Peny6auka Cpbuja
KOMHUCHJA 3A KOHTPOJIY
AP KABHE ITIOMORH
Bpoj: 420-00-00001/2015-01
beorpan, 22. jyn 2015. rogune

Ha ocHoBy umana 9. tau. 1) 1 3) u unana 13. 3akoHa 0 KOHTpoaM ApxkaBHe nomohu
(,,Cnyx6enu rnacuuk PC*, 6poj 51/09) 1 unana 192. 3akoHa O OnMITEM YMPaBHOM MOCTYMNKY
(.Cnyx6enu nuct CPJ*, 6p. 33/97 u 31/01 u ,,Cnyxbenu rnacauk PC*, 6poj 30/10), y noctynky
MPETXOJHE KOHTPOJle MOKPEeHYTOM Ha OCHOBY TMpHjaBe JpxkaBHe noMohu MuHucTapcTBa
npuBpee,

Komucuja 3a koHTposdy ApxaBHe nomohu Ha 24. ceiuuuu, oapxkanoj 22. jyna 2015.
roiMHe, JOHOCH

PEINEBE

1. Yrosop o 3ajenHuukom ynarawy y llpojekar ,beorpan Ha Boau®“, 3ak/byueH uamehy
Peny6auke Cpbuje, beorpan Ha Boau a.0.0, Belgrade Waterfront Capital Investment LLC u3
Yijenuwennx Apanckux Emupara u Al Maabar International Investment LLC u3 YjeaumeHux
Apanckux Emupara, He 0HOCH ce Ha ApkaBHY nomoh, y cMuciy unana 2. tTayka 1) 3akoHa o
KOHTpOJM ApkaBHe nomohu (,,Cnyx6eHu ranacauk PC*, 6poj 51/09).

2. OBo peuierbe 00jaBUTH HAa WHTEPHET npe3eHTaimju KoMucuje 3a KoHTpoay Ap:KaBHe
noMohu.

PO

Ob6pasnoxeme

A. Tlpujara gpxaBHe rnomohu:
A.l TloaHocunau npujaBe apxaBHe NoMohu:

MunucrapctBo npuspene je Jlonucom bpoj: 420-00-805/2015-01 oax 16. jyna 2015.
roaMHe poctaBuiao Komucuju 3a koHTpony ApkaBHe nomohu (y namem Tekcty: Komucuja)
npujaBy apxaBHe nomohu (y namwem Tekcty: [lpujasa), ca Oniutum obpaciieM rnpujase ApraBHE
nomohu W npunaaajyhum npunosuma, y ckiaay ca uyjgaHoMm 3. craB 2. Ypeabe o HauMHy W
MOCTYNKY NpHjaBibuBama apxxasHe nomohu (,,Cnyxo6enu rnacuuk PC, 6poj 13/10).

Ipeamer Ilpujase je YroBop o 3ajelHUYKOM ynaramy (joint venture) y [1pojekar ,,beorpan
Ha Boau“ (y aabem Tekcty: Ilpojekar), 3akbyueH naHa 26. anpusa 2015. roagune usmehy (1)
Peny6nuke CpOuje, (2) beorpan Ha Boau 1.0.0. beorpan (y namem tekcry: JB JpywTso), (3)
Belgrade Waterfront Capital Investment LLC u3 Vjenumwenux Apanckux Emwupara (y namem
tekcty: uHBectutop BWCI) u (4) Al Maabar International Investment LLC u3 VjeaumweHux
Apanckux Emupata (y nassem tekcty: JB Yrosop).



A.2. TlpaBHM OCHOB 3a 3aKbyuere JB Yrosopa:

[IpapHK OCHOB 3a 3aksbyuene JB Yrosopa je 3akoH o notBphuBamy criopasyma o capajamwu
usmehy Bnane Penybnuke Cpbuje u Bnage Vjeaumwenux Apanckux Emwuparta (,,Cnyxbenu
rnaciuk PC* — Mehynapoanu yrosopu 6poj 3/2013) (y namem Ttexkcty: MebhyapxaBHu
Cropasym).

Mehyap:xaBHu cniopazym npeasuba (u3mehy ocranor) u:

(a) Capaamwy y 001aCTH HEKpETHHHA, HEMOKPETHE UMOBMHE M KarauuTeTa (4faH 2, Tauka
8. Mehyap:xaBHor crnopaszyma);

(6) Jla .crnopa3dymu, YroBOpH, NpOrpaMu M TNPOJEeKTH” 3aK/byYeHu Yy CKIaay ca
MehyapkaBHUM CMOpasyMOM He MOAJIEKY jaBHMM HaOaBKama, jaBHUM TEHJAEpUMa, jaBHUM
HaZMeTarbumMa WM JpYruM [ocTynuuma npeaBuheHMM HaLUMOHANHUM 3aKOHOJaBCTBOM
Peny6iuke Cpbuje (unan 8. MehyapkaBHor criopazyma).

A.3. Kparak npukas crpykrype JB Yrosopa:

Y cknany ca JB Yroeopom, Peny6nuka Cpbuja u unsectrutop BWCI cy ochoBanu IB
HpywtBo, Tako WwTo cy yaenn y JB Jlpywtey pacnopehenu Ha crienehn HauuH:

(a) uusecturop BWCI: 68% yaena y JB lpywity;
(6) Penybnuka Cpbuja: 32% ynena y JB Ipywursy.

OcHoBuu kanutan JB JlpywiTBa Ha jgaH npuctynawsa uHeecturopa BWCI usHocu oko
3.000.000,00 puHapa, a npasa y JB JlpywtBy (200uT, I11aCOBH, MPABO HA [€0 JMKBUAALHMOHOT
octarka) cy y cpazmepu 32% : 68%.

[Npeasuhena je moryhHoct nopeharma kanurana JB JpyiuTsa HOBUM yjo3uMa (HOBUAHUM
W He-HoBuaHuM). TakBo nosehamwe, mehyTum, Hehe 10BECTH 10 MpPOMEHE cpa3Mepe y npaBuma y
JB JlpywtBy (npaBa he y cBakoM TpeHyTKy O6uTv yTBpheHa y oaHocy Penybauka Cpbuja :
unsecturop BWCI = 32% : 68%).

Hajpaxcuuje obasese Peny6nuke Cpbuje cy creaehe:

(a) obe3behuBambe CTyauje HYNTOT CTakba ca NMPOLEHEHUM TPOLIKOBUMA M AMHAMUYKUM
MJaHOM 3a CaHalM]y )XUBOTHE CpeauHe U JoctaBsbatbe ucte JB JlpylmiTBy ¥ CBUM unaHoBUMA Y
pOKY OJ1 YeTHPH Mecela O/ JaHa 3akibyuerwa JB Yrosopa;

(6) npaBHO pauwuuwhaBawe 3emsbuwiTa Tako jAa Peny6nuka Cpbuja nmpubaBu nyHo M
HECTMOPHO NpaBO CBOjMHE, 0e3 TepeTa Ha MPeAMETHOM 3EMJBULITY W rpaheBUHCKUM 00jexTUMa,
Te Ja MpaBo CBOjMHE Ha jaBHOM 3eMJbULITY NpeHece Ha ['pan beorpan;



(B) pusuuko pawyuninhapame 3eMJBHIITA Y CMUCIY YKJamarma HaJ3eMHUX U MOA3EMHHUX
rpaleBMHa, WHCTanauMja MM objekata Ha TMOApYYjy 3€MJbMIITA MIAM PEKE, Kao W
HEEKCIJIOAMpaHuX YOOJHUX CpeACTaBa;

(r) naBame rpaheBuHcKor 3emsbuliTa y 99-roauiumy 3akyn JB pywtBy (kao sakynuy)
0e3 HakHaje;

(1) yHouweme HeHoByaHor yjora y JB JlpyluTBo npeHocoM cBOjuHe Ha ojapeheHum
objexTuMa y poky oA 30 KajeHAapcKUX JaHa Ofl AaHa U3BpLICHA;

(h) caHanuja >KMBOTHE CPEAMHE HA 3eMJbUILTY;

(e) obe3behuBame Ha CONCTBEHM pauyH M3rpaime KOMYyHanHe HHEPACTpyKType |
obe3behuBame KOMYHaTHUX ycayra ao rpaHuue [Ipojekra.

HajBaxcnuje ob6asese uupecturopa BWCI cy caeaehe:

(a) puHaHcupamwe JB JlpywiTBa yniaatoM oCHOBHOT KanuTana y uzHocy ao 150.000.000,00
EVP;

(6) dunancupamwe JB [lpywiTea naBarmeM KamMaToHOCHMX 3ajmoBa JB [lpywmiTBy y u3HOCy
ox 150.000.000,00 EVP;

(B) ¢unancupamwe Penybnuke Cpbuje naBameM KaMaTOHOCHUX 3ajmMoBa PenyOnuuu
Cpbuju y usnocy oa 130.000.000,00 EYP;

(r) u3BplIaBame yciyra npojekToBara, U3rpalihe W yrpaBibama, NMpoaaje U MapKeTHHTa,
ynpaB/bara OpUroM o Kyrnuyma i oJHOCHMA ca KyNuuMma, Kao ¥ MHGOpMaLMOHUX TEXHOJOruja

M OCTaJMX MOBE3AHUX YCIIyra.

Ynpassbauky cTpykTypy JB JlpymtBa y cknaay ca JB YroBopom u YroBopom 0 ocHHBamy
yune Ckynuwthna, Haasopuu oabop, Jlupektop v 3aMEeHUK JMpEKTOpA.

b.  Opnnyka Komucuje:
b.1. Exonomcku epextu JB Vrosopa:

JB VYroeop npensuha Hu3 npaBa KM obaBe3a YroBOpPHMUX CTpaHa, OJ KOjUX Cy, ca
CTaHOBMIITA KOHTpPOJE Ap>KaBHe noMmohu HajBaxHH]e cienehe :

(a) Penybnuka CpOuja uma obOaBe3y naBamwa rpaheBHHCKOr 3eMsbMITa Yy 3akyn JB
HpywtBy (Kao 3akyrnuy) 6e3 HakHazae;



(6) uuBecrutop BWCI uma oGaBesze BnacHuukor (equity) dunHaHcupama [lpojexta
(yrksbyuyjyhu u ¢uHaHCUpame Y BUAY 3ajMa OCHMBaya T3B. quasi equity) v Npy’Kama 3Hama U
uckyctsa (know-how) notpe6Hor 3a peanuzauujy [1pojekra.

Penyb6auka Cpbuja wucnymwasa cBoje oOaBese y noriaeny obesbehuBama rpaheBHHCKOr
3eM/bUIITa Tako wWTo ©Oe3 HakHaze naje JB pywTtBy Ha 99-roauumimu 3akyn rpaheBUHCKO
3emJbuLITE Y CBOjuHU Penybiuke Cpbuje. [lo npuBohemwy 3akynsbeHOr 3emsbHIlTa HameHu JB
JdpywtBo y ckiaay ca JB YroBopom, MMa npaBo Aa KOHBEPTYje€ 3aKyn 3€MJbHULITA Y MNpaBo
CBOJHHE.

HaBamwe rpaheBMHCKOr 3eM/bMIITa Y 3aKyn, Oe3 HakHaje je jejaH OJ HMHCTpyMmeHaTa
jojene apykaBHe rnomohu, Tako aa je Komucuja y aajbeM NOCTYNKY aHaAu3upasa UCMIyHhEeHOCT
ycinoBa mnpornucaHux uigaHom 100. Ypeabe o npaBuiauma 3a aojeNly ApXkaBHe nomohu
(,.Cnyx6enu rnacuuk PC*, 6p. 13/10, 100/11, 91/12, 37/13, 97/13 u 119/14 — y najsem TeKcTy:
Ypeada).

C o03upom Ha TO na AaBawa rpaheBuHckor 3emsbuiuTa y 3akyn JB [lpywrtBy (kao
3akyrnuy) 6e3 HakHaje Huje oapeheHo meToaoM aeduHucaHom unanoMm 100. cra 1. tauka 1)
Ypenbe koja nponucyje 00jaB/beHy, OTBOPEHY W HEYCJIOB/bEHY JIMUMTALM]y, npuxBarajyhu
Haj0OJbY WM jeAMHY NOHYAY, kako Ou yTBpauna aa i je JB JlpywrBy nojebeHa apkaBHA
nomoh, Komucuja je npumeHuna MeToay IMpOLEHE HE3aBUCHOI CTPYYHaKa, KOju noceayje
ojaroBapajyhu JOKYMEHT KOjuM je opiamiheH 3a npoueHy CTBapHe UMOBMHE M UMa oarosapajyhe
uckyctBo (uwiaH 100. cras 1. Tauka 2) Ypende).

Hakne, y3 npujaBy aApxkaBHe noMohu, 10CTaB/beHa je U MPOLEeHa He3aBUCHOT CTPY4ibaKa
Coreside a.0.0. byneBap Muxajna Ilynuna 1158 11 000 beorpan, Cp6uja xoja ce ogHocH Ha
MPOLEHTYaHO yyelhe yjaena BpeJHOCTH JoKauuje (3eMbuiuTa) y 6pyTo pa3BojHO| BPEAHOCTH
npojekta (I'JIB), 3a crambeHe, NOCNOBHE KA0 U MpojeKTe paznuuure HameHe (mix used HameHe)
Ha Teputopuju ['pama beorpama. OBaj MpOLEHHUTEL W3HEO j€ MULIbEHE JaTO HA OCHOBY
MCTpaXkKuBama TpXKUIITA HekpeTHUHa y ['paay beorpany, olHOCHO pa3Boja rpojekara pa3iuunuTe
HameHe, O/l cTamOeHUX Ma,CBe /[0 KOMepUHWjaNHUX MpojeKaTa, Kao W MpojeKaTa pasjindyure
HameHe (mix — used HameHe), y KOMe je HaBeo Ja ce yoOMuYajeHH paHr yjena BpPeAHOCTH
nokauuje (3emJbuilTa) y 6pyTo paszBojHoj BpeaHoctu npojexta (I'JIB), kpehe y oncery oa 15%
no 25% y cnyyajeBMMa Kaja ce paau o yropopuma o ¢puHaHcupawy uiu cyuHancupawy. ['JIB
(Gross development value), oaHocHo BpeaHocT Oyayher mnpojekta ce oJHOcM Ha Oyayhy
BpeAHOCT obOjekara koju he OuTH u3rpaheHU Ha 3eMJBULITY, HABEAEHO je y MPOLEHU JATOj OA
ctpane Coreside a.0.0.

V uusby npoBepe HaBoAa M3 MOTBPAE HE3aBUCHOI MpoleHuTesba, Komucuja je Ha 24.
ceaAHULH, oapxkanoj 22. jyna 2015. roauHe y yCMEHO] pacripaBu TmpuOaBW/ia MHULIbEHE U
['panckor 3aBoaa 3a BellTauere, KOjU je MOTBpAMO na cy npoueHe Coreside 1.0.0. peante,
UCTUHUTE W HECTOpHE, Te /a OJpaxKarajy TaYHO CTake HA TPXNUIUTY HemokpeTHocTu y ['pany
beorpany.

Haxne, unwbenuua aa JB Jlpywtso y3uma semibuiuTe y 3aKyn 0€3 HOMUMHAJIHE HAKHAJE je
YCIIOB/bEHA CTPYKTypUCameM TpaHcakuuje npeasuhere JB Yrosopom, a mo cTpykTypu nocna
Penmy6nuka Cpbuja nobuja jacHy €KOHOMCKY HakHaay (O/H. NPOTMBBPEAHOCT) 3a naBatbe JB
JlpylITBY 3eMJ/bMILTA Y 3aKyM, U TO Y BUAYy cTULawa yaena y JB pywrsy. Haume, JB Yrosop
npeaeuha na je ,.exoHomcku ynor* Penybnuke Cpbuje y JB Jpywtso nasame JB dpyuwrsy
Ap#aBHOr 3eMJbULITA y 3aKyn 06e3 foaaTHe HakHaje, oJH. Oe3 obaBese ninahamwa 3aKylnHUHE UK



ciuuHor, a Penybauka Cp6uja y 3amMeHy 3a JlaBarbe CBOT ,,eKOHOMCKOTI yjiora® cTude yaeo ojl
32% y JB IpywuTBy, IITO jecTe peaiaH oJHOC, y3umajyhu y 063Up TPEHYTHO CTambe Ha TPHHUILLUTY
HenokpeTHocTH Yy ['pany beorpany, 3akbyuuna je Komucuja u nnpu ToM, nocebHo ysena y o63up
Ia je HomMuHanHu yior Peny6auke Cpouje y JB JlpymiTBo Ha HUBOY 0 €aMO MUJIMOHA AUHApa.

3akoH o nmanupamby U uarpaamu ("Ca. riacuuk PC", 6p. 72/2009, 81/2009 - wcnp.,
64/2010 — oanyka YC, 24/2011, 121/2012, 42/2013 - oanyka YC, 50/2013 - oanyka YC,
98/2013 - onnyka YC, 132/2014 u 145/2014)) uzpuunro npeasuha moryhHoOCT yHollEeHa rpasa
Ha rpaheBMHCKOM 3€MJbMILUTY Kao yjora y OCHOBHM Kamurtaj APYLITBA. Y OBOM KOHKPETHOM
ciyuajy, ctpade y JB YroBopy cy ce onpeaenusie ja npapa Ha 3eMJ/bULUTY He Oyay ,.yHeTa y
kanutan® JB Ilpywrsa, Beh na JB JlpywTBO cTekHe mpaBa Ha 3€MJBUIUTY MYTEM y3UMama y
3akyn, a obaBe3a JaBaiba 3€MJbMILTA Y 3aKyn NpeJcTaB/ba YroBopHy obOaBesy PenyOnuke
Cpbuje, kao unana JB JIpywrea. be3 063upa 1WTO NpaBo Ha 3eMJBULITY HHjE ,,.YHETO y KanuTan™,
MPEHOC NMpaBa Ha 3eMJBUILTY MYTEM JaBaka y 3aKyn j€ BpeJIHOBaH MpUIMKOM yTBphHBama yaena
Peny6nuke Cpbuje y JB JlpywtBy y Bucunu o 32%.

O ¢B0j0] eKOHOMCKO] CYLUTHHH, yaeo oA 32% y JB JlpywTBy Koju npunaga PenyGnuuu
Cp6uju npeacTaBiba HaKHAAY 3a CTULAE ,,HETO™ NpaBa Ha rpal)eBUHCKOM 3eMJBULITY OJ] CTpaHe
JB NlpywitBa (,,HeTo™ y cmuciy 6e3 Ous0 KakBUX Apyrux obaBesa 3akynua, ykbydyjyhu u
obape3y nuiahama 3aKynmHHHE WM OMIIO Koje JApyre HakHaje). Y chyyajy Ja je yroBopeHa
obage3a JB JlpywiTBa na nuatu Ouno KakBY HakHajay 3a CTHMIale MpaBa Ha 3eMJBULITY, YIEO
PenyOnuke Cpbuje y JB JlpymrBy 61 6M0 BpeJHOBaH Ha Mamwe of cajaa yrBphenux 32%.
Hpyrum peunma, BpeaHoamwe yuemtha Penybnuke Cp6uje y JB Jpywrtsy je 6uno moryhe Ha
ckanu oa 0% no 32%, WHBEP3HO O]l BUCHHE HAKHAJA 3a MPEHOC paBa Ha 3eMJbULITY Koje Ou y
JB JIpywTBo 6uno obase3Ho aa nuatu. Ha npumep, ykonuko 6u JB JIpyutBo Mopano aa niaTu
Y HOBILly CBE HAaKHajle 3a CTHLIAKE MpaBa Ha 3eMJbULITY, BlacHUUYKU yaeo Penybauke Cpbuje y
JB JIpywitBy 61 6uo 0%, GiiHoCHO He OM yommTe nocrtojao. Ha cynporHom kpajy ckane, JB
HpywTBo Hema obape3y mnnahamwa HakHaje 3a CTULAE TpaBa Ha 3€MJLMILTY, alu je 3aTo
yuewhe Penybnuke Cp6uje y [lpojexkty/JB [pywtey BpeaHoBaHo Ha 32%, HecnopHo je
yTBpheno u3 JB Yrosopa.

Kako 6u yrBpauna na nu je ydewhe Peny6nuke Cp6uje y Ilpojexry/IB Hpywtsy oa 32%
peaqHO M BpPEJHOBAHO y CKJajay ca CTBapHOM BpeaHoiwhy 3emsbulITa AaTtor y 99-roaulimu

sakyn, Komucuja je y nabem MOCTYNKY OUEHHBalNa CTalbe Ha TPXKULITY HEMOKPETHOCTH Y
Peny6nuun Cpbuju, anu u y I'pagy beorpany.

b.2. — Cramwe TpxuIITA:

Komucuja je ouewmHBana JMKBUAHOCT TPXKUIUTA HEMOKpeTHOCTH y Peny6nuum Cpbuju
YOTuITe, Kao W JIMKBUAHOCT TPXKULITA Y KOHKPETHOM cliyyajy (oaH. nukBuaHocT [lpojexra). ITog
JnkBuaHouwhy” Komucuja cmarpa oapeheHM HUBO MoHyAe M noTpaxmwe (1) Ha KOHKpETHOM
TPXKULITY, (2) 32 KOHKPETHY BPCTY UMOBHMHE U (3) y oapeheHOM BPEMEHCKOM TPEHYTKY, IMpH
YeMy BMCOK CTeNeH JIMKBMAHOCTU KapaKTepulle paBHOTEXa MOHYJAE WU TMOTPAXKHE Koja 3a
rocaeanLy uMa ctabunHoct (0AH. JaKy OAPEAUBOCT) TPAHCAKLIMOHE LieHe (OJH. LieHE M0 KO0joj ce
TpaHcakLMja 3aucTta peanusyje). Ca apyre cTpaHe, HU3aK CTENEH JMKBUAHOCTH KapakTepHlue



HepaBHOTEXa MOHY/le U MOTPaXHe, Koja 3a MOoCNeAUIly UMa BEJIMKY pa3siMKy u3Mmely ,,TpaxeHe
ueHe™ u ,noHyheHe ueHe*, oaH. HeMoryhHOCT yTBphUBama TpaHCcaKkLMOHE LIEHE.

Haxne, Komucuja je 3ak/byumia [a CEKTOp HEMOKPETHOCTH [MPEACTaB/ba MOCeOHY
,,MHBECTULIMOHY KaTeropujy" Kojy KapakTepulle pelaTUBHO HU3aK HUBO JTHKBUIHOCTH Y OJTHOCY
Ha ocTaje WHBECTUUMOHE KaTeropuje (Ha mMpuUMep, HMHBECTUUMOHE KaTeropuje axuuja
MpUBPeAHUX APYLITaBa WK 0OBE3HKLIA KOJ€ CYy eMUTOBAM NPUBPEIHA APYIUTBA UM CYBEPEHH).

Ananusupajyhu cektop HemokperHoctd y Pemybmmuu Cpbuju, oaHOCHO Opoj W M3HOC

yiarama y npojeKkTe HenokpeTHoctH, Komucuja je poina 10 oueHe ja je 0Baj CEKTOp Ha Beoma
HuckoMm HUBOY. [lo oBe oueHe Komucuja je mouuta, usmehy ocrtanor, ¥ Ha OCHOBY CTyAHja
rnodanHor koHcynTanta 3a HekpetHuHe JLL (Jones Land LaSalle). Haseaena ctyauja je jaBHO
J0OCTYNHa M o0jaB/beHAa Ha MHTEPHET npe3eHTUMju http:/www.jll.rs/serbia/en-gb/Research/jll-
serbia-belgrade- city report gl 2015.pdf?¢9110678-dc88-405¢-al2a-69b57¢84a069.
Ctyauja nokasyje Ja je y CEKTOpY KaHllelapHujcKor mpocTtopa Ha Tepuropuju ['paga beorpana
TokoM 2014. rogune carpaheno 3.700 m*> HoBor mpocTopa, Tokom 2015, roguHe ce npeasuba
saBpuerax 12.700 m? HoBor npoctopa, a Tokom 2016. roanHe ce npeasuha 3aspuerak 13.700 m?
HoBor npocTopa. OBM NMojaLM yYKaszyjy Ja je MHBECTUPalEe Y U3rpajilby HOBUX HEMOKPETHOCTH Ha
BEOMa HMCKOM HHBOY W Ja Cy WHBECTMLMJEe OrpaHuMyeHe Ha Mmaje npojekre. llto ce Tuue
MHBECTHLIMja y 3aBpllieHe ofjekTe, He MOCTOje 3BAHWYHO 00jaB/beHM MOJaUM, alu y3umajy
Komucuja ocHOBaHO cmaTpa Ja je OBaj CErMEHT TPXKHMIITA joll Make aKTHBaH (OAHOCHO joLu
Mat-e JIMKBUJAH) Y OJHOCY Ha CerMEHT MHBECTULM]a Y HOBE HEMOKPETHOCTH.

Kao nocnenwu HHMBO aHanusze cTawa Tpxkumta, Komucuja je olewHBana CcTeneH
NUKBUIIHOCTH Y KOHKDETHO] CHUTyauuju Koja je npeAMeT 3axTeBa — OJHOCHO CTereH
nukBuaHocTH [lpojexTa, uuje cy ocHOBHe KapakTepucTHKe cieaehe:

(a) Ilpojexar npeactansba npojexat ypbane oOHoBe noBpiuimHe oj oko 100 xexrapa;

(6) INpojexar npensuha equity u quasi-equity uupectuuuje BWCI-ja y BUCHHHU 0O yKYNHO
300.000.000,00 EVP.

Komucuja je ouenuna aa cama npupona Ilpojexra (npojekar ypbaHe oOHOBE) YMHU Aa je
[Ipojekar jenMHCTBEH, y CMMCIY Ja He MOCTOjU ciauyaH npojekat y ['pany Beorpaay, nutu y
peruony Jyrouctoune Eporne. Komucuja je yrBpauna na cy npojektu ypbaHe oOHOBe
KapakTepUCTHUYHU 32 pa3BHjeHE TPXKMULIHE E€KOHOMMje WM €KOHOMHje Koje ce BeoMa Op30
pa3Bujajy (Ha npumep BRICS 3emme), nok y Penybnuuu CpOuju v peruoHy jyrouctoyHe
EBporie He nmocToje npuMepu Tako aMOULMO3HUX MHBecTULMja. Takohe, Komucuja je oueHuna aa
[IpojekaT naneko npesazuiiazv CBe 0 caja YUMHIHEHE UHBECTULIM|E Y CEKTOPY HEMOKPETHOCTH Y
Peny6nuuu Cpbuju, kako no u3Hocy notpeOHMX cpeiacraBa ocHuBaya (uHBectutop BWCI),
TaKo U Mo MOBPLIMHM U TEXHMUKUM H3a30BMMa Koje ce Hayaze npea JB JlpywtBom u koje he
pazeujatu [1pojekar.

V3umajyhu y 063up unmwenuy na [pojekat npeacraB/ba M3y3eTHO crneurduiaH, 0JHOCHO
JEAMHCTBEH CErMEHT BeoMa HEeJIMKBUAHOT TPXKMIUTA HernokpeTHocTH y Peny6anun Cpbuju, koje
npeacTaB/ba HEPa3BUjeHM €0 r0OAHOT TPXKULITA HEMOKPETHOCTH, a Ja je r00alHO TpIKULITE
camo 1o ceOu pelaTUBHO HajMare JIMKBUAHA UHBECTHLIMOHA kaTeropuja, Komucuja je oueHuna
ga je IlpojekaT u3pa3uTO HEAMKBHMAAH, OAHOCHO aa je moryhHoct yTpxkema [Ipojexta Ha
OTBOPEHOM TPXHLITY 3aHEMAapJbHBa.



B. —Ilocneauue crama Tpxkuiura Ha [Ipojekar:

VY norneny ytBpheHux npoueHara ydewha y Ilpojekty (32% : 68%), Komucuja je
pasMarpana yueuihe BpEeAHOCTH 3eMJbMINTA Yy YKYNMHHM TPOLIKOBHMA pa3Boja THUIWYHOT
npojekra pas3Boja HemokpeTHocTu y ['papy beorpany, u 3aksbyuunaa ja HOCMOUM fpaBa Ha
3eMJBUILITY THIMYHO yroBapajy cruuamwe 15% —25% oa ykynHe nospuiuHe Oyayher objekra Ha
MMe HaKHaJIe 3a YCTyname npasa Ha 3embuilTy. [1pu Tom, KoMucuja je gowna no nojnaraka ja
ce HaBeJeHU NPOLIEHTH YroBapajy y TpaHcaklijaMa y HajIMKBUHH]€M CErMEHTY TPXKHUIITA, Koje
ydHe Manu cramOeHUW O0JeKTH Ha aTpaKTUBHUM JoOKalujaMa M Koje MOoApasyMeBajy Maju
TPXKUILHW PU3HK U KPAaTKO BpeMe 0 M3HOLIEeHa MPou3Boja (CTaMOEHe jeIMHHLIE) HA TPXKULITE,
IITO 3a MOCJEAHLy MMa BHUCOKY TpaHCaKLUMOHY lieHy y oBoMm cermeHty. Mnak, Komucuja je
KOHCTaToOBaja Jla MeTOAoJorvja cruuawa oapehene mnoppuiuHe y Oyayhem o6jekTty Huje
ynopenuBa ca HakHaaom Peny6iuke Cpbuje yrBphenom y JB Yrosopy (yuewhe ox 32% y
yenexy IlpojexTta), anu Moxe MNpeAcTaB/baTH HAa3HAKY CTakba Yy CErMEHTY TpxulITa (Manu
crambeHH 00jeKTH Ha AaTpPakTUBHMM JlOKallMjaMa) KOju HMMIUIMLKApA HAjBUUIK  HWBO
TPaHCAaKLMOHHUX LICHA.

[Tonasehu ox ouene nma je Ilpojekar u3pasuro HenukBuiaH, Komucuja cMmartpa ga He
MOCTOjU, HUTH je 6uno Moryhe yTBpAMTH 00jeKTUBHY TpaHCAKLMOHY LIEHY, OJJHOCHO HHje Ouno
moryhe yTBpauTH nipouente yueinha y JB JlpyuiTBy no ocHoBy yiaratbha ctpaHa y JB Yrosopy
Ha OCHOBY paBHOTEXE MOHYJE W noTpaxie. Haume, y koHKkpeTHoM ciayyajy, Komucuja non
»[IOTPaXHOM* cMaTpa MOHYJEe aNTepHATUBHUX CTpaTeUIKUX WHBECTMTOpa KoOju Ou jAanu
obaBe3yjyhy nonyay 3a yueiuhe y I[lpojekry noa ycnosuma koju cy yrephenu y JB Yroeopy.

Hakne, ¢ 003upom Ha TO aa HHje Ouno Moryhe yTBpAUTH OOJEKTUBHY TPAHCAKLMOHY LEHY,
Komucwuja je ananusupana noxawame Peny6inke Cpouje kpo3s ,, TecT npuBaTHOr HHBECTUTOpA™.

L{.  Tect npuBaTHOr MHBECTUTOPA!
oy e

[Towrro je koHcratoBana na ce Penybnuka Cpbuja odapesana ga JB pywTtsy na
3eMJbMIITE Y 3akyn y3 de facto HakHaay y BMAY ycTynama BaacHUUKOr yaena y JB pywTsy y
BUcMHU 32% oxa ykynHux uutepeca y JB JlpywrBy, Komucuja je aHanu3upana jaa id ce
Penybnuka Cpbuja, npunrkoMm 3akbyuewa JB Yrosopa, nonaiana kao nNpuBaTHH WHBECTUTOD,
TaKo WTO ce NPUIMKOM HHBECTHpamwa (0JHOCHO obaBe3uBama Aa JB JlpywtBy aa semsbumiTe y
3aKyn) pyKOBOJHWJA TPKUIIHUM MPUHIMITAMA.

Ifpuinkom npuMmeHe TecTa npuBaTHOr WHBecTUTOpa, Komucuja je Hawna jga cy ona
HapOUMTOr 3Havaja cheache YMHEeHUIE H OKOJTHOCTH:

(a) [pupona Ipojexra;
(6) Crambe TpkULLTA 3a POJEKTE UCTOT WK CIMYHOT npoduia kao u Ilpojekar;

(B) lNocaeaunue crama TpxuwTa Ha [1pojexar.



LI.1. — Ilpupoaa [1pojexra:

[Ipojekar ce Moxke caxkeTo onucatd kao oOHaBsbame 30He CaBckor npuodajba yKyINHe
nospukHe og oko 100 xekrapa.

TpeHyTHO, Ha 3eMJbUMINTY Yy 00yxBaTy [IpojexTa ce Hanase cajapxaju pa3IMYUTUX HAMEHa —
o cramOeHUX, MpPEeKo MHAYCTPUjCKUX [0 MOBpLIMHA jaBHE HAMEHe — 4YMja je 3ajeIHMuKa
KapaKTepUCTHKA 3alyIITEHOCT W HU3aK HUBO KBAJIMTETa CTAHOBAA, OJIHOCHO MOCIOBakA.

[lpojekar npensuha HHBECTHLMjEe Y TMOCIOBHE, cTambeHe, MmajionpojajHe, KyJITypHO-
3ab6aBHe 00jeKkTe W MOBpLUMHE jaBHE HaMeHe Ha LIeJIOKYNHOj noBpuiuHU obyxBata [lpojekra.
Takohe, TNpojekar obyxBata u ypehewe jaBHMX caoOpahajHuua W OCTaNMX NOBPIIMHA jaBHE
HaMeHe cpejcTBuMa uuBecturopa — JB Jlpyiursa.

Ha ocHoBy cBera HaBejaeHor, Komucuja 3aksbyuyje na Ilpojekat Tpeba cmarpaTu T3B.
npojektoM ypOaHe oOHOBe (urban regeneration project). Y ymnopeaHoj npakcd He MOCTOJU
jeauncTBeHa aeduHUuMja ,Npojekta ypOaHe oOGHoBe™, anu y jocajamimbeM MehyHapoaHom
MCKYCTBY y TakBe MpOjeKTE€ C€ CBpPCTaBajy AYrOpoO4YHH MNPOjeKTH TpaHcopMaluje BETUKUX
rpaickux UeNWHAa — U3 3anyliTeHUX OMBLIMX WHIYCTPHjCKMX 30HA M 30HA Ca HUCKUM HHBOOM
KBAJIUTETa CTAHOBama W MOCJOBakha y JE/IOBE pa3BUjeHe Yy CKIady ca HOBUM YpOAHUCTHYKUM
TPEHIIOBUMA Y KOjUMa ce I0C/iOBake, CTaHOBamke, MaJonpojaja M jaBHE HaMEHEe JOBOJE Ha
BMCOKK CaBpeMeHH HHUBO.

OakBo cBpcTaBame [lpojekra je oa 3Ha4aja y UMby YTBphUBama jeJUHCTBEHOCTH
[lpojexta - kako y yxem okBupy ['paga beorpaga u Penybnuke CpOuje, Tako U y wupem
pervoHaaHoM okBupy. [lperneaomM aKTHBHOCTM CTpaHMX WHBECTUTOpAa Y HEKpeTHUHE Ha
noapyujy I'pama beorpasa y nepuoay oa 2001. roaune po panac, Komucuja je yrBpauna
cieaehe kapakTepUCTHKE HHBECTULM]jA:

(a) penatBHO Manu (U3MUKKM OOMM MHBECTHLIMja — Besluka BehMHA WHBECTHLIM]A je Y
001MKy jeaHor objekTa Ha jeAHO] mapuenu — pa3Boj Behux kommuekca nonyt Airport City-a u
Belville-a je usyserak, a He IpaBuMIO;

(6) uHBecTuuMje cy, CKopo 0Oe3 u3y3eTka, ycMepeHe Ha ypOaHHW30BaHE W KOMYHAJIHO
onpeMJbeHe JejI0Be rpajaa, Y4Me HHBECTUTOPHU KOPUCTE NPEAHOCT paHUje YUUEHUX IpajicKuX
MHBECTULMja Y UH(DPACTPYKTYpY, [OCTOjaba NOTpeOHUX caapikaja U NMPUCYCTBO CTAHOBHULITBA
Koje KopucTH HoBousrpaheHe objekre. OuuriesaH MpUMep Cy MHBECTHULIMjE Y KaHLENapHjCKU
rnpocTop, koje cy BehuHoM KoHUeHTpucaHe Ha jaenoBe Hosor beorpaaa (m3B. Central Business
District).

3a pa3ziuKy O THUNWYHE MHBECTHULIMJE Y CEKTOp HEKpETHHHA Y MOCMAaTpPaHOM Mepuoay,
[lpojexkar obyxBaTa 11eJI0BUT pa3Boj aena ['paga beorpana Ha nospukMbu o oko 100 xekrapa u
o0yxBara 3eMJBHILTE KOj& HUje ypeheHo, HUTH KOMYHAHO ONpeMJbeHO. Y Jocajaliboj MpaKkcH,
MPUMETHO je aa cy ypeheHocT u onpeMbeHOCT rpaheBUHCKOT 3eMJbUIITA jeJaH O HEONXOAHHX
ycioBa fAa OM MHBECTUTOPHM YOMIUTE 3aroyesid ca MHBecTHUMjoM. Mapa, y oapeheHum
CUTyaljaMa Cy MPUBATHU MHBECTUTOPH MPUCTajalid a COTNCTBEHUMM CpeAcTBHMa (hPUHAHCHpajy
u3rpadwy Hepocrajyhe uHdpacTpyktype, and oO6MM TakBUX TMPUBATHUX HMHTEpBEHUM]ja Ha
MHOPACTPYKTYpHU je OMO pelaTUBHO Majld M HHUje YK/byuMBao (UHaHCHparme Benukor obuma
pajoBa Ha uHdpacTpykTypH, kao wrto he 6utH ciyuaj ca [Ipojekrom, 3akpyunna je Komucuja.

Komucuja cmarpa na HeypeheHOCT 3eM/bUlITa, HEAOCTAaTaK KOMYHaJHE ONpPEeMJbEHOCTH
3eM/BMINTA M HH3aK HUBO Hace/beHOCTH mnocrojehux crpyktypa y okBupy [lpojexra



npeAcTaB/bajy Npenpeky NpuBIauery THIHUHHUX WHBECTUTOpPA Y CEKTOPY HEKPETHHHA KOjH,
npemMa JocajallibeM WCKYCTBY, MHBECTHpAjy Y TpOjeKTe Ha 3eMJbULITY Koje je ypeheHo,
yrjlaBHOM KOMYHAaJIHO OMpPEMJbEHO M Koje ce Hanasu y aenoBuma ['pajga beorpasa koju cy Beh
rycto Hacesbenu. Ctora [lpojekat Huje Moryhe nocMaTpartv Kao CKyn MOTEHLM]aqHO MambMX
npojekara 0JHOCHO Kao ckyn Beher Opoja rpaheBrMHCKUX Napliena Koje je Moryhe nojeaMHa4yHo u
HE3aBHUCHO YTPXKUTH, Beh UCKIbYUHMBO Kao JeIMHCTBEHHU MNpojekaTt ypOaHe oOHOBeE.

VY curyauuju uspazute HenukBuaHocTH [lpojexra, Penybnuka CpOuja ce oanyuuna aa
MOHETH3Yje CBOj MHTepec Ha rpaleBUHCKOM 3eMJbMILTY MyTeM Mpey3umama jaefa ycrexa
[Tpojekra — oiH. myTeM yuecTBOBaa y 3ajeIHUYKOM MOAYXBaTy (joint venture) YMjHu cy yCIOBH
yrBphenn JB Yrosopom u npuxsatamwem yueuha og 32% y ycnexy [lpojekra.

Ha ocnoBy HaBeneHor, Komucuja cmaTpa ga ce mNpuivkom 3akbyuewa JB VYroBopa
Peny6siuka Cpbuja noHawana kao npuBaTHM MHBECTUTOP, PeajlHO U pallMOHAIHO, CyoueHa ca
CUTYalHjoM eKkcTpeMHe HenukBMAHocTu [lpojexTta, Te aa je HakHaga Peny6nuuum CpbOuju 3a
ycTynamwe oJpeheHnx npasa Ha 3eM/bUIITY Yy BUAy yuewha y ycnexy JB JlpywrtBa yrBpheHa y
CKJaay ca TPKHUILHUM MPUHLMITHMA.

Y cknany ca HaBeaeHuM, Komucuja je qoHena oayKy Kao y AUCTIO3UTHBY.

YnyrcTBo 0 mpaBHOM cpecTBy: OBO peulere je KOHaYHO y YMPaBHOM MOCTYINKY W MPOTHUB
HBhera ce MOXKe NOKpPeHyTH yrpasHu cniop y poky oa 30 aaHa of JilaHa A0CTaB/baba.

[ APECERHY

J r

' AH)}leaHa hypuuh

HocTaBibeHo:

- MunucTapcTBY npuBpee
- ApxuBu



