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Up dejan Cumuh,
Beozpaocka b6anka a.o. puaujasa Azpobanxa, Beoepao

3anarame aknmja
(aknuje Kao cpeacrso ooe3doehema niahama)

1. YBog

3a moryhHOCT npuMeHe akiyja (M Ipyrux XapTHja Of BPeTHOCTH) Kao IpeaMeTa
3aJiore, OHOCHO MHCTpyMeHaTa o0e30eberma HOBYaHUX MOTpaXKMBaka, IOTPEOHO je
pasmotputu cienehe:

- 3aKOHCKY PeryJIaTUBY OBe OOJIACTH U TEOPUjCKY 1 IPaKTHIHY MOTYhHOCT IprMe-
He aKIyja Kao 3aI0KHOT MaTepHjalia - MHCTpyMeHaTa o6e30ehema;

- IOCTYTIAK, OJHOCHO HAUMH H-HXOBOT 3aJIarama;

- IOCTOjatbe afieKBaTHUX akimja (TIpe cBera akifyje MOrofHe 3a CEKyHIapHy TPrOBH-
HY) Ha (PMHAHCH]CKOM TPKUIITY, KOje C& MOI'y KOPHCTHTH Kao afieKBaTaH 3aJI03KHHA Ma-
Tepujal

- e(pMKACHOCT HUXOBE peau3aliyje Kao IpeMeTa 3ajore (HamiaTa HoTpaXkKuBamba
13 3aJ0XKEHMX aKIyja) - HKHCTpyMeHTa 06e30eherba u fip.

ITonasehu op mpeTmocTaBke Aa XapTHje Off BPETHOCTH Iiace Ha HOBYAHE W3HOCE
(wnu Ha poOy Koja MMa HOBYAHY BPEITHOCT), Ka0 MHCTPyMEHTH 00e30ehera moTpasku-
Bama Ce MOTY TIOpe]T aKiyja MOjaBUTH M CBE JIpyre XapThje o BPEAHOCTH KOje Cy Pery-
JICaHe MO3UTUBHUM NpormcuMa. ’ MebyTiM, Heke xapruje cy Jemhe y ynorpebu Kao

1.  To3Haum na ce y pyHKIMjI HHCTpyMeHaTa 06e36ehema, Koj Hac TEOPHjCKH MOT'Y IIOjaBUTH CBE
XapTuje Of BPEAHOCTH Koje cy mpeaBubeHe 3akoHOM o xaptujama o Bpeanoctu ("Ci. muct
CPJ" 26/95, 28/96 u 59/98): akuuje, o6Be3HuIE, OIarajHIYKU 3aMiCH, AP3KABHH 3aIICH, KOMEp-
I[VjaJIH} 3aIHCH, NepTH(UKATH U (PHHAHCHjCKH ACPUBATH, KAO U XapTHje Off BPETHOCTHU Koje Cy
perynucaHe ApyruMa 3aKOHAMa (MEHHUIA, YeK, CKIA[UIIHALIA, KOHOCMaH 1 TOBAPHU JIUCT).
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HHCTpYMeHTH 00e30ebera, 300T CBOjux 0COOEHOCTH KOje Cy MOTOJIHAjE 32 OBY H-UXOBY
(pyHKUMjy (OOHUTETHOCT, y>KH POK, JIAKIIIK TIOCTYMAaK 3ajararmba, NpoleHa, peanusa-
1Hja uTH, ).

2. 3akoncku ocHoB 1 Moryhnoct kopunmhema akuuja
Kao npeaMeTa 3ajiore

3aKOHCKM OCHOB 32 IPUMEHY aKIyja Kao IpefiMeTa 3ajIore Koj| Hac, je cafgpsKaH y
3aKoHy 0 XapTujama Off BPeIHOCTH ¥ 3aKOHY O OOJIHTal[iOHAM omHocnMa®) (y mambem
tekcry 300).

3aKkoHOM 0 XapTHjamMa Ofi BPE[JHOCTY je NpefBUbHEHO Ja ce Xapiliuje 00 6peOHOCTL
MOZY KOPUCTUILIL 3a uamuperbe 006ase3a iipema iiosepuoly, Kao u 3a 0asarbe y 3a102
paou obe3beberva tinaharba, 100 YCAOBUMA U HA HAYUH KOJU je YillspheH yz‘oeopom.3)

300 je npeaBUIEO Kpeouill Ha OCHOBY 3aa02e Xapitiuja 00 8peOHOCHIU Kao TIocel-
HY ¥ jef[Hy BPCTY IOMOApIHOT KpEAUTa KOja je KOfi Hac peran/IcaHa.4) 3a yrosop o Kpe-
JUTY HAa OCHOBY 3aJI0Te XapTHja Off BpEAHOCTH ce MOxKe pehn Ja je MEIIOBUT U fia TTopef
OCHOBHVIX €JIeMEHaTa yroBOpa O KPEANTY Cafp>KH 1 eJIEMEHTE YrOBOpa O 3aJI03H.

Onpende yroBopa 0 KpeuTy Ha OCHOBY 3aJI0T€ XapTHja Off BPETHOCTH Ce aHATIOTHO
MOTY NPFMEHUTH ¥ Ha OCTajlle BpCTe HOBYAHWX NOTPaKMBabha Ha (PHHAHCHJCKOM Tp-
SKHIITY, KOje ce 00e30ebyjy xapTujama off BpeqHOCTH.

3 3akoHCKe offpende KojoM ce AerHIIIIe YTOBOP O KPEUTY Ha OCHOBY 3aJI0re
XapTHja o BpEAHOCTH, NPOM3UIIA3H [a HIYje OUTHO Jja JIM XapTHje Off BPEAHOCTH Ha MO-
BepHOIIa IPEHOCH KOPHUCHUK KPeUTa WX HeKo Tpehe nuie, anu je GUTHO fia je MoBepu-
JIa1] 3aKOHUTH MMaJIal] XapTHja Off BPEIHOCTH, Te [ja MOXe ca IIMa Y OKBHPY CBOT 3a-
JIOXKHOT TpaBa pacrosaraTH.

ITpaBa 1 06aBe3e yroBOPHUX CTpaHa (IOBEPHOLA M KOPHCHUKA KPEIUTa) U3 YTOBO-
Pa 0 KpeuTy Ha OCHOBY 3aJI0Te XapTyja Off BpeAHOCTH (& CAaMHUM THM 1 aKIja) Cy:

1. Obasese tiosepuoya:

- Jlay YTOBOPEHOM POKY U Y3 HCIYEEHE YTOBOPEHUX YCIIOBa KOPUCHHUKA KPEH-
Ta, KOPACHUKY CTaBH Ha pacHoliarame offpeheHn N3HOC HOBYaHKX CPECTaBa, MOJ yro-
BOPEHUM YCIIOBUMA;

- J1a BpaT¥ 3aIorofiaBly (KOPHUCHUKY KpefuTa miy TpeheM JuIly) 3aiokeHe Xap-
THje O BPETHOCTH, YKOJIHKO je OH yPETHO BPaTHO KPEMINT.

2. Obase3se kKopucHUKa KPEANTA:

2. 300 ("Cn. muct COPI" 29/78,39/85 u 57/98 u "Can. muct CPJ" 31/93).

3aKkoH 0 XapTHjamMa off BpeHocTH, unaH 10.

4. 300, unan 1069. - 1071. Bugern: ITpod. np ITeposuh C. (pepaknuja): Komentap 300, Caspe-
MeHa afMuHHUCTpanuja, beorpan 1995., ctpana 1648.
300 unan 1069. - Yzoe0opom o kpeduiily Ha 0cHO8Y 3anr02ze xapiliija 00 8pedHOCIliU 6aHKa 000-
6pasa kpeduiti y oopebeHom usHocy y3 obesbebere 3a.1020m xapitiuja 00 8peOHOCIlIlU, KOje TplU-
fadajy KopucHuKy kpeouitia uau iwipehem koju Ha wWio Upucitiare.

b
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- Jla KOPUCHHK WK Tpehe ymie npena y 3aiory moBeprolly npeapubeHe xapTuje
Of BPETHOCTH;

- pa oTtiuiahyje KpeauT O YrOBOPEHO] AUHAMUIIY ¥ U3HOCHMA;

- n1a mwiaha noBeproIy YyrOBOpeHy KaMaTHY CTOIY;

- KOpWCTH CpPEJICTBA Y CKJIaNly Ca yTOBOPEHOM HAMEHOM (YKOJIHKO Ce Pajixi O Ha-
MEHCKOM KPEJIATY ).

YTOBOp 0 KpeuTy Ha OCHOBY 3aJI0re aKiiyja Ou Tpedao jja capsKu 1

- Ha3HauYeHe aKIyja Koje ce 3aJIaxy;

- Ha3WB, OJHOCHO (pMPMY H CEJIUIIITE, OTHOCHO NPeOMBAIIMIITE MMAOIIA AKIIHja;

- W3HOC U YCIIOBE ONOOPEHOT KPENTa;

- M3HOC ¥ BPEIHOCT aKIiyja Koje cy y3ere y 003up 3a ofoOpeme KpeauTa.

3. Hauun 3anarama akuuja

3aBHCHO Of BpCcTe XapTHja Off BPEIHOCTHY 3aBHCH M HAYMH Ha KOjU Cce XapTHje mpe-
HOCE OJJHOCHO 3aJIaKy Ha MOBEPHUOL[a, KA0 ¥ HAUMH peann3anuje (Harare) XxapTaja. AK-
[je MOTY OWTH Ha UMe B Ha OOHOcuoya, a he ce moceGHO 06jaCHATH M TIOCTYIIAK IIpe-
HOIIIEH-a, OTHOCHO F-UXOBOT 3ajIarama.

AKkyuje u ocitiane xapititje 00 8peOHOCIIL HA UMe TIPEJICTaBIbajy UCTIPaBe Y KOjuMa
j€ IPIWIMKOM HBHXOBOT M3aBama TAYHO Ha3HAYUEHO MMeE JINIIA WM Ha3WB (prpMe MoBe-
pHoIIa, OTHOCHO BJIaCHMKA THX XapTHja. Kom mux ce mpeHoc mpaBa U3 XapTuje BpIIH
YTOBOPOM O TIPEHOCY TIOTPAKMBAH:A - LIECHjOM, OTHOCHO FVHULM UHOOCAMeHiTioM. ) VI3-
BpIIICHU MIPEHOC Ce VITACYje U Y KIBLITY aKIyja y KOjy ce YHOCH nMe (pupMe Wit pr3md-
KOT JIMIa, OFHOCHO M€e HOBOT IMAOIIa XapTHje Off BPEHOCTH.

3a 3ajarame OBHX XapTHja Of BPEIHOCTH BaXKe OIIIITA MPAaBWIA O 3aJI03U U TO-
Tpe6HO je Jia MOCTOjH YTOBOP KOjUM Ce PETyIIHIIIEe HBAXOBO 3allaramke, MICMEHO 00aBell-
Teme JY>KHUKA U TIpefiaja came XapTHje.

Akuuje u octiiane xapititje 00 8pedHocliu Ha 0oHocuoua (OOUIHO ce Pajii O IPUO-
PUTETHAM aKIfjaMa) Cy MICMEHe UCTIpaBe, Koje Mopeyt IPYrux ONTHUX 3aKOHOM Ofipe-
beHux cactojaka cagpxke y ceOu 1 OBjlalIhere a ce pagd O XapTHju Ha JOHOCHOIIA.

5. 3akoH o XapTujaMa off BpeJHOCTH, WiIaH 22.
Hnoocameniti je nucMeHa u3jaBa (Hapenba) Koja ce ymucyje Ha nosiehuHu XapTuje off BpeJHOCTH
IITH Ha TOCeGHOM NOAATKY - d40HI Y, KOjOM AMaJal XapTHje HHOCAHT, IPEHOCH CBOja IpaBa 13
xXapTHje Ha HHpocaTapa. ViHgocaMeHT Mopa OUTH Ge3yclioBaH.
AKO ce 3alarame XapTuja of BpeTHOCTH Y IIbY 00e30ehema MoTpakuBamba BPIIN 3aT0KHIM
MHAOCAMEHTOM, y MHIOCAMEHT Ce YHOCH Kajay3yia - 8pedHocil 3a obe3beberse, 8pedHOCIll 3a
3a.0Zy WM Ma KaKBa Aipyra HallOMeHa IOl KOjOM ce NOfIpa3yMeBa 3a/larame.
3aloXHI UHIOCAMEHT Ce MOpa YHETH Y XapTHjy Ofi BPEHOCTH, HHAYe ce MOoApa3yMeBa fia ce
paju o lpaHcAailiueHOM UHOOcameHilly. TpaHCIATHBHAM HHJOCAMEHTOM WHOCATap CTHYE
NpaBO U3 XapTHje M NpPaBO Ha XapTHjy, a HeilipaHCAQUIUEHUM UHOOCAMEHTIOM WHIOCAHT
(mpeHOcHmIIan) 3ajpkaBa IpaBoO Ha XapTHjH OF BPEJHOCTH (CBOJHHCKO IIPaBO), a Ha MHOCaTapa
IOpeHocH caMo ofjpebeHa IpaBa y Be3W ca XapTHjOM O BPEJHOCTH, Kao IITO je W 3ajarame
MOTpaskuBama U3 XapTHje.
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ITpaBo 13 BUX ce MPEHOCH IPOCTOM IIPEMAjoM, IITO NOAPa3yMeBa ia j& BUXOB JpKaaly
¥ 3aKOHUTH BJIACHUK TUX XapTHja off BpemHocTh. OIINKYjy ce BEIMKOM CIIOCOOHOIIThY
OUPKYJTalje, ald ¥ HECUTYPHOIThY y IPOMETY jep y Cly4ajy HBUXOBOT I'YOUTKA MIIN
Kpabe, IpaBa 13 XapTHja MOXKe OCTBApUTH 1 JIMIIE KOje MX HUje CTEKIIO Ha 3aKOHUT Ha-
YHH.

IToBepwtan Kox XapTHja Off BPeJHOCTH Ha TOCHOCHOLIA CTHYE 3aJI03KHO IIPABO 3aK-
JbYYEH-EM YTOBOPA O 3aJI037 ¥ CAMIM YMHOM IIpefiaje XapTHja Off BPeIHOCTH Y 3aJI0Ty.

4. AKnmje Kao 3aj10KHH MaTepujas

Ca nojaBoM 3aKOHOM NpeBUbEHNX IPEAYCIIOBa 32 Er3UCTUPAE AKIMja U BUXOBOT
TPXKWUIIITA, UTAK HUCY UCIYH-EHE CBE IPETOCTaBKe 3a HUXOBO aKTHBHO ydelthe Ha Ha-
meM (pUHAHCHJCKOM TpxKuIITy. Kao pa3ior ToMe je v y HeIOBOJbHO] MEPH CIIPOBENICH
mpoliec CBOjHCKe TpaHcopmanmje. Takobe, HeIoBO/bHA OTBOPEHOCT TPSKHUIIITA TIpEMa
CTpaHNM MHBECTUTOPHMA, KaO ¥ CBEYKYITHU NIPUBPEHN U MAKPOEKOHOMCKH aMOWjEHT
yTU4y Ha IpoOJIeM BpeHOBame NocTojehrx akiyja Ha CEKYHIAPHOM TPKUIITY. 3a III1-
Py ynoTpe0y akimja Kao 3aJI05KHOT MaTepyjajia HEOMXOJHO j€ MOCTOjarbe jaKOT TP3KUIII-
Ta akuuja (OroToBo cekyHgapor).%)

3a y3uMame y 3a/10Ty aKiyja, IPUMApHO je 0OpaTUTU MaKibY: 1a Cy OHE U3aTe Off
cTpaHe GOHUTETHOT EMUTEHTA, 1a UMajy PeaJiHy TPKUIIHY BPETHOCT OJHOCHO fia ce KO-
THpajy Ha Gep3u edhekara, IITO onpefiesbyje MOBEPHOIa J]a UX y3Me Kao CPefICTBO 00e3-
6ebemba. Hanpey HaBelleHe KapaKTEpUCTHKE aKIyja YKa3yjy Aa ce y CIy4ajy HUXOBOT
aKTHBUpama Kao MHCTpyMeHata o6e30ebera KpeauTa ncTe MOry JIakKo pean3oBaTh
(mpopaty)  ma he moBepwIIal] HAIUIATATH CBOje OTPaXKMBAKLE, IIITO M ONpefielbyje Mo-
BEpHOIIa J]a MIX y3Me Kao CPENICTBO 0Gesbehema.”)

Ornpepersembe TOBEpHOLa ja KOHKPETHE akuyje y3Me 3a 00e30ebeme 3aBucu off
HbHXOBOT KOTHparma Ha Gep3n Y MOMEHTY y3nMama y 3aJI0Ty 1 Off POLeHe TOBEPHONA
Kako he ce ’UXOoBa TPXKUIIHA IIEHA KPEeTaTu Y pOKy Bpahama KpeuTa.

6. 3a Hac je off 3Hauaja cariefaBame uckycrasa CAJl u Benuke Bpuranuje, Kao u ocTanux 3eM-
asba ca pa3BUjeHIM (PUHAHCHjCKUM TPKUIITEM KOJf KOjUX Cy aKIHje YeCTO Y yIIOoTpeOu Kao mpef-
MET 3aJIoTe, U y CKIafy ca MOryhHOCTHMAa NPUMEHNTH Ta MCKYCTBA Y HAIINM YCIOBHMA.

7. IlpaBmio je fa ce KpeguTH Ha NOMJIO3U XapTHja Off BPEJHOCTH ofjo0paBajy y oapebeHoj BucuHn
OJl BUXOBE TPKUIIHE BPETHOCTH. AKIHje M3pasUTO jaKuX (DMHAHCHjCKUX KOpIIOpalyja KOf
KOjHX je U3BeCHa MOT'YhHOCT TpXKUIIHE Mpofiaje MOKPUBajy Ofo0peme KpeguTa y BUCHHA U 0
80%m0 85% IUXOBE TPKUIIHE BPeJHOCTH (IITO YIIaBHOM 3aBHUCH Off PA3IUYATHX TPKUIIHUX
YHHHUJIANA ¥ BPCTE aK#ja).

8. 3a oOBe3HmIle M OcTaje XapTHje Off BPEHOCTH KOje HOoce KamaTy, mopejl OOHUTETHOCTH
n3faBaona, OWTHA je BUCHHA yTBpheHe KaMaTHe cTome. Y Clydajy /la y pOKy OTIIaTe KpeauTa
mobe 0 pacra TpXKHMIIHE KaMaTHE CTOIE, TaKO 7a aKO Cy NPHHOCH IO o0Be3HMIaMa (Kamara
KOjy HOCe OOBE3HHIE) MamU Off pealiHe [eHe HOBIa (TPKHUIIHA KaMaTa), Majja M peajHa [eHa
o6Be3HNNa 300T IpeTIocTaBKe Kylna oOBe3HWNa Aa he y HapegHOM IepHOAY MMaTé CTAlHO
MambH TIPHHOC MO OGBE3HHIM Of peanHe IeHe HOBHA (M 0OpPaTHO, YKOJHMKO CYy MPUHOCH IO
o0OBe3HMI[aMa 3HATHO BehM Off TPKHUIIIHE KaMaTHE CTOTIE).
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Y yroBopy 0 KpeuTy Ha OCHOBY 3aJlore XapTwja Off BpeIHOCTH (aKo Ha TO MpHCTa-
HE Ty3KHVK ), TIOTPeOHO je Ja ce mpeBrin (Ha MHCHCTHPALE MOBEPHoNa) fia y onpebe-
HUM CITy4ajeBAMa aKoO Ce BPEHOCT 3aJI0re CMarbU, MOBEPIIIAL] MOXKE TPAKUTH HATOITY-
Hy 3asiore. To 6 KOHKPETHO 3HAYMIIO, fla OM IOBEPWIIAI] MOT'a0 3aXTEBATH Off KOPUCHU-
Ka Kpequra Ja 06e36e1u 3a oKpuhe KpemuTa JofaTHy KOJMIMHY aKiuja Koje ce KOpH-
cTe Kao o0e30ebeme, y ciydajy CMambeha BAXOBE PEaHe - TPXKUIIHE BPETHOCTH.

3a moBepuoIia Koju y3uMa akIigje Kao MpeMeT 3aJI0re je HEOIXOIHO J00pO Mo3Ha-
Barke IIPUPOME U TP3KUIITA aKIyja, Kao U pafibi Koje ce THIy MpoleHe OOHUTETa Xap-
THja, YyBarba XapTHja, HAIUIATy U3 XapTyja (ako ce He Bpatu kpemur). [loBepuarn je n3-
JIOKEH U TIOTEHIW]aJTHOM PU3WKY 300T BapUparha TPKUIIHE BPETHOCTH aKIH]ja.

3a cBe BpeMe JJOK Cy KOJI oBeproIia akimje (o omoopaBama KpeauTa 10 Bpahamba
KpeuTa M Kamare), OBepUIall je Ty>KaH Jla ce ca IyHO MaXie CTapa o mbuMa. To Ho-
Ipa3yMeBa Jia IOBEPUIAI KOJT aKI[Fja BOIY padyHa ¥ O HAIUIaT! HUXOBE MuBuieHe. 13-
HOCH KOjH ce ToOujajy Ha OCHOBY MBHJICHJIE CE TIPBO MPpedujajy ca TPOIIKOBAMA HA YHjy
HaKHajly TIOBepWIal IMa MPaBo, 3aTHM ca KaMaTOM Koja My ce IyTyje ¥ Haj3aJl ca IiiaB-
HUIIOM (YKOIUKO Tobe 10 Hem3MUpera 06aBe3a O CTPaHe Ty>KHUKa).

Kajia KOprCHUK BpaTu JyroBaHa HOBUAHA CPEJICTBA, OBEpWIAL] je 00aBe3aH Ja He-
My WiH TpeheM Ty Koje je TIOIOXKMIO XapTHje, pefja UcTe, Koje ¢y Omie IelOHOBaHe
y TOKY OTILIaTe KPEAUTa Ca CBUM IIPUXOUMA KOje Cy OHE OCTBapHIIe.

ButHO je HamoMeHyTH 1a mpeMa jyrocIOBEHCKOM 3aKOHOAABCTBY aKIOHAPCKO
APYIITBO Yy IIPUHIMITY He MOXKE Y3UMAaTH Y 3aJI0Ty COIICTBEHE aKIWje, OTHOCHO aKIMO-
HApCKO JIPYIITBO MOXKE Y3€TH Y 3aJI0Ty COIICTBEHE aKIWje CaMo y M3Y3E€THHM Cllydaje-
BMMa TIpefiBubeHrM 3aKOHOM Kajia MOXKe U IMPEKTHO CTUIIATH COTICTBEHE aKIyje WIn
CTHIIATH COTICTBEHE aKIyje Mpeko Tpehux ma.”) 1ITo ce Tide GaHaka Kao HajBehnx
moBepwiIala Ha HaireM (PUHAHCHJCKOM TPSKUINTY CTUIIAEE COTICTBEHUX aKIyja je pery-
JICAaHO HAjHOBUjM M3MeHaMa 3aKoHa O 0aHKaMa M IpYyruM (hUHAHCHjCKAM OpraHu3a-
mujama (lex specialis) y KojuMa cy TaKCaTHBHO Ha3HAUCHU CIIy4ajeBU Kajla U Y KOjUM

ciryqajeBuMa OaHKE MOT'Y CTHIATU COTICTBEHE aKIH]j el0).

5. Peanm3anmja aknmja Kao 3ajI03KHOT MaTepHjaia

YKONMKO KOPUCHHK KpEIUTa He BpaTd KPEIUT, MOBEPUIIAL] MOXKE PEaIn30BaTH
CBOje TIOTPaXKMBAK-E MPOJAjOM XapTHja off BpeaHoCcTH. [10mTo ce KpeiuTh Wik ocTaia
MOTpaskMBamba Ha (PMHAHCHCKOM TP3KUIIITY Koja ce 06e36ebyjy xapTujama o BpemHo-
CTH CMATPajy YTOBOPMMA Y MPUBPEMH, CMaTPaMO ja OBEPUJIAL] MOXKE OCTBAPHUTH IIPO-
najy Ge3 HemocpeHor o6pahama Cyy Mo UCTEKY OCaM JlaHa Off YIO30Peha YUHELEHOT
IY>KHUKY WY 3aI0rOaBIy aKija (YKOIMKO Ty>KHUK WIH 3a]I0rOofiaBall HACY UCTa JIu-
11a). YKOJIFKO 3aJI0K€eHe aKIyje nMajy OepP3aHCKY - TPXKHUIIHY LeHy (11To 61 Tpe6Gao 6u-

9.  3axkoH o npeny3ehuma, anan 240. go 242.
10. 3axkoH o 6aHKaMa U ApyruM ¢uHaHCcHjcKuM opranmsanujama (" Cn. macr CPJ" 32/93, 24/94, 61/
95, 28/96 1 44/99), unan 196.
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TH ¥ IPUMAPHH YCJIOB 32 IHHXOBO Y3UMakhe Kao MHCTPyMEHTa 00e30eherba ), moBepuIall
MX MOYKe TIPOJIATH TI0 TOj IIEHN 1 6e3 CpoBoherha JINIATAIIH] €.

Y mocTynKy peanmzaiije paBa 13 XapTyje IOBepuIIall ce TI0jaBibyje Kao IyHOMOh-
HUK TOBepHola u3 xapruje. VI3 ocTBapeHe IieHe ToBepwial HaMupyje CBoje mocresie
3axTeBe IpeMa KOPHCHUKY KPEeiTa, IOK e OCTaTak Off IPOAajHe IIeHe ACTIOHYje Y KO-
PHCT KOPHCHUKA KPENHTA.

YKOJFKO je W3HOC KOjU je TIOBepIJIall HallIaTho MPOJajoM Mamu off 00aBe3a 1mo
KpEAWTY, OH 1 Ialhe OCTaje y CTaTycy MoBepHora 3a HeHartahenu feo.

6. Heke cnenn¢gmanocTn aknyuja Kao HHCTPyMeHaTa o6e30ehema

N3 npakce pa3BujeHrX (PMHAHCHjCKUX TPSKUIIITA Y KOjIMa Cy aKIje Halllie 3HaJaj-
HY (pyHKIHMjy Kao HHCTpYMeHTH 00e30ehema ce cBakako MOXKe yKa3aTh Ha MOBOJHHO-
CTH, aJu ¥ ofipeheHe HEraTUBHOCTH KOJ FbUXOBE IIPUMEHE Kao IIPeMeTa 3a1ore.

IpemHocT aknmja Kao MHCTpyMeHaTa o6e30ehema je y cienehem:

- Op30 1 je(pTHHO ce MpuUMebYjy Kao 06e30ebetse (Oe3 Behux Tporrkosa);

- JIaKO ce BPEMHY]Y;

- Mory ce epukacHo u 6e3 Behrx TpoIKoBa MpoiaTy.

Mase ce Mory cacTojaty y cienehem:

- TPKUIIHA BPEIHOCT aKIyja je MpoMeHbuBa (IIITO ce MOKE OHOCUTH 1 Ha [Ipyre
XapTuje Off BPeIHOCTH), a aKIyje KOje HeMajy TPKHIIHY BPEOHOCT MOy OMTH TEIIKe 3a
BPEHOBALE M IPOJIA]Y;

- YeCTH Cy ciy4ajeBu pajcudukara.

IToceGHa naxma ce 06paha Ha TO Ja Cy eMUTEHTH aKLja Koje ce KOpHCTe 3a 00e3-
Oebeme BUCOKO LIEHCHU KIIMjEHTH. 3a OBy HAMEHY y3UMajy ce caMo akIgje Koje ce KO-
THpajy Ha Gep3u U TO aKIje OTBOPEHUX aKIMOHAPCKUX APYLITaBa.

Kaxko je ocHOBHE pa3ior 300r Kora noBepuial Koju y3uMa 3a ooe3debeme norpa-
>KHBamba aKIyje [a ce MCcTe MPOJIajy Ha TPXKUILTY 1 U3 Te IieHe OoBepyIIal] HAMIPY CBOje
MOTPaKUBAKE, OUUIIICHO je [1a je TP:KUIIHA IIeHa OBUX XapThja Of BpeHoCTH (Koja ce
Mema) NpEecy[HN YMHMIAL 332 e(pMKacCHOCT HUXOBE peajm3alyje Kao MHCTpyMeHaTa
o6e36ebema. [ToceGHO Tpeba pa3nBOjUTH TPXKUIIHY M HOMHUHAIIHY BPEJHOCT aKLyja, jep
HOMMHAJIHA BPEHOCT He MOpa J1a OfipakaBa ¥ FbMXOBY TP KUIIHY BPEAHOCT.

OCHOBHY pa3jIor ocuuIalyja y KpeTamy BICUHE 1IEHA aKIHja JIEKH Y EKOHOMCKO]
crabuwiHOCTH Tpefy3eha Koje je u3gano Te akuyje, Kao M y NepCleKTUBU HeroBor Mo-
clioBama y OygyhHOCTH.

11. 300, uman 981.

12. To je mpe cBera 3Ha4YajHO 3a aKkI¥je, jep OHE NPENICTaBIbajy XapTHje Koje He 06e36ebyjy pukcHn
IPUXOJ, HETO ce IPHHOC IO aKIFjaMa H3paskaBa y BUNY AUBHJCHIC.

13. Yecr je cimyvaj fa HOMHHaAJHA BPEJHOCT XapTHja Ol BPEHOCTH 3aBHCHU OJf IIOCIOBHOT OIpe-
le/belha KOMIIaHUje, Kao U off ofjpeheHnx MaKpOeKOHOMCKHX YCIIOBa KOjH ce OfjpaXkaBajy Ha
IOCTIOBake EMUTEHTA XapTHja Off BpeHOCTH ((bUCKaTHa MOIUTHKA, KEBHTOBOJICTBEHH POIHUCH

u ap.).
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HajpeneBanTauju (hakTop Koju yTUUE Ha MHBECTUTOPE Ja YIIaxXy y ofpebene akmu-
je, Kao M TIoBepIJIalia Jja ux y3uMajy 3a 06e30ehere IIXOBUX IOTPAKNBaha, Cy HUXO-
Ba mpeniBrbama Kako he ce KperaTn 1ieHa akiyja y OymyhHOCTH, Ha IIITa UM Yy 3HATHO]
MepH Moxe MOMOhM TIOfJaTakK O KpeTamy TPKUIIHE BPEIHOCTH akimja y ofpehernm
BPEMEHCKIM TeproarMa y npouutoctd. [lokaszaTerbu Koju yKasyjy Ha IIpOMEHe IieHa
aKyja Ha ofipeheHOM TPsKUIIITY Y MPOIIIOCTH CY akyujcku uHoexcu. IlyreM akujcKux
MHJIEKCa MOXKe Ce YCTaHOBUTH KOJIMKO CY Ce IIeHE aKIyja IPOMEHIIE Y OTHOCY Ha IPeT-
XOJIHU TIEpHO]], IITO YKa3yje y Kojoj ¢asu ce Tpxkuire ogpehennx akipmja Hanasu. MH-
JIEKCH, Y CTBapH NIPETCTaBIbajy cCaMO OCHOB 3a IPOLIEHY Kao he ce KpeTaTn LieHe aKiyja
y 6ymyhHOCTH.

Hajznavajanju mokas3aresbu KpeTarba lieHa akija (aKIyjcK MHIEKCH ) Ce MOT'Y TIO-
JEITTH Ha:

1. lagekce moxgepucate 1eHoM (TIPOCeIiH) ;14)

2. VIHjieKce TOHIepUCAHE TPIKIIHOM Bpeporhy. )

7. 3akby4ak

Y 3emibama pa3BHUjeHE TPXKUIIIHE MPUBPENE U (PUHAHCHCKOT TPXKUILITA aKIgje ce
YecTO KOpHUCTE Kao MpeAMET 3aJIore. 3aaramheM aKiiija BIXOB BIIaCHUK CTHde Moryh-
HOCT JIa ce 3afy:Kyje Ko 6aHaKa 1 IpYTuX IIOBEPHOIIA jep MOoceyje 3aI0KHI MaTepujal
(aximje) Koju mMa TPKUIHY BpeHoCT. Ha 0Baj HaumH nopey KITacHYHUX IpaBa, OffHO-
CHO KODWCTH KOje BIIACHUKY JIOHOCE aKIlyje Y HerOBOM NOpT(erby (YIpaBibambe, IUBU-
[ieHa | JIp.), HOfAaTHO ce MpyKa MOryhHOCT H-ErOBOT 3aIy>KMBatha 10 OCHOBY 3aJI0Te
akuyja (OJHOCHO aHra>KOBamha M03ajMIbEHNX HOBYAHHX CPEJICTaBa 3a CBOje NOCIIOBHE
aKTHBHOCT) y YeMy ce OIlIefia BUIIEeCTpYyKa yIoTpeGHa BPEHOCT aKIyja 332 HUXOBOT
BJIaCHUKA.

Ha jyrocjioBeHCKOM TPSKHUIIITY XapTHja Off BPEJHOCTH jOII YBEK MAaCOBHO HE €r3u-
CTHPAjy KBAJIUTETHE aKIWje KOje UCIyHhaBamky CTPOre TPKUIIHE KPUTEpHjyMe, TTa He
IIOCTOjM HY HbHXOBA aKTHBHA CeKyHapHa TprosuHa. Ca MCIyHheHhEeM OBOT YCIIoBa (ce-
KyHJlapHa TProBuHa) UcIyHuhe ce M YCIIOB 3a KIXOBO aKTHBHYUjE KOpAIIhemhe Kao HH-
cTpyMeHaTa 06e30ebema HoBYaHIX norrpamarba.16) 3a capia KofI MpaKTU4IHE TpUMe-

14. VHpexkcu KOju cy MOHAEpHCaHU LeHOM (IpOceln), u3pavyHaBajy ce caOMpameM IeHa akIiyja
ofipebennx KommaHuja u fleJbemeM OpojeM KOju je Y IaTOM MOMEHTY O3HaueH Kao JeNuialLl.
Hajno3naruju umHpgekc monpepucan neHoM je Dow Jones Averages KOju ce KOpPUCTH Ha
Ibyjopuikoj 6ep3u.

15. HWHpekcu KOju cy MOHJEPUCAHH TP>XKHUIIHOM BpeRHOIThY, H3pauyyHaBajy ce CTaBIbaHkEeM Y OHOC
YKYIIHE TP3KUIIHE BPEJHOCTH ofipeheHnx pupmu y cajalimbeM BpeMEHY, ca )b HXOBOM YKYITHOM
TP3KUIIHOM Bpeanourhy y npenxonHoM nepuony. Hajno3HaTuju HHEKC NOHepUCAH TPKUITHOM
Bpennourhy je Standard & Poor Composite Stock Price Index.

16. CnpoBobemeM mpolieca CBOjHHCKe TpaHc(oOpMalje y MpaBlly NpUBaTH3allje, IpeTBapameM
onpebenor Gpoja ycmemHumx mnpepy3eha y aknmuoHapcka JpylITBa, Kao M IOjaBe HOBHUX
npeny3eha y o0nuKy aKIIMOHAPCKUX ApPYIITaBa Koja he uMaTu pa3BOjHY NEPCHEKTHBY, MOXKe Ce
OuyeKUBaTH U Beha 3aMHTEpEeCOBAHOCT 3a OBa npefiy3eha n BUXOBe BIaCHUUYKE XapTHje Off Bpef-
HOCTH, & CAMHUM THM U MacOBHHje Kopuirhemhe OBUX aKIKja Kao MpeMeTa 3aJore.
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HE aKmyja Kao MHCTpyMeHTa 06e30ehera Koy Hac mocToje u ogpeheHe HelpaBUITHOCTH
¥ UMIIpoBM3anyje, Koje he ce ncnpaBasbaTy ca IMMMPEHEM TTakce yroTpede akiyja Kao
WHCTpyMeHaTa o6e30ehema, anm y yeMy he npecynaH 3Ha4yaj IMaTy MPEN3APALE 3a-
KOHCKHX ofipenion u craBoBu Kommuchje 3a xapTuje off BpeqHOCTH ¥ (PMHAHCH]CKO TP-
SKUIITE.
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