MOT'YRHOCT MPUHYJHOT OTKVYTIA TIPE®EPEHIIMIAJTHUX
AKITUJA

IIpedepennujaine akuuje Mory OMTH NpeaMeT NPUHYAHOT OTKYIA,
aJIM ce ’bHUXO0B OTKYIl MOKe U3BPIIMTH CaMO 10 HAjBHIIOj OTKYIIHOj HEHHU
yTBpheHOj mpuMeHOM MeTo/a TPKUIIHEe, IPOLeHheHe H KIbUTOBOACTBEHE
LEeHe.

U3 obpaznoscerva:

"PeBujicHTH Cy OWIM BIACHWIM IIPUOPMTETHHX aKIHMja MPOTUBHMKA Mpearava.
HaBenene akumje cy Owmie npeaMeT NPUHYAHOI OTKyNMa Ha OCHOBY oJulyke CKyINIITHHE
aKIMoHapa JAPYyITBA O MPUHYIAHOM OTKYIy o1 25.3.2016. roaune.

CriopHo je na M ce MOXE JOHETH OJJIyKa O MPUHYTHOM OTKYIY MPHUOPUTETHHUX
aKiuja U Kako ce yrBplyje \bHUXoBa LieHa, OJIHOCHO J1a JIU C€ UCTa MOKE YTBPJIUTH Kao IieHa
aKiuja U3 MOHYyZAE 3a Mpey3uMame carjiacHo opeadama wiana 523. craB 1. Tauka 2. 3akoHa O
MIPUBPEIHUM JIPYIITBAMA.

Huxectenenu cynoBu cy YTBpIMIM Jla cy NMoHyhay M jJuIla ca KojuMma 3ajeJHUYKU
nenyje Ha aaH 26.3.2015. ronune umanu 71,14 akumja npoTtuBHMKa npennarada. [lotom cy
HaKOH YCIEIIHE TIOHYJE 3a mpey3uMame o 22.4.2015. ronune, nmonyhad u aumna ca Kojuma
3ajeqHUYKH Jienyje, noceaoBanu 77,93% oOWyHMX akiuja ca MpaBOM TIJlaca MPOTHBHUKA
npeuiaradya. HakoH cTunama M MOHUINTAja CONICTBEHUX aKlyja IPOTUBHUKA IIpelaraya 1aj
npoueHat je yBehan Ha 85,08%. Ilorom je ycrnemuna KymoBHHA akiuja MNPOTHUBHUKA
npeayaradya Ha beorpaackoj 6ep3u nana 26.1.2016. roqune. Hakon Te kynoBuHe mnoHyhad u
JUIa ca KojuMa 3ajeJHHMYKH Jeinyje, moceayjy ykynHo 89,69% ykymHor Opoja akmuja ca
MpaBOM TJlaca MPOTHUBHHKA mpesiarada. Pememem Komucuje 3a xaptuje ox ox 12.2.2016.
roguHe mnonyhauy je omoOpeHo o0jaBJbUBamb€ IOHYIE 3a IPEy3UMame akifja MUBHOT
JpyuITBa MPOTHBHUKA IIpejylaraya IOJ YCIOBHMa M3 o0OaBe3HE IOHYJE 3a Ipey3HMame
akumje. [lonyhau ce momymom ox 18.2.2016. romuHe oOaBe3ao na akIMOHApWMa IUIATH
1.800,00 quHapa mo akiuju 3a oOWYHE aKIuje ca mpaBoM Tiaca, 954,53 nuHapa 1o akmuju 3a
MIPUOPUTETHE KyMYyJaTHBHE akmuje W 956,23 nuHapa Mo jeAHOj aKIUju 3a MPUOPHUTETHE
KoHBepTHOWIHE akiuje. CriopHa NMOHyZAa 3a Mpey3uMame akuuja oTBopeHa je 18.2.2016.
roauHe, a 3atBopeHa je 9.3.2016. rogune. Ilonyhau u numna ca kojuma 3ajeJHUUKH JAETyje
HaKOH OKOHYama MOHY/Ie 0ce0BaNU Cy YKynHO 91,94 % akiuja ca npaBom riaca, a 91,16%
OCHOBHOT KamuTaja. YMpaBHU oa00p MpoTUBHUKa mpennarada je 16.3.2016. romune
00aBecTHO aKIMOHApe YHje akKluje Cy MpeIMeT OTKymla, Ja je IeHa MO aKIHju 3a 0OuYHe
akuuje 1.800,00 nuuapa, 3a mpuopureTHe KyMmynaTuBHe akuuje 954,53 nuHapa u 3a
NIPUOPUTETHE KOHBEPTHOWIHE akiuje 956,23 nunapa. YnpaBHU 0100p OaHKE je HICTUM aKTOM
00aBecTHO aKIMOHApe O CBUM BPETHOCTHMA aKIlMja, TAKO J1a je Ha JaH JoHomema Omiyke o
ca3uBamy BaHpEIHE CEJHMIIE CKYMIITHHE OaHKe KHUTOBOJCTBEHA BPEAHOCT CBUX Kiaca
akiuja u3Hocmina 5.541,00 auHapa, mpoceyHa NOHJEpUCAHA L€Ha, OJHOCHO TP KHUILHA
BpeHOCT 0OMyHMX akiuja 1.799,23 nunapa, 3a mpUOpUTETHE KyMynaTuBHe akuuje 954,35
JMHAapa ¥ 3a IpUOpUTETHE KoHBepTHOMIHE akiuje 905,88 nunapa. CkynmmTHHA MPOTHUBHHUKA
npesuiaraya je Ha cequunu 25.03.2016. ronune nonena OyKy o NPUHYIHOM OTKYIy aKiuja
Pemewem AIIP-a peructpoBana je Omiyka o NpUHYAHOM OTKymy akmuja ox 25.3.2016.
TOJINHE.

[Ipema Hanaxxewmy NPBOCTENEHOT Cy/a, TIOHYAa 3a Ipey3uMare akiuja ox 18.2.2016.
rojuHe 6uia je o0aBe3Ha MOHY/A, y CMUCIY oJjpeade wiaHa 6. cTaB 5. 3akoHa O Mpey3uMamby
aKIIMOHAPCKUX JIpYIITaBa. 3aTo ce y MPUHYIHOM OTKYIy yTBplyje IleHa akliuja U3 MOHY/e 3a



npey3uMarme, carjiacHo ojpenou wiana 523. craB 1. Tauka 2. 3akoHa O MNPUBPEIHUM
JPYLITBUMA.

Jlpyrocrenenu cyn je y TOIIeAYy HPUHYTHOT OTKyNa MpedepeHIHjaTHuX aKIuja
3aKJbYUHO JIa je MPABHO JICjCTBO OJTYKE O OTKYITY THX aKIMja BaH JOMEHA OJTydrBarba Cya,
jep ce THYe caMoT MOCTynKa OTKymna. CBpxa MPUHYIAHOT OTKYIA j€ J1a KOHTPOJHU aKIIMOHAp
,ACTUCHE" TIpeocTalie MambHHCKE aKIHOHApe U Ja OCBOjU ,,BIACT Y CKYNIITHHU JIPYIITBA.
[Tosmamhene akuuje He ajy MpaBo IJiaca, a KOHTPOJIA Ce OCTBapyje TJIacambeM y CKYIIITHHU
JPYIITBA, HITO je pa3jior MCKAa3aHOT 3aKJbydKa JIpyrocreneHor cyaa. Crora ce, ApyrocTeneHn
Cyl HUje 0aBHO MHUTamkEeM MOTYNHOCTH NPUHYTHOT OTKyHa mpedepeHIujaTHuX akiuja u
BUXOBE IleHe. HampoTuB oreHHO je na mpeasiaradyd Koju uMajy camo mnpedepeHnujaiHe
aKIje HUCY aKTHBHO JISTHTUMHUCAHN Y OBOM BaHIIAPHUYHOM ITOCTYTIKY.

CraHOBHUIITE IPYTOCTENIEHOT CyJa He MpHUXBaTa ce 0J cTpaHe BpxoBHOT KacarmoHOT
cyna. Onpenbom uimana 521. craB 1. 3akoHa 0 MPUBPEIHUM APYIITBHUMA PETYIHCAHO je Ja
CBaKM aKIMOHAp JPYIITBA YHMje Cy aKlMje IMpeaMeT MPUHYJHOT OTKyINa, a KOju cMmarpa Jia
BHCHHA KOJy je YTBPAWJIO APYIITBO HUje YTBphEeHa y CKiIaay ca 3aKOHOM, MOXke y poky of 30
JlaHa O]l JIaHa PETHCTpalHje OMITyKe O MPUHYJHOM OTKYIY TPKUTH Jla HAIUICKHH CYI Y
BaHMAPHUYHOM TIOCTYIKY YTBPIM BPEIHOCT aKIMja y CKIaay ca 3akoHoM. Kako cy u
MPUOPUTETHE aKIHje pEeBUACHATa OWJie MpeAMET MPUHYIHOT OTKYyIa TO U OHU UMajy IpaBa
Jla Tpake Jla ce YTBPIU HBHUXOBa IIeHa. 10 3HA4M J]a Cy U aKTUBHO JISTUTUMICAHU 33 BOheme
OBOT BaHMIAPHUYHOT TIOCTYTIKA.

Pasmarpajyhu moryhHOCT mnpuHYZHOr OTKyna MPUOPUTETHHX aKiuja BpxoBHH
KacallMOHU CyJl HaJla3u Ja U NMPHOPUTETHE aKlKje MOry OUTH MpeaMeT MPUHYIHOI OTKYIA.
Naxko ce u3puuuTo He HaBOM, aHaIM3a oJjpeaabda 3akoHa O MPUBPEIHUM APYHITBUMA yKa3yje
na mpedepeHIrjaHe aKIfje MOTy OWTH MpeAMeT MpUHYyAHOT oTKymna. [Ipema wmany 515.
ctaB 1. 3akOoHa O MPHUBPEIHUM JPYIITBHMA TOBOPHU CE€ O ,IPUHYAHOM  OTKYNY CBUX aKIIHja
npeocTanux akuuoHapa. Mcrom oxpendom npeasuba ce Ja ycioB 3a NPUHYAHU OTKYI
MpeJicTaB/ba MoceoBame ,, HajMame 90% ocHOBHOI KamuTana apymrTea“ u ,, 90% rmacosa
CBHUX aKIlMOHapa KOju mocenyjy obuuHe akmnuje. HaBeneHe oapende ykasyjy ma je 3a
IIPUHYIHU OTKYI aKIMja HEONXOIHO J1a Oyly KyMYyJIaTUBHO MCITyleHa 00a HaBeJeHa YCJIOBa
y IOrjefy IpOLEHTa OCHOBHOI KaluTajlla M IPOLEHTa IjacoBa CBHUX AaKIMOHAapa KOjU
nocenyjy oOuyHe akunuje. Tume ce chnpedaBa Ja BHCOKM IIPOLEHAT BJIACHUILTBA
IIPUOPUTETHUX aKLlMja HE MO’KE Jla HaJOMECTH HIKM INpOLIEHAT BJIACHMULITBA akKLUja ca
IIpaBOM Trjaca, anid M 0oOpHyTo. IHTepec BehmHCKOr akiMoHapa Ja IIOCTaHe jeAWHU
aKIMOHap JPYLITBA peaju3yje ce Kpo3 MHCTUTYT MPUHYAHOT OTKyNa M OOMYHMX akIHja |
npedepeHIujaTHuX aKIuja.

CretnpuyHocT npedepeHIrjaTHuX aKlhja Cce cacTOju Y TOME Jia HEe MOKe MOCTOjaTh
o0aBe3a 00jaBJbHBamba MOHY/IE 32 MPEy3UMamke TUX aKIMja, T J1a Kao MOCIeANLa TOTa LieHa y
IIPUHYTHOM OTKYIy 3a T€ aKiije He Moke OuTu ojapeheHa mpumeHoM oxapende unaHa 523.
cras 1. tauka 2. 30I1/] xoja perynuuie cutyanujy kaja je npar o 90% akuuja npehen myrem
obaBe3He TOHYyE 3a mpey3uMame. [Ipema onpenbama unana 2. craB 1. Tauka 2a 3akoHa o
npey3uMamy aKIIMOHApCKUX JpYIITaBa MOHYyJAA 3a Mpey3uMame yrnyheHa 3a oOM4He akuuje
ca MpaBOM TIJjlaca MOK€ HMCTOBpeMeHO OuTu ynyheHa M 3a cTulame npedepeHIMjaTHuX
akiuja. [Tonyhau kaga 06jaBibyje MOHYQY 3a CTHIAKkE aKiMja ca MPaBOM TIjlaca, HE3aBUCHO
Ja 1M je To a00poBOoJbHA WM o0OaBe3Ha MOHyJa HMMa MpaBo, ald He U obase3y, na
HUCTOBPEMEHO 00jaBU M TIOHYLy 3a CTHLame MpedepeHurjanHux akuuja. ObOasesa
o0jaBJpbMBamba IMOHYIE OJHOCH CE€ caMO Ha akKlMje ca MpaBOM Tjlaca, a y TMorieay
npedepeHujaTHIX akllija TOCTOjU MOTYRHOCT, OJTHOCHO MPaBo Jia CE€ U3BPLIN HUXOB OTKYI
almm He U obaBeza. Y mpolecy CTULAaka KOHTpoJie ojpeheHOr iuia Haj yIpaBJbamkbeM
aKIIMOHAPCKOT JIPYILITBA, II1Jb je Jla C€ y UCTH MOJI0Kaj CTaBe CBU aKLMOHAPH YHje aKIHje TO
JMIe uMa moTpedy Ja cTeKHe Ja OW OCTBApHIIO KOHTPOJY, a TO C€ OCTBapyje NpUMEHOM



MHCTUTYTAa oOO0aBe3HE TOHyJAE 3a Mpey3uMame akuuja. KoHTpona Haja akKIMOHAPCKUM
JPYIITBOM OCTBapyje C€ KpO3 CTUIAKE aKIyja ca MpaBOM Tjaca, a MHCTUTYT 00aBe3HE
MOHY/IE 32 MPEy3UMamke 3apaBo MITUTH BIACHUKE 00MYHUX aknuja. CTora, HUje MPOTHICaH
WHCTUTYT 00aBe3HE MOHYC 32 Mpey3uMame NMpedepeHIInjaTHIX aKIHja, KOje He HOCEe MPaBO
rjlaca ¥ YMjuM CTHIIAalEM Ce He CTHYe KOHTpOJIAa HaJl yIpaBibamkbeM ApymTBa. To, mehyrum,
HE 3HA4YM Ja TakBa MOTyhHOCT HE IOCTOjH, OJHOCHO Ja je€ MCKJbydeHa WM 3a0pameHa.
HanpoTus, Hema pasiora aa ce OMJIO KOM JIMILy YCKpaTH MOTYhHOCT /1a y jKeJbHU Jla CTEKHE
Behn Opoj mnpedepeHIMjaTHUX aKOWja YIOyTH BIACHUIMMA THX akldja TOHYLy 3a
npeysumame. Ta monyzaa je camo MOryhHOCT, OJJHOCHO TpaBo, anu He U oOaBe3a. Kako je
CXOJHO M3HETOM IMOHyJa 3a NIpey3uMame Yy OJHOCY Ha HIpedepeHIrjajiHe aKIhje YBEK
noOpoBOJbHA, TO €€ IIeHa Te€ KJace akluja y NPUHYIHOM OTKYNy HE MOXE OJpEeIuTH
no3uBameM Ha ojapende wiana 523. crtaB 1. tauka 2. 30I1[l. Crora ce mpedepeHIujaine
aKIyje MOTy MPUHYIHO OTKYIMUTH Yy CKIIQJIy ca ONIITHM PEXHMOM KOjH MPOIHCYje UCIUIATy
HajJBULIE OJ] TPH IIEHE aKlMja (TPXKUIIHE, IPOLEHEHE, KEbUTOBOJICTBEHE) .

(Cenmenya uz npecyoe Bpxoenoe xacayuonoe cyoa Ilpee 207/2018 oo 14.3.2018.
2ooune, ymephena na ceonuyu I pahanckoe ooemerwa 00 10.12.2019. 2o0une)



