Penyonuka CpbOuja
KOMUCHUJA 3A SAILITUTY
KOHKYPEHIIMJE
Cascka ynuua 25/1V, beorpan

Bpoj: 6/0-02-711/2018-6 O0jaBsbeHHN TEKCT capiku 3amrTuhene nogarke.3amruheHn

Harym: 2. Hosembap 2018. roanne T0/1a1M IPUKA3aHH CY O3HAKOM |[...] WIIM y pacroHy Koju
Komucuja cmatpa oarosapajyhuM HaUHHOM 3aLITUTE

[Ipencennnk Komucuje 3a 3amTuTy KOHKYpEHIIMje Ha OCHOBY WwiaHa 37. cTaB 2. u wiaHa 65.
craB 5. 3akoHa 0 3amITUTH KOHKypeHuuje (,,Ciayxoenu rmacauk PC", 6poj 51/09 u 95/13), u
yrana 2. craB 1. tauka 6) TapudHuka 0 BUCHMHM HakKHaJa 3a TMOCJIOBE W3 HAJJICKHOCTH
Komucuje 3a 3amtury koukypenuuje (,,Cyxx6enu rmacauk PC" 6poj 49/11), onnyqyjyhu no
npujaBu KoHIeHTpanuje Opoj 6/0-02-711/2018-1, kojy je mana 05. oktobpa 2018. rogune
noaxHesno npuBpeano apymtBo Generali Investments Holding S.p.A., ca ceauiirem Ha ajgpecu
Via Machiavelli 4, Tpct, Utanuja, npeko mynomohnwka, agsokara Mapune /. bynmarouh u3
anBokatcke kanuenapuje Wolf Theiss u3 beorpana, bynesap Muxajna Ilynuna 6, nana 2.
HoBeMOpa 2018. rogune, noHocu cienehe

PEINEBE

I OJOBPABA CE y ckpaheHOM MOCTYNKYy KOHIICHTpalMja y4Ye€CHHKA Ha TPXKHUINTY Koja
HACTaje CTUIAkEeM IOCPEAHE KOHTPOJIE OJf CTpaHe NpPUBPEIHOr IpyIITBa Assicurazioni
Generali S.p.A., ca peructpoBaHuM cenuinteM Ha aapecu Piazza Duca degli Abruzzi 2 CAP
34132, Tpcr, Uranuja, perucrapcku 6poj 00079760328, mpeko CBOr' 3aBUCHOT JPYIITBA
Generali Investments Holding S.p.A., ca cenumrem Ha aapecu Via Machiavelli 4, Tpcr,
Wranuja, matuuau 6poj 01105960320, nax npuBpeaaum apymrBom Sycomore Factory SAS,
ca cequireM Ha aapecu 14 avenue Hoche-75008, [1apu3z, @panirycka, perucrapcku 6poj 538
616 731, xkynoBuHOM HajMame 65,10% akuwmja.

II YTBPBYJE CE ce na je nonHocunan npujase, naHa 12. okrodpa 2018. rogune yriatuo
n3Hoc ox 25.000,00 (mBanecernerxusbanga u 00/100) eBpa Ha pauyH Komwucuje 3a 3amrury
KOHKYPEHIIHj€ INTO TPEACTaBJhba IMPOMUCAHW HM3HOC 3a HW3JIaBale peliema O OH00pemy
KOHIICHTpaIlij€ Y CKpaheHOM IMOCTYIIKY.

Oopasznoxeme

[TpuBpeano npymrBo Generali Investments Holding S.p.A., ca cegumrem Ha aapecu Via
Machiavelli 4, Tpct, Uranuja, matuunau 6poj 01105960320, nogueno je nana 05. okroOpa
2018. rommHe mpeko myHoMohHmka, anBokara Mapune JI. bynatoBuh, mnpwujaBy
KOHIIGHTpalLuje Koja je 3aBeneHa moj Opojem 6/0-02-711/2018-1. IMomnocmnan mpujase
npeaioxuo je 1a Komucuja 3a 3amruty KoOHKypeHnuje (y 1ajbeM Tekcty: Komucuja) oqodpu
KOHIICHTPALIMjy YYECHHKA Ha TPXKUIITY y cKpaheHoM mocTynky. HakoH mTo je m3Bpiimia
YBHJ Yy JIOCTaBJbCHY IOKYMEHTALlMjy M Ha OCHOBY CBUX YHICHHIIA KOje MPOHCTUYY W3
cajapkaja moaHere npujaBe, Komucuja je yTrBpamia Ja je mpHjaBa MOTIyHA M IMOJHETa Y



CKJIaay ca 3akOHOM O 3amTHTU KoHKypeHuuje (,,Cmyx6enu rmacauk PC", 6poj 51/09 u
95/13, y nasbem TekcTy: 3aKOH) U ca 4iaHoM 3. Ypeabde o caapKUHH U HAUMHY TIOTHOIICHA
npujaBe KoHueHTpamyje (,,Cayx6enu riacauk PC", 6poj 05/1 6).

[To mogHeTroM 3axTeBy 3a 3alUITHTY MOJaTaka y cMucily uiaHa 45. 3akoHa, OUTy4eHO je
MMOCEOHUM 3aKJbYUIKOM.

YdecHUIIM Y KOHIEHTPAUMjU

YyecHuK y KOHIIEHTpaluju, npuBpeaHo ApymTBo Generali Investments Holding S.p.A., u3
Wranuje (y najseMm TeKcTy: moaHocuiall mnpujaBe wiau apymrTBo Generali Investments), je
aKTHBHO y CEKTOPY yIlpaBjbaka UMOBHHOM. [Ipema HaBomuMa y nipujaBu, npymrtBo Generali
Investments TpeHyTHO ymIpaB/ba MMOBHHOM Y BpeAHOCTH oX [...] eBpa. IlocinoBame oBor
IpymTBa 00yXxBaTa TpH 00JIACTH: a) HHBECTUIIMOHO YIpaBJbamke, 0) ynpaBhamkbeé UMOBHHOM,
U B) moceOHO (puHaHcHjcKo ynpaBibame (Wealth Management). IlogHocunall rnpujase je mox
KpajlbOM KOHTPOJIOM MpuBpeaHor npymrsa Assicurazioni Generali S.p.A, us Utanmje, xoje
je matuuHo npymtBo Generali rpyne. IIpema momanmma u3 roaummer uisemraja 3a 2017.
ronuny, Generali rpyna je mpucytHa y Bumie o 60 apskaBa, ca 400 npymraBa u 71.327
3anocinenux. Generali rpyna HyAM KOMIUIETaH aCOPTUMAH yCIIyTa U IIPOU3BOJIA Y OCUTYpamYy,
KOJU C€ MOXe€ MOJICIUTH Y TPH IJIaBHE O0JIACTH MOCIOBaKkA: OCUTYPAE UMOBUHE, OCUTYpaHhe
NPUBPEIHUX JIPYIITBA W KHUBOTHO ocurypame. Axuuje Generali rpyme ce KOTHpajy Ha
CBETCKHM Oep3ama.

VY Penyomunm Cpouju, Generali rpyna je mpucyTHa Npeko ciaeachux mpuBpeIHUX ApyIITaBa:

1. Akcionarsko drustvo za osiguranje Generali Osiguranje Srbija, beorpan, ca cegumrem Ha
anpecu Bragumupa Ilonosuha 8, beorpan, Cpbuja, matuunu 6poj 17198319, nperexna
JIETAaTHOCT HeXKUBOTHO OCUTypame (mudpa aenatHocTu: 6512);

2. Akcionarsko druStvo za reosiguranje Generali Reosiguranje Srbija, beorpan, ca
cequmreM Ha aapecu Bmamuvupa Ilomowha 8, beorpax, CpOuja, matuynu Opoj
17308513, mpeTrexxHa AeIaTHOCT peocurypame (mudpa aenarnoctu: 6520);

3. Akcionarsko drustvo za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom Generali, Beograd,
ca ceaumreM Ha aapecu Bnaaumupa Ilomosuha 8, Beorpan, CpOuja, matuunu Opoj
20200677, mpeTexxHa IeaaTHOCT yipaBibamke ponmoBuMa (mmdpa nematHoct: 6630);

4. Generali Development d.o.o. Beograd- Novi Beograd, ca cenumrem Ha aapecu
Brnagumupa IlomoBuha 8, beorpam, CpbOuja, matuunu Opoj 21335762, mnperexHa
JeNaTHOCT payyHapcKo mporpaMupame (mmdpa aenaraoctu: 6201).

VYdecHUK y KOHIIEHTPALUjU HaJ KOjUMa C€ yCIIOCTaBJba HEMOCPEIHA KOHTPOJIA O]l CTpaHe
MMOAHOCHOIIA TIPHjaBe, j& aKIMoHapcko ApymTBo Sycomore Factory SAS (y mabeMm TekcTy:
uJbHO ApymTBO). [IpemMa HaBoAMMA y TpHjaBH, IUJBHO APYIITBO YIpaB/ba UMOBHHOM Y
BpPEIHOCTH 01 [...] eBpa, mpBeHCTBeHO Y Ppaniryckoj. [{usbHO npymTBo je dhokycupaHo Ha
yIpaBJbakhe UMOBUHOM y OOJIACTH 3aIITHTE KUBOTHE CPEIMHE, COLUJATHUX U YIIPaB/bauKUX
CpeacTaBa U JPYIITBEHO OJTOBOPHHUX MHBecTUlM]a. [{MJbHO OpYIITBO TPEHYTHO yNpaBba ca
14 ¢onnoBa xkopucrehu pasnuuure MHBECTHIMOHE cTpareruje. Yetupu HajBeha akumonapa
IUJBHOT APYIITBA Mocenyjy ykynHo 69,53% on ykymHor Opoja akiuja (CBaku MOjeIMHAYHO
no 17,38%). YV npujaBu je HaBeIeHO Aa IUJBHO JAPYIITBO HEMa PErHCTPOBAHO MPHUCYCTBO U
Jla HUje aKTUBHO Ha TpxkuInTy Permyonuke Cpowuje.



Onuc Tpa"cakuuje ¥ aKT 0 KOHIEHTPALHjH

Kao akT o xoHnenTpauuju, Komucuju je moctaBbeH YToBOp O KYIMOMPOAajHu aKivja, KOjH je
3aksbydeH 20. cenremOpa 2018. rommue. (y masbem TekcTy: Yroop). OBaj YroBop je
3aksbydeH u3mely 24 akimonapa npuBpeqHor apymTaa Sycomore Factory SAS y cBojcTBy
nponasara u npuBpeaHor apymra Generali Investments Holding S.p.A. y cBojcTBY Kymiia.
OBumM YroBopoM cy npeuusHo ypeheau mel)ycoOHu onHOCH y morieny KyrnoBUHE U Mpojaaje
aKIyja.

[Ipeamer Tpancakiuje oOyxBaTa mpeHoc HajMame 65,10% aknuja y npymrTBy Sycomore
Factory SAS ca nponaBaina Ha Kyniia, HakoH yera he nqpymro Generali Investments Holding
S.p.A., ctehu HemocpeaHy TOjeMHAYHY KOHTPOJy, a MathuyHO npymTBo Generali rpyme
IIOCpEAHY KOHTPOILY HaJl IpUBpeIHUM ApymTBoM Sycomore Factory SAS.

Yci10BH 32 MOAHOIIEH:-€ IPHjaBe

W3 cBera HaBeneHOT MPOW3Ia3u Ja MpeaMeTHA TPaHCAKIHja TMPEICTaB/hba KOHIICHTPAIU]Y Y
cmuciy uiaHa 17. craB 1. Tauka 2) 3akoHa. YYECHUK HA TPXKUIITY KOJU CTHYE KOHTPOIY UMa
o0aBe3y mpujaBe KOHIIEHTpauuje y cmuciny uigana 61. craB 1. tauka 1) 3akona, mro je
YTBpHEHO YBHJOM Yy TMOJATKE O MPUXOAMMA M Yy (PUHAHCH]CKE H3BEINTaje IMOAHOCHOIIA
npujaBe. M3 momataka ngocraBjbeHMX KoMHCHjM O YKYMHUM TOIUIIEBAM MPHXOAUMA
MMOAHOCHOIIA TIPHjaBe OCTBAPCHUM Ha CBETCKOM TPXKHINTY M TpxKumTy Pemy6nuke CpOuje y
2017. romuHu, MPOUCTUYE Ja MCTH HAAMAIIY]Yy W3HOCE OCTBAPCHHUX YKYIMHUX TOIUIIEBUX
npuxoja u3 wiana 61. craB 1. Tauka 1) 3akoHa, IITO 3HAYM Ja j€ TIOCTOjaja 00aBe3a MmpujaBe
npeamerHe KoHnentpauuje Komucuju. Ilpujasa je moxHeTa y ckiaay ca oapeadama uiaHa
63. ctaB 1. Tauka 1) 3akoHa.

PesieBaHTHO Tp:KUIITE

PeneBantHO TpkmiTe oxapeheHo je y ckimamy ca uiaHoM 6. 3akoHa W Ypeabom o
KpuTepujymuma 3a onpehuBame peneBaHTHOr Tpkumra (,,CiayxOenn rimacHuk PCY, Op.
89/2009). PeneBaHTHO TpKUIITE MPOU3BOJA MPEICTaB/ba CKYH pobda/yciiyra Koje MoTpoIayn
CMaTpajy 3aMEHJbMBUM Yy TIIOTJIely HHXOBOI CBOjCTBA, yoOHMYajeHe HaMEHE U IIEHe.
PeneBanTHO reorpadcko TPXKUIITE MPEACTaBIba TEPUTOPH]Y HA KOjO] YIECHUIIA HA TPXKHUILITY
YYeCTBY]y y TOHYIW WU TOTPAXHH M HA KOjO] TOCTOje HUCTH WJIH CIUYHH YCJIOBU
KOHKYpEHIIHje, a KOju Cc€ OWTHO pa3IHMKyjy OJl yCJIOBa KOHKYPEHIIHMj€ Ha CYCETHUM
TEepUTOpHjama.

[Tonazehu on mocamamme mpakce EBporcke xomwmcuje (mpenmer Opoj: COMP/M.8359
Amundi/Credit Agricole/Pioneer Investments), MOAHOCHJIAIl TIpHjaBe j€ HaBeo Ja
yIpaBJbakh¢ IMOBUHOM 00yXBaTa MpYyXambe U €BEHTYATHY UMILIEMEHTAIN]y HHBECTULIMOHUX
caBeTa, Kao M CTBapame WM YIpaB/bamke 3ajeAHUYKMM (OHIOBMMA KOJy HACTyNajy Ha
TPXKUIITY 0 TaKO3BAHOM ,,0ff-the-shelf* mpuHIMIly mpyXama ycayra (U3UYKUM JHIHAMA,
Kao M MpyXKama yciayra nopr@ojuo MEHalMEHTa WHCTUTYLUMOHATHUM HHBECTHUTOPHUMA WU
KacTOOM yciayramMa y Be3W ca YNpaBJbalbeM HMOBHMHOM. Pa3nuuute BpCcTEe HMMOBHHE ce
KOpHCTE Ka0 OCHOBA 3a MHBECTHIIM]€, KAO IITO Cy yAeNIU, PUKCHU MPUXOAH, HEMOKPETHOCTU
Wi (pUHAHCH]CKM TPXKUIIHU MHCTpyMeHTH. [logHocunan npujaBe je HaBeo na je EBporcka
KOMHCH]a pa3marpajia MOryhHOCT MmocTojama 3ac€OHOT PEJIEBAaHTHOT TPXKHINTA YIpaBJbarha
uMOBHHOM. JlojaTHa cerMeHTaluja yciayra yopaBjbalba HMOBHHOM Moryha je mpema
KaTeropyju Kymana (MaJonpofajHu WIM HWHCTUTYLHOHAJIHH) WIM MpeMa pa3inuyuTUM



cTpaTerrjaMa JApylITaBa 3a yIpaB/bakbeé HMMOBMHOM (akTHBHE WM TacuBHe). Taxole,
MMOAHOCHIIAIl TIpHjaBe je HaBeo aa JMeuHHUIMja PEeICeBAaHTHOT TPKUINTA TPOU3BOJA MOXKE
ocTaTH OTBOpeHa, mMajyhu y Buay Ja mIpeasiokeHa TpaHcakiuje Hehe moBectu 10 OuIo
KaKBHX XOPHM3OHTAIHUX WM BEPTHKATHHUX TMpekiamnama Mel)y crpaHama y PemyOmumnm
CpOuju u Hehe uMaTu WITETHE ocaenuIe Ha TpxUITy Perybnuke Cpouje.

[Tonasehu on cBojcTaBa, HAMEHE M LIEHE MPEAMETHOT CKYIa MPOM3BOJA M YCIIyTa, OJHOCHO
OJl CTBapHE [EJIATHOCTH YyYECHHWKA Yy KOHIEHTpAIMjH, a HApOYUTO IUJBHOT JAPYIITBA,
Komucuja je 3a oueHy NpeaMeTHE KOHIIGHTPAlWje PpeNeBaHTHO TPXKHILTE IPOU3BOJA
neduHECaAa Kao TPXKHINTE YyIpaB/balkba MMOBHHOM (asset managament). Y PenyOmuium
CpOuju, npymrBa Koja ce 0aBe yIpaB/bakbeéM HMOBHHOM Cy JpPYIITBAa 32 YIPaBJbambe
WHBECTUIIMOHMM (OHJOBUMA 4HWjU Ham3op obOaBiba Komucuja 3a xapThje OJ BPEIHOCTH
Peny6nuke Cpbuje, kao U Apyra IpylITBa Koja ynpasibajy UMoBUHOM. [ToHOCK a1l TpHjaBe
je HaBeo na je Generali rpyna mpucyTHa Ha TPXKUIITY YIIpaBJbamkba T00POBOJEHUM MEH3U]CKUM
dbonmoBUMa, myTeM J1Ba HoHAA:

1. Generali Basic, koju je HaMEHEH WIAHOBMMAa KOjU JKEle Ja Ce HUXOBa CpPEICTBa
WHBECTHPA]y y IUJbY N0oOWjarba MaKCHMAaJTHOT IOBpaTa y3 MHHHUMAJIHE WHBECTHUIIMOHE
pHU3HUKe, Kao M Ja UMajy AYTOpOYHY 3alUTHTY O WH(IIALuje; 1

2. Generali Index, xoju WHBecTHpa CpEICTBAa CBOJUX UJIAHOBA HMCKJBYYHMBO Y HMOBHUHY
JICHOMHHHpaHy (MHIEKcHpaHy) y eBpuma. OBaj GoHI je HaMEHEH KOH3EpBATHBHHJUM
WHBECTHUTOPUMA KOJU JKeJie Ja cadyBajy CBOJy HMMOBHHY Yy €BpO €KBHBAJICHTY ca
IYTOPOYHUM TTOBPATOM.

[TogHocmman mpujaBe je HaBeo Ja je LUUJBPHO JAPYIITBO jEAUHO aKTHUBHO BaH PemyOiuke
Cpbuje y oOmactu ympaBjbakha HMMOBHHOM 32 WHCTUTYIIMOHAJIHE KIHMJCHTE, KOJU
MOTEHIMjaJTHO MOTY YKJby4uHMBaTH meH3uoHe (onmoBe. C 003upoM [a IUIBHO IPYIITBO
00aBJba aKTUBHOCTH YIIpaBJbatha UMOBHHOM, a HE JIOOPOBOJHHUM TEH3H]CKUM (HOHIOBUMA,
Komucuja cmatpa ga 100pOBOJBHM MEH3UJCKU (POHIOBU NPEACTaBIbajy MOCEOHO PEIEBAHTO
TP)KUILITE Yy OJHOCY Ha TPXKUILNTE YNpaB/bakba MMOBHHOM (asset managament). Mako cy
JTOOpPOBOJEHU TEH3UjCKU (DOHJIOBH O HAYMHY NPUKYIJbakha CPECTaBa CIUYHH OTBOPEHHUM
WHBECTHIIMOHMM (OHIOBHMA, KOJU OJf CBOJUX UJIAHOBAa ITIyT€M YTOBOPHOT OJHOCA
NPUKYIUba]y HOBYAHA CPEACTBA KOja MpPETBapajy, MPBO y MHBECTUIMOHE jEAUHHIIE, ITyTEM
KOJHX KacHHje KyNyjy pa3Iu4duTe XapTHje OJ BPETHOCTH KOjuMa ce Tpryje Ha oapehenom
(UHAHCHJCKOM TPXKHILUTY, MHBECTULMOHA IOJIUTHKA IOOPOBOJFHUX IEH3UJCKUX (OHIOBA
3HAa4YajHO CE pa3jiMKyje O]l CBUX BPCTa MHBECTHIHMOHHUX (oHA0Ba. OTKYN WHBECTHUIIMOHUX
JEOMHHUIIA KOJ OTBOPEHMX HMHBECTHLIHMOHMX (OHJIOBA je MOryh y BeoMa KpaTKOM POKY Ha
3axTeB wiaHa (poH/a, JOK je KoJ J0OpOBOJFHUX MEH3WOHUX (OHAO0BA OH oApeheH roauHom
®KUBOTA 4inaHa (oHma. ['TaBHU UMb TIOCTOBama JOOPOBOJPHUX MEH3WjCKUX (OHIOBA je na
o0e30ee moaTHa HOBUaHA MTPUMamka YWIaHOBUMA (POHJIOBA HAKOH PAJHOT BEKa, 3a Pa3JIMKy
O]l OCTJIMX MHBECTHLIHMOHMX (HOHIOBA YMjU je IiJb yBehame UMOBUHE y oJpeheHOM pOKy, Yy
3aBHCHOCTH O] BPCTE MHBECTUIIMOHOT (hoHma. HauwH ymarama u yrnpasibama 100pOBOJBHIM
neH3ujckuM  ¢ougoBuma y PenyOmumu CpOuju je perynucan moceOHUM 3aKOHOM O
TO0OpOBOJBHUM  TIEH3WjCKMM (OHJIOBUMAa W TICH3WJCKMM TuTaHoBMMa. Hamzop Hajg
MOCJTIOBAEM JIPYIITaBa 3a YIpPaBJbambe JOOPOBOJHHUM IEH3UjCKUM (poHIOBHUMA 0OOaBsba
Haponna 6anka CpOuje. [IpymTaBa 3a ymnpaBjbak€é WHBECTHIIMOHUM (DOHIOBUMA, TOPE.T
OTBOPEHUX HMHBECTUIIMOHMX (OHIOBA, MOTY YNpaB/baTH M 3aTBOPEHUM U TNPUBATHUM
dbongoBUMA. 3aTBOpPeHU (DOHIOBU MPUKYIJHAjy HOBYAHA CPEJCTBA MPOJAjOM aKIHja MyTeM
jaBHe monyne. Kana je jaBHa moHy/a 3aBplieHa, MHBECTUTOPH KOjH CY KYIWIH aKkiuje hoHma
BUMa MOTY TPrOBaTH Ha OPTaHW30BAaHOM TPJKHUINTY MO TPXKUIIHO)j IIEHW THUX akKldja Koja



MOKe OWTH HIKA WM BHUIA OJ BPEAHOCTH MMOBHHE (hoHAa. JlpymITBO 3a yIpaBihbamke je
TY’)KHO Ja YBPCTH akmuje ¢oHAa Ha OPTaHM30BAHO TPXKHUIITE y oApeheHOM pOKy OJ JdaHa
npujeMa peuiema o u3faBamy. llopen XapTuja o4 BPEAHOCTH Yy KOje YIaXy OTBOPEHH
(GbOoHIOBH, 3aTBOPEHU (POHIOBU MOTY yJIaraTH W y HEKPETHHHE Kao W y MPHUBPEIHA IPYIITBA
KOjUMa C€ He TPryje Ha OPraHU30BAHOM TPXKHUINTY Ta MOTY OUTH PU3MYHUJU O]l OTBOPCHHX
¢donmoBa. I[lpuBaTHM (QOHIAOBM Cy OpraHM30BaH Kao JpPYIITBO Ca OTrPaHHYCHOM
OIroBopHOIIhY M HeMajy OrpaHWYeHa MPUINKOM yiarama. OHU Cy HaMEHEHU HCKYCHUM
WHBECTHUTOPUMA, TZI€ j€ YIJIaBHOM oJipeheH 3HATHO BHUIIM W3HOC ylarama y nopehemy ca
ocTayiuM (OHJOBUMA.

Wmajyhu y BUIy Aa HMJBHO APYIITBO HE YIpPaBJba MEH3UJCKUM (OHIOBHMA, T€ J1a Y CBOM
noptdesby ynpapiba ca 14 MHBECTHUIIOHMX (POHIOBAa KopucTehu pa3iuvuTe WHBECTUIIMOHE
cTpaTervje (ca pasJMYMTHM CTEIIEHOM pPHU3MKA), Ka0 M Ja 00aBjba yCIyre MHBECTUIMOHOT
caBeTOBamba (DU3MUYKMM JIMIUMA, YCIyre MOpT(OIMO MEHaMEHTa WHCTUTYIHOHATHUM
MHBECTUTOpUMA (Y KOje crajajy U MeH3HjCKH (OHIIOBH), T€ 00aBJba M KaCTOIH YCIYTe,
Kommcuja je peneBaHTHO TpKUIITE MPOW3BOAa JAehUHHCANIA KA0 TPXKUINTE YIpaBJbarkba
uMOBUHOM (asset managament). Komucuja cmarpa, 1a y OBOM Ciiy4ajy HHUje TOTpeOHa
JO0JaTHA CETMEHTAaIlja PEIIEBAHTHOT TPXKUINTA TPOM3BOJA, MpeMa BPCTH (OHIA W/WIIH
ycimyrama Koje 00aBiba, uMajyhy y Buay edexre npeaMeTHe KOHIEHTpAIH]e.

[MomHOCWNIall TpHjaBe je HaBeO Ja MPYKAOMM YCIyra yIpaBlbalkba WMOBHHOM T'€HEPAITHO
MpyXajy CBOje yciyre Ha MpOCTOpY IIMpPEM OJf HAallMOHAJIHOT, a KOPUCHUIM THUX Yyclyra
(moceOHO WHCTUTYLMOHAJIHM WHBECTUTOPH) TEHEPATHO Takohe KOpUCTe OBe yciayre Ha
MehyHapogHoM HHBOY. EBporicka komMucHja je y CBOJUM OJJIyKaMa cmarpaja ja Ou ce
TPKUINTE YIpaBhatha HWMOBHHOM MOTJIO CMaTpaTd HAIMOHATHUM WM I[IUPUM O]l
HaIlMOHATHOT y 00MMY, aji jeé TeHEePaITHO OCTaBJbajla OTBOPEHOM JCPUHUIIN]Y PEIECBAHTHOT
reorpadckor Tpxkumra. Komucuja je y ckiagy ca CBOjOM HaJuIekKHOIINY, peleBaHTHO
reorpad)cko TpXkuITe AeduHrcana kao Teputopujy Pemydnuke Cpouje.

Ouena edexara KOHLEHTpaNUje

[Tpunukom omene edekxara KOHIIEHTpaIMje, a Ha OCHOBY HaBojaa w3 mpujaBe, Kommucuja je
KOHCTaTOBaja Jla YyYEeCHUIM Yy KOHIICHTPAIMjU HUCY TPUCYTHH Ha AcPUHHCAHOM
peneBaHTHOM TPXKHUINTY mpousBona y Penybnmunu Cpouju. Generali rpyma je y PemyOmuium
CpOuju mpHUCyTHa Ha TpPXKHUILTY OCUTYpPama, PEOCUTypama, W YIpaBibajba J0OPOBOJEHUM
MEeH3WjCKUM (OHJIOBUMA, HA KOjUMa je MpeMa MojaluMa M3 KOHCOJIMIOBAHOT OuiaHca
ycnexa 3a 2017. roguHy ocTaBpuia IOCIOBHM npuxonx ox 164,5 mwinona eBpa, 0K
npuBpeaHo apymTBO Sycomore Factory SAS Huje umano npuxojae Ha TpXUMTY PemyOnuke
Cp6uje y 2017. ronunm.

[Ipema momaumma Kommcuje 3a xaptuje on BpeanoctH, Generali rpyna Ha kpajy 2017.
rOJIMHE HHje MMayia JPYIITBO 3a YINPaBJhbakhe MHBECTUIIMOHUM (oHAoBUMA. Y PemyOmuim
Cpbuju nHa xpajy 2017. rommHe OWIIO je MPHUCYTHO IIECT JApYyIITaBa 3a YIPaBIbambe
nHBeCTHIIMOHMM (GoHAoBMMA, U TO: Fima Invest a.d. Beograd, Ilirika DZU a.d. Beograd,
Intesa Invest a.d. Beograd, Kombank Invest a.d. Beograd, Raiffeisen Invest a.d. Beograd, u
WVP Fund Management a.d. Beograd, kao u mect kactoau 6aHaka.

Ha ocnoBy nHaBoma y mpwujaBu, Komucuja je 3akipyunna ga he CTpykTypa Ha TPXKHIITY
ylpaBJbahba UMOBHHOM (asset managament) y PenyOnuuu CpOuju octatd HempoMemeHa.
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Komucuja je pasmaTpana M 3akjbydydsia Jla HE TOCTOjeé HETaTUBHU BEPTUKATHH EPEeKTH
MpeAMETHE KOHIIEHTpPAIIH]€.

Nmajyhu y Bumy cBe mpeTxogHO HaBeneHo, Komucuja je 3akipydmia jJa HE TOCTOJH
3a0pUHYTOCT Yy MOrJieay OMIIO KOT' KPUTEPHjyMa 3a OLEHY J103BOJbEHOCTH KOHILIEHTpAIje U3
yirana 19. 3akona. M3 Tor pasnora je oJylydeHO Kao y CTaBy I IUCIIO3UTHBA OBOT pelIeHa.

Omnyka y craBy Il qucno3utuBa peniema JOHETa j€ MPUMEHOM WiaHa 65. ctaB 5. 3akoHa U
ynaHa 2. craB 1. Tauke 6) TapudHHKa O BHCHHU HAKHA/Ja 3a TOCIOBE U3 HAJICKHOCTH
Komucuje 3a 3amruTy KOHKYpPEHILIMjEe, a Ha OCHOBY OCTBape€HOI IMPHUXO/Ja YYECHHUKA Yy
KOHIICHTPALIMjU U Ca BhUMa IMOBE3aHUX YUYECHHKA Ha TPXKUIITY y 00pauyyHCKO) TOAMHHU KoOja
MIPETXO/IU TOJUHHU Y K0jOj j€ KOHIICHTpAIlHja MpHjaBJbeHa.

YyTcTBO 0 IPAaBHOM CpPeACTBY

OBo peliewe je KOHAYHO Y YIOPAaBHOM IOCTYNKY M IPOTHUB HEra Ce€ MOXKE MOKPEHYTH
YIpaBHHU CIIOp MOIHOIICHEM Tyxk0e YrpaBHoMm cyny y beorpany, Hemamuna 9, y poky ox 30
JlaHa O]l JJaHa TIpHjeMa pelemha.

3a momHouewe Tyx0e rmiaha ce cyncka takca y uznocy oz 390 aunapa npomnucana 3aKOHOM
o cynckum takcama ("Cmyxx6enu rimacauk PC", 6p. 28/1994, 53/1995, 16/1997, 34/2001 - np.
3akoH, 9/2002, 29/2004, 61/2005, 116/2008 - ap. 3akon 31/2009, 101/2011, 93/2012, 93/2014
u 106/2015).

HNPEACEJHUK KOMUCHJE

Ip Mumnoje O6pamosuh



