ha3HAa4eHO O] CTpaHe
npuMaola, y cynpoTHoMm Oynyhe eKOHOMCKE KOPHUCTH WIIM YCIY)KHH TOTEHIHMjall Mopajy OuTH
BpaheHH MpeHOCHOLy.

YrBphena obaBe3a je o0OaBe3yjyhim cmopasym 3a pasMmjeHy ojnpeljeHe KoIUYMHE pecypca Io
onpehenoj ujern Ha oapehenu Oynyhu matym nnm natyme.

YuecHHK 3ajeITHHYKOT yJIarama je CTpaHa y 3ajeIHIYKOM yJaramy Koja uMa 3ajeTHHYKY KOHTPOIY
Ha/I TUM 3ajeTHUYKHM YyJIarameM.

Yyemha BaacHuka cy Oyayhe eKOHOMCKe KOPHUCTH WIJIM YCIY)KHHM TOTCHLMjald KOjU Cy IaTh
SHTUTETY O]l eKCTEPHUX CTpaHa, YMjUM JlaBambeM HE HacTaje Jy>KHHYKa 00aBe3a CHTUTETa, a Koje
onpehyje ¢punaHcHjcko ydeurhe y HETO MMOBHHHW/KAIUTALY TOI' €HTUTETA, U Koje: (a) IpeHoce IpaBo
Ha pacrnomjeny Oymyhe exKOHOMCKE JOOWTH WIIM YCIYXKHOT TIOTEHIMjala EHTHTeTa 3a BpHjeMe
HBETOBOT TPajama, y CKJIaay ca OJUlyKama BIACHWKA WM BUXOBUX TPEICTABHHUKA, H HA PACIOJjeiry
JIOOUTH TI0O OCHOBY BHIIIKA UMOBHHE HajJ o0aBe3aMa y ciydajy HpecTaHKa eHTutera; u/wmu (0) ce
MOTY TIPOJIATH, Pa3MHjCHUTH, TIPEHH]jE€TH WA UCTUIATUTH.

dep BpHjeTHOCT je M3HOC 3a KOjU CE HEKO CPEICTBO MOXKE Pa3MHUjCHHUTH, WM 00aBe3a M3MHUPHUTH,
n3mel)y mo3HaTHX, BOJBHUX CTpaHa y OKBHPY HE3aBHCHE TPAaHCAKIIHjeE.

@dep BpUjeqHOCT yMalbeHa 3a TPOLIKOBE Mpojaje je U3HOC KOjU ce MOXKE TOOUTH MPOJajoM HEKOT
CpeICTBa y HE3aBUCHO] TpaHCaKIHju u3Mehy o0aBHjeIITeHNX, BOJBHUX CTPaHa, yMamhEH 3a TPOIIKOBE
oryhema.

dunaHcHjcka o0aBe3a je cBaka obaBesa Koja je: (a) yroBopHa obasesa, win (6) yrosop koju he ourtn
WM MOX€ OMTH U3MUPEH MHCTPYMEHTHMA COTICTBEHOT KaIlluTajla EHTUTETA.

DuHAHCHjCKA CPeICTBA PACIIONOXUBA 32 MPONAjy Cy HelAepuBaTHA (PUHAHCH]CKA CPEICTBa Koja Cy
Ha3HaueHa Kao pacloJIOKUBa 3a MPOAajy M HUCY KiacudukoBaHa Kao (a) 3ajMOBM (KpEAWUTH) U
noTpaxkuBama, (0) MHBECTHLHMje Koje ce apxke a0 aocnujeha wmu (1) ¢$UHAHCHjCKAa CpeAcTBa
Ha3Ha4eHa 1Mo (ep BpUjeAHOCTH KpO3 OMIaHC ycIjexa.

DUHAHCHjCKH MHCTPYMEHTH je CBakd YroBOp Ha OCHOBY Kora Hacraje ()MHAHCH]CKO CPEICTBO
jeaHor eHTuTeTa H (PMHAHCHjCcKa 00aBe3a WM MHCTPYMEHT KaruTala Jpyror eHTUTETa.



DOUHAHCUjCKH JM3UHT j€ JIM3WHT KOJUM C€ IMPEHOCE CYIITHHCKH CBH PHU3HUIM U KOPUCTH KOjU CY
MOBE3aHMU Ca BIACHUIITBOM HaJl HEKUM cpeacTBOM. [IpaBo CBOjHHE ce MOXKe, ajli He MOpa MPEHHU)EeTH.
DOUHAHCUjCKO CPEACTBO je CPEACTBO Koje je: (a) roroBuHa; (0) WHCTPYMEHT KaluTalla APYror
eHTuTeTa; (B) YrOBOpHO TMpaBo; WM (I) YroBop KOju he OWTH WM MOXe OWTH H3MHPEH
MHCTPYMEHTHUMA COIICTBCHOT KaliTalla CHTUTETA.

DOUHAHCUjCKO CPeACTBO WM (PMHAHCHjCKAa o0aBe3a Mo (ep BPHjeIHOCTH KPo3 OMJIAHC ycmjexa
je QuHaHCHjCKO CpencTBO WM (PUHAHCHjcKa 00aBe3a Koja 3aJ0BOJhaBa OWIIO KOjU OX cibenehux
yciioBa: (a) KIacU(PUKOBAHO je Kao OHO KOje ce ApXKH paaud Tpropama; (0) Mociuje MOYETHOT
MpU3Hamka Ha3HA4YeH je OJ1 CTpaHe eHTHTETA 1Mo )ep BPUjeAHOCTH Kpo3 OmiaHc ycmjexa. DUHaHCH]CKO
cpenacTBo win (uHaHCHjCKa 00aBe3a ce Kiacu(uKyje Kao OHO KOje CE JIPKU pajay TProBama ako je
CTEUEHO WJIM HACTaJO MPBEHCTBEHO Paayl MPOjaje WiV MOHOBHE KYMOBHHE Yy Onmckoj OymyhHOCTH,
MpY IOYETHOM NPU3HABAKY 10 NMOpThesba HACHTUPHKOBAHUX (PHUHAHCHjCKUX MHCTPYMEHATa KOjuMa
ce 3ajeqHO YyImpaBJba M 3a KOje MOCTOjH JOKa3 O HEJaBHOM AakKTyeIHOM MOJENy KpaTKOpPO4HOT
ocTBapema JTOOUTH, WU je ACPUBAT - OCUM JEpHBATa KOjU j¢ HAa3HAYCH U e(EKTUBAH MHCTPYMEHT
XEIMHIa

DyHKIHOHAIHA BaJyTa je BayTa MPUMAPHOT €KOHOMCKOT OKPY)KEHha Y KOM EHTHTET MOCyje.
YsiaHoBH y:Ke MOpoauile cy OJMCKU polalld HEKOT JIUIa WM YJIAHOBH MOPOHMIIE JTUIA, 3a Koje ce
MOXKE€ OUCKMBATH Jia e yTunaTtv, wid OWTH TOJ| YTHIIajeM TOr JIMIla, y IOCIOBHMM Be3ama ca
OJTHOCHUM CHTHUTETOM.

IlITeTHu (OHEPO3HHM) YrOBOP je YrOBOP O Pa3MjeHU CpeJICTaBa MM YCIyra MO KOjeM HEeH30jexHH
TPOIKOBH HCIYHhCHha 00aBe3a MpeMa yroBopy MpeBasmia3e SKOHOMCKE KOPUCTH WM YCITY)KHU
MTOTEHIIHj Al 3a Koje ce oueKkyje na he OuTu mpuMIbeHH IIpeMa TOM YTOBOPY.



