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1. OSNOVNI PODACI O KOMISIJI

Pravna regulativa. Komisija svoje nadleznosti obavlja u skladu sa zakonima, kojima je
regulisana oblast trziSta kapitala 1 osnivanje i rad dionickih druStava. Pravni okvir definisan je
sljede¢im zakonima:

- Zakon o papirima od vrijednosti Br¢ko distrikta BiH (,,SI. glasnik Brcko distrikta BiH®,
broj: 15/03, 27/04, 42/04, 28/07, 14/12 1 20/17),

- Zakon o preduze¢ima Brcko distrikta BiH-precis¢en tekst (,,Sl. glasnik Brcko distrikta
BiH", broj: 49/11),

- Zakon o preuzimanju dionicarskih drustava (,,SI. glasnik Brcko distrikta BiH®, broj:
31/05, 33/12 1 34/12), i

- Zakon o investicionim fondovima (,,Sl. glasnik Br¢ko distrikta BiH®, broj: 30/07 1 18/17).

Nadleznosti Komisije. Komisija je regulatorna institucija s javnim ovlaStenjima. Za svoj rad je
odgovorna Skupstini Brcko distrikta BiH. Na osnovu Zakonom propisanog djelokruga i
nadleznosti Komisija je ovlaStena:

- donositi propise o provodenju Zakona o papirima od vrijednosti, Zakona o preuzimanju
dionickih drustava i Zakona o investicionim fondovima;

- obavljati nadzor nad poslovanjem ovlastenih ucesnika na trziStu kapitala i izdavalaca
papira od vrijednosti, druStava za upravljanje investicionim fondovima, investicionih
fondova, brokerskih drustava, brokera, investicijskih savjetnika 1 institucionalnih ulagaca;

- donositi odluke o mjerama za otklanjanje utvrdenih nezakonitosti i nepravilnosti;

- izdavati 1 oduzimati dozvole, odobrenja, saglasnosti, licence 1 autorizacije u okviru svog
djelokruga i nadleznosti;

- podsticati, organizovati i nadgledati mjere za efikasno funkcionisanje trZista papira od
vrijednosti; voditi knjige i1 registre u skladu s odredbama Zakona iz svog djelokruga i
nadleznosti;

- pokretati inicijativu za donoSenje zakona i drugih propisa i informisati javnost o nacelima
po kojima djeluje trziSte papira od vrijednosti;

- donositi podzakonske akte radi propisivanja uslova, nacina i procedura za jedinstveno
obavljanje nadzora unutar svog djelokruga i nadleznosti;

- davati misljenje o provodenju navedenih zakona i posebnih zakona iz svog djelokruga 1
nadleznosti na zahtjev stranaka u postupku, ili lica koja dokazu svoj pravni interes;

- izvjeStavati ostala nadzorna, upravna i1 pravosudna tijela o svim pitanjima koja se
neposredno ili posredno ticu njihove nadleznosti 1 djelokruga, a koja su povezana sa
postupcima koji se vode pred tim tijelima i u vezi su sa postupcima iz djelokruga i
nadleznosti Komisije.

Organizacija Komisije. U skladu sa Zakonom o papirima od vrijednosti, Statutom i
Organizacionim planom Komisije, Komisija za papire od vrijednosti Br¢ko distrikta BiH je kao
stalno regulatorno tijelo organizaciono sastavljena od Komisije kao kolektivnog organa
odlucivanja, Strucne sluzbe i Registra. U Komisiji su u toku izvjestajnog perioda bila uposlena
dva imenovana lica, dok pozicija treéeg imenovanog lica, Clana Komisije, na mandatni period
nije bila popunjena. Obzirom da je imenovanim licima istekao mandat, Gradonacelnik je u
skladu sa svojim nadleznostima i ¢lanom 53. Zakona o papirima od vrijednosti pokrenuo
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proceduru za imenovanje novog saziva Komisije za papire od vrijednosti. U izvjeStajnom
periodu je raspisan konkurs i konkursna Komisija je izvrSila odabir kandidata koji je upucen
Gradonacelniku na dalje provodenje procedure imenovanja ¢lanova Komisije za papire od
vrijednosti. Procedura imenovanja od strane Skupstine Brcko distrikta nije do kraja provedena u
izvjeStajnom periodu.

Pored imenovanih lica u Stru¢nij sluzbi Komisiji su uposlena tri drzavna sluzbenika. U Strucnoj
sluzbi Komisije obavljaju se poslovi vezani za postupak izdavanja papira od vrijednosti,
izdavanje dozvola i1 saglasnosti uesnicima na trzistu papira od vrijednosti, postupak preuzimanja
dioni¢kih drustava, kancelarijske 1 arhivske poslove, poslove nadzora nad ucesnicima, kao i
poslove saradnje sa drugim organizacijama i tijelima Brcko distrikta BiH 1 institucijama Bosne 1
Hercegovine.

Navedeni poslovi i zadaci su realizovani kroz prijedloge 1 donoSenje odluka, rjeSenja i drugih
dokumenata koje Komisija, kao kolektivni organ, usvaja na svojim sjednicama, kao 1 ostalih
dokumenta koji nisu predmet kolektivnog odlucivanja. Tokom 2018. godine Komisija je
zaprimila, obradila i otpremila 2.274 raznih akata. U okviru Registra obavljaju se poslovi
registracije 1 cuvanja podataka o registrovanim papirima od vrijednosti, njthovim vlasnicima i
svim transakcijama u pogledu promjena stanja papira od vrijednosti.

Sjednice i registri Komisije. Komisija je u izvjeStajnom periodu odrzala 19 redovnih sjednica na
kojima je razmatrala 68 tacaka dnevnog reda i 12 radno-konsultativnih sjednica, na kojima je
analizirana problematika rjeSavanja zahtjeva dionickih druStava i primjena odgovaraju¢ih
zakonskih odredaba u cilju usaglasavanja nacina postupanja u provodenju korporativnih radnji.

U skladu sa nadleznostima definisanim zakonom i planiranim aktivnostima, Komisija je
provodila upravni postupak i donosila rjeSanja po zahtjevima dionickih druStava o odobrenju
izdavanja dionica, upisu promjena na kapitalu, odobrenju ponude za preuzimanje, upisu
promjena clanova uprave 1 nadzornog odbora dionickih drustava u registru izdavalaca, upisu 1
brisanju zaloZnog prava na papirima od vrijednosti u Registru, brisanju dionickih drustava iz
Registra izdavalaca i zakljucke 1 stavove o otklanjanju nepravilnosti u postupcima provodenja
korporativnih radnji.

Vrijednost registrovanih vlasnic¢kih papira od vrijednosti 16 dionic¢kih druStava sa 31.12.2018.
godine iznosi 108.834.441,55 KM 1 u vlasniStvu su 4.274 dioniara. Ukupna vrijednost
provedenih transakcija u sistemu Registra papira od vrijednosti u 2018. godini iznosi
2.804.938,00 KM.

Normativne aktivnosti. Komisija je u 2018. godini izradila prijedlog nacrta Zakona o
preuzimanju dionickih drustava. Gradonacelnik, kao ovlasSteni predlagac¢ zakona, je uputio Vladi
navedeni zakon na razmatranje i usvajanje. Obzirom da nije postojalo opredjeljenje da se
problematika koju tretira ovaj zakon razmatra, isti je povucen sa dnevnog reda sjednice Vlade.
Na inicijativu Komisije za papire od vrijednosti navedeni prijedlog zakona je ponovo kandidovan
za razmatranje i usvajanje u tre¢em kvartalu 2018. godine. Nakon zavrSene procedure procjene
uticaja, smjernice za izradu Zakona su 11.12.2018. godine proslijedene na odobravanje Vladi
Brcko distrikta BiH.

Radi stvaranja normativnih pretpostavki za primjenu usvojenih zakonskih rjesenja, donesen je
Pravilnik o ovlastenim ucesnicima na uredenom trzistu 02.03.2018. godine (,,Sluzbeni glasnik
Brcko distrikta BiH* broj 10/18).



Komisija je u cilju potpunog normativnog uredenja oblasti o investicionim fondovima i
obezbjedenja uslova za efikasnu primjenu Zakona o investicionim fondovima, izradila 12
Pravilnika. Na 171. sjednici odrzanoj dana 26.11.2018. godine Komisija je usvojila sljedece
pravilnike:

- Pravilnik o izdavanju dozvole za poslovanje i statusne promjene drustva za upravljanje
investicionim fondovima;

- Pravilnik o reorganizaciji zatvorenog investicionog fonda;

- Pravilnik o utvrdivanju vrijednosti imovine investicionog fonda i1 obracunu neto
vrijednosti imovine po udjelu ili dionici investicionog fonda;

- Pravilnik kojim se ureduje postupak, troskovi i rokovi likvidacije investicionih fondova;

- Pravilnik o uslovima i postupku izdavanja dozvole za obavljanje funkcije ¢lana uprave
drustva za upravljanje investicionim fondovima;

- Pravilnik o izdavanju dozvole za sticanje kvalifikovanog uces¢a u drustvu za upravljanje
investicionim fondovima;

- Pravilnik o poslovanju drustva za upravljanje investicionim fondovima;

- Pravilnik o postupku 1 vrsti poslova koje drustvo za upravljanje investicionim fondovima
moze prenijeti na trece lice ili na drugo drustvo za upravljanje investicionim fondovima;

- Pravilnik o udjelima otvorenog investicionog fonda;

- Pravilnik o sadrzaju, nacinu i rokovima izvjeStavanja i objavljivanju izvjeStaja i1
informacija o radu investicionih fondova, drusStva za upravljanje investicionim fondovima
1 banke depozitara;

- Pravilnik o uslovima i postupku za izdavanje dozvole za vrSenje funkcije ¢lana nadzornog
odbora zatvorenog investicionog fonda s javnom ponudom;

- Pravilnik o adekvatnosti osnovnog kapitala drustva za upravljanje investicionim
fondovima.

Saradnja sa regulatorima trZista kapitala u BiH. Predstavnici komisije, u sklopu saradnje sa
drugim regulatornim tijelima u BiH, odrzavaju redovne sastanke sa predstavnicima Komisije za
vrijednosne papire Federacije BiH 1 Komisije za hartije od vrijednosti Republike Srpske u cilju
nesmetanog odvijanja aktivnosti Komisije pri registraciji papira od vrijednosti i uvrStavanja
papira od vrijednosti na uredeno trziste, kao i ostalih oblika uspostavljne saradnje.

Saradnja sa Vijeéem ministara BiH. Preuzimanjem obaveza utvrdenih Akcionim planom BiH
za otklanjanje nedostataka u borbi protiv pranja novca, koji ima za cilj harmonizaciju sistema
sprecavanja pranja novca i finansiranja terorizma sa standardima i preporukama Radne grupe za
finansijske mjere protiv pranja novca — FATF (Financial Action Task Force) osnovane od strane
zemalja G7, BiH se opredijelila da radi na visokom nivou sa FATF-om na otklanjanju
nedostataka u ovoj oblasti. U okviru FATF-a djeluju 1 odredene medunarodne organizacije
ukljucuju¢i Medunarodni monetarni fond i Svjetsku banku, tako da FAFT teritorijalno djeluje na
globalnom nivou. Standardi koje FATF primjenjuje u borbi protiv pranja novca i finansiranja
terorizma se zasnivaju na 40 preporuka FATF. Pomenute preporuke su obavezan dio svake EU
direktive ili nekog drugog akta Evropske Komisije ili drugog tijela EU. Metodologija rada, kao i
aktivnosti koje preduzima MMF 1 Svjetska banka u pogledu sprecavanja pranja novca i
finansiranja terorizma se zasnivaju na navedenim preporukama. U skladu sa Zakonima o
sprecavanju pranja novca 1 finansiranju terorizma, Komisija ima obavezu stalne saradnje,



odnosno izvjestavanje finansijskog odjeljenja za obavjestavanje (FOO) o eventualnim krSenjima
propisa o spreCavanju pranja novca i finansiranju terorizma od strane ucesnika na trzistu.

U realizaciji aktivnosti ispunjavanja uslova Sporazuma o stabilizaciji i pridruzivanju Bosne i
Hercegovine Evropskoj uniji, Brcko distrikt BiH zastupa predstavnik Komisije, koji ucestvuje u
radu Pododbora za ekonomska i finansijska pitanja i statistiku u okviru Odbora za stabilizaciju 1
pridruzivanje. Nadleznost Pododbora je prac¢enje napretka u ovoj oblasti u procesu pristupanja
Evropskoj uniji.

U aktivnostima davanja odgovora na pitanja iz Upitnika EU, predstavnici Komisije su
ucestvovali u radu Radnih grupa za Evropske integracije na dopuni i finaliziranju odgovora.
Odgovori se odnose na poglavlja Sloboda kretanja kapitala, Pravo privrednih drustava i
Finansijske usluge. Komisija je kvalitetno odgovorila na 86 pitanja iz Upitnika Evropske unije, 1
nije bilo potrebe za dopunjavanje ve¢ ranije datih odgovora. Nakon uradenih prevoda odgovora
na pitanja iz Upitnika EU na engleski jezik, data je saglasnost na jezicku i stru¢nu ispravnost
odgovora iz upitnika.

Saradnja sa ostalim institucijama u BiH i okruZenju. U sklopu realizacije aktivnosti
sprecavanja manipulacija i zloupotreba na trziStu papira od vrijednosti, Komisija je ostvarila
saradnju sa Drzavnom agencijom za istrage i zaStitu BiH. Isto tako, ostvarena je saradnja i na
edukativnom planu sa Finansijsko-obavjeStajnim odjelom DrZavne agencije za istrage i zaStitu
BiH i1 Upravom kriminalisticke policije Ministarstva za unutras$nje poslove Republike Slovenije.

U cilju povecanja stepena naplate potrazivanja po osnovu nenaplacenih indirektnih i direktnih
poreza, rjeSavani su zahtjevi Uprava za indirektno oporezivanje BiH i Poreske uprave Brcko
distrikta BiH za upis zaloZznog prava na dionicama poreskih obveznika i duznika, kako bi se
stvorili uslovi njihove prodaje i naplate radi namirenja poreskih potrazivanja.

Na zahtjeve zakonodavnih tijela u BiH, Komisija je utvrdivala postojanje osnova sukoba interesa
predstavnika zakonodavne vlasti u entitetima i na nivou BiH, provjerom podataka o vlasni$tvu na
papirima od vrijednosti. Komisija je nakon izvrSenih provjera, uputila 554 obavjeStenja o
provjeri podataka o vlasnistvu papira od vrijednosti. Takode je upuceno 434 izvoda o stanju na
vlasnickim racunima na adrese vlasnika poslije upisa, odnosno registracije i promjena stanja na
vlasni¢kim racunima.

Informisanje. U skladu sa zakonom definisanim nadleznostima, Komisija objavljuje
pravovremene i vjerodostojne informacije putem svoje internet stranice, u cilju informisanja
investitora 1 Sire javnosti. Informisanje investicione i Sire javnosti prestavlja jednu od osnovnih
predpostavki za donoSenje odluke o investiranju. Zaposleni u Komisiji, neposredno pruzaju
izdavaocima papira od vrijednosti i vlasnicima dionica i obveznica sve relevantne informacije i
uputstva vezana za promjene na kapitalu dioni¢kih drustava, ostvarenje prava po osnovu
vlasni$tva na papirima od vrijednosti, preuzimanje dionickih drustava i druge informacije.



2. PRIMARNI PROMET PAPIRA OD VRIJEDNOSTI

2.1.

Nadleznosti Komisije iz oblasti registrovanja dionickih druStava i njihovog kapitala se odnosi na
rjeSavanje zahtjeva dioniCkih druStava u vezi sa upisom kapitala dionickih drustava i
promjenama u Registru izdavalaca po osnovu povecanja, smanjenja kapitala, pripajanja i
spajanja dionickih drustava.

Registar izdavalaca

Podaci o dionickim drustvima, kapitalu, nominalnoj vrijednosti dionica na dan 31.12.2018.

godine su dati u tabeli broj 1:

Tabela 1: Dionicka drustva u Registru izdavalaca na dan 31.12.2018. godine

Pocetna Pocetna
Red.broj Dat.um Naziv izdavaoca nOfronnalna nom. Vrij e.d nost qu'.vnj
upisa vrijednost vrijed. kapitala dionice
kapitala dionice
1. 01.06.2004. Bimal d.d. 14.945.000,00 10 20.720.130,00 10
2. 25.12.2004. PSC-Babié d.d. 673.400,00 10 3.181.830,00 10
3, 27.12.2004. Zitopromet d.d. 6.359.090,00 10 4.151.090,55 3,95
4. 27.12.2004. dGilaX niskogradnja 299.430,00 10 1.330.860,00 10
5. 16.05.2005. Izgradnja d.d. 384.630,00 10 6.683.550,00 10
6. 16.09.2005. IBD d.d. 1.748.000,00  1.000,00 1.748.000,00  1.000,00
7. 15.11.2005. ?fk"'gas Ol e 2.002.000,00  1.000,00 6.200.000,00  1.000,00
8. 30.12.2005.  Biljana d.d. 560.460,00 10 560.460,00 10
9. 16.03.2006.  Grafam d.d. 1.916.350,00 10 3.586.720,00 10
10. 07.07.2006. Tesla d.d. 7.721.420,00 10 13.663.940,00 10
11. 150500 o Eiieis (. ™ 25.829.000,00 10 35.829.000,00 10
steCaju
12. 15.08.2006. Laser d.d. 3.095.910,00 10 3.254.542,20 3.7
13. 26.11.2007. Uzor d.d. 882.080,00 10 519.508,80 10
14. 01.06.2010. MB Velma d.d. 842.280,00 10 1.348.300,00 10
15. 09.05.2012. Tehnograda d.d. 1.056.510,00 10 1.056.510,00 10
16. 19.12.2013.  Osiguranje Garant d.d.  2.500.000,00 100 5.000.000,00 100
UKUPNO 70.815.560,00 108.834.441,55

Izvor: Registar izdavalaca

Nominalna vrijednost kapitala upisanog u registar izdavalaca na dan 31.12.2018. godine iznosi
108.834.441,55 KM, odnosi se na 16 dioni¢kih druStava i manja je za 4.404.832,80 KM ili za
3,89% u odnosu na 2017. godinu. Od 16 registrovanih dionic¢kih drustava, 13 drustava je nastalo
procesom vlasnicke transformacije i sukcesivnim osnivanjem, a tri druStva su nastala simultanim
osnivanjem. U izvjeStajnom periodu izvrSeno je povecanje kapitala kod d.d. Osiguranje Garant
Brcko, izdavanjem dionica u vrijednosti od 2.500.000,00 KM i smanjenje kapitala kod dionickog
drustva Uzor d.d. Br¢ko u iznosu od 923.571,20 KM, dok su dva dru$tva, zbog promjene oblika

7



organizovanja, Hidra Stil d.d. sa 2.955.980,00 KM i Duka&Bosna d.d sa 3.025.281,60 KM
kapitala brisana iz Registra izdavalaca papira od vrijednosti.
Na zahtjev dioni¢kih drusStava upisane su promjene ¢lanova Nadzornog odbora i Uprave u

Registar izdavalaca u skladu sa odredbama 206. i 191. Zakona o preduze¢ima Brcko distrikta
BiH.

2.2. lIzdavanje papira od vrijednosti
Izdavanje vlasnickih papira od vrijednosti podrazumijeva provodenje postupka promjena na
dionickom kapitalu, koji pocinje sa donosenjem odluke o povecanju, odnosno smanjenju kapitala
od strane skupStine dionickog drustva u skladu sa Zakonom o papirima od vrijednosti,
Pravilnikom o uslovima i postupku izdavanje papira od vrijednosti (Sluzbeni glasnik Brcko
distrikta BiH broj 3/08) i Pravilnikom o izmjenama i dopunama Pravilnika o uslovima i postupku
izdavanja papira od vrijednosti (Sluzbeni glasnik Brcko distrikta BiH broj 34/08).

Komisija kao regulatorno tijelo odobrava izdavanje. Uz zahtjev za odobrenje izdavanja,
izdavalac dostavlja Komisiji odgovaraju¢u dokumentaciju (odluka, statut, prospekt, ugovor sa
nadleznom finansijskom institucijom sa svojstvom depozitara, procjenu ovlastenog procjenitelja
1 izvjeStaj ovlastenog revizora). Nakon provedenih procedura u postupku povecanja, odnosno
smanjenja kapitala, Komisija donosi rjeSenje o nastaloj promjeni na kapitalu, kao i za druge
korporativne radnje, kao S§to je osnivanje, spajanje i pripajanje. Nakon provedene procedure,
promjene na kapitalu se upisuju u registar izdavalaca. U proteklom periodu najveéi broj
izdavanja papira od vrijednosti je imao karakter zatvorene ponude izdavanjem dionica za
poznatog kupca, pri ¢emu je kupac izdatih dionica bio isklju¢ivo vecinski dionicar.

Izdavanje papira od vrijednosti u periodu 2014-2018. godine prikazano je u tabeli broj 2 u kojoj
su predstavljeni rezultati dinamike korporativnih radnji u dionickim druStvima. Najveci obim
izdavanja papira od vrijednosti je ostvaren u 2014. godini, Sto je rezultat dinamike realizacije
investicionih obaveza vecinskih dionicara po osnovu ugovora o kupoprodaji drzavnog kapitala i
izdavanja po osnovu novih uloga postojec¢ih dionic¢ara simultano osnovanih drustava.

Tabela 2: I1zdavanje papira od vrijednosti u periodu 2014-2018. godina

Red. e T : Broj : Vrijednost Indeks

broj izdavanja izdavanja u KM It Vit
1. 2014 1 6.357.999,45 = =
2 2015 2 1.903.300,00 29,94 29,94
3 2016 1 103.300,00 1,62 5,43
4. 2017 3 4.097.054,80 64.44 3966,17
5 2018 2 3.423.571,20 53,85 83,56

UKUPNO 9 15.885.225,45 = =

Izvor podataka: Registar izdavalaca



U posmatranom periodu Komisija je odobrila devet izdavanja papira od vrijednosti u ukupnom
iznosu od 15.885.225,45 KM. Prosjecna vrijednost po izdavanju u periodu od 2014-2018. godine
iznosi 1.765.025,05 KM. Najveci primarni promet izdavanja papira od vrijednosti ostvaren je u
2014. godini u vrijednosti od 6.357.999,45 KM.

U strukturi odobrenih izdavanja papira od vrijednosti u posmatranom periodu najvece ucesce
imaju izdavanja po osnovu povec¢anja i smanjenja kapitala, odnosno cetiri izdavanja u vrijednosti
4.003.300,00,00 KM 1ili 25,20%, po osnovu povecanja kapitala i Cetiri izdavanja po osnovu
smanjenja kapitala radi pokri¢a ostvarenih gubitaka u poslovanju u iznosu od 8.988.555,45 KM
ili 56,58%. U posmatranom periodu realizovano je jedno izdavanje papira od vrijednosti po
osnovu pripajanja dionickih drustava u vrijednosti od 2.893.370,00 KM ili 18,21%.

Graficki prikaz 1: Izdavanje papira od vrijednosti po obimu u periodu 2014-2018. godine
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2.2.1. Stanje izdatih papira od vrijednosti po vrstama na dan 31.12.2018. godine

Izdavanje papira od vrijednosti po vrstama obuhvata izdavanje papira od vrijednosti po osnovu
osnivanja dionickih drustava, izdavanje u postupku povecanja i smanjenja kapitala i izdavanje po
osnovu spajanja i pripajanja dionic¢kih drustava.

Tabela 3: Ukupna vrijednost izdavanja po vrstama na dan 31.12.2018. godine

Red. Broj Vrijednost

broj Vrsta izdavanja izdavanja izdavanje u KM %
1. Sukcesivno osnivanje dionickih druStava 23 84.171.180,00 40,72
2. Simultano osnivanje dionickih drustava 3 6.250.000,00 3,02
3 Novi Vulpzi po§tojeéih dioni¢ara sukcesivno osnovanih 31 79.460.500,00 38.44
dionickih drustava
4 N‘ovi‘ }llpzi po§tojeéih dionicara simultano osnovanih 7 7.701.300,00 3.72
dionickih drustava
5. Smanjenje kapitala 9 21.726.556,80 10,51
6. Spajanje i pripajanje dionickih drustava 2 7.418.440,00 3,59
UKUPNO 75 206.727.976,80 100

Izvor podataka: Registar izdavalaca



U tabeli broj 3 je prikazan ukupan broj i vrijednost odobrenih izdavanja papira od vrijednosti,
kojih je bilo 75, ukupne vrijednosti od 206.727.976,80 KM. Najveci broj izdavanja se odnosi na
izdavanje papira od vrijednosti kod sukcesivno osnovanih dionickih drustava u vrijednosti od
84.171.180,00 KM 1ili 40,72%. Na izdavanje po osnovu investiranja u sukcesivno osnovana
dionicka drustva odnosi se 79.460.500,00 KM ili 38,44%, a na izdavanje po osnovu smanjenja
kapitala dioni¢kih drustava 21.726.556,80 KM ili 10,51%.

Osnovna karakteristika izdavanja papira od vrijednosti u dionickim druStvima iz Brcko distrikta
BiH jeste njihova orijentisanost prema unaprijed poznatim kupcima, investitorima. Uglavnom su
to postojeci vecinski dionicari, u procesu vlasnicke transformacije preduzec¢a u dionic¢ko drustvo,
prilikom koje je ve¢ postignta vlasnicka konsolidacija (sukcesivno osnivanje) ili su to njegovi
osnivaci u slucaju osnivanja novog dioni¢kog drustva, (simultano osnivanje).

Limitirani karakter izdavanja papira od vrijednosti proizilazi iz nastojanja postoje¢ih vecinskih
dionicara da izbjegnu rizik vlasni¢kog ulaska drugih investitora u drustvo kapitala. Ovakav nacin
izdavanja papira od vrijednosti S§titi interese postojecih vecéinskih dioniara i1 predstavlja
odredenu fazu izdavanja dionica u cilju onemogucavanja disperzije kontrolnog paketa dionica na
veci broj dionicara, odnosno prije svega predstavlja izdavanje dionica u svrhu obezbjedenja
uslova za potpunu vlasnicku konsolidaciju.

Graficki prikaz 2: Izdavanje papira od vrijednosti po vrstama na dan 31.12.2018. godine

= SuKkcesivno osnivanje dioni¢kih drustava 40,72

= Simultano osnivanje dioni¢kih drustava 3,02

= Novi ulozi postojecih dionic¢ara sukcesivno osnovanih dioni¢kih
drustava 38,44 ) )
Novi ulozi postojecih dionicara simultano osnovanih dionickih
drustava 3,72
Smanjenje kapitala 10,51
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3. PREUZIMANJE DIONICKIH DRUSTAVA

Preuzimanje dionicarskih drustva predstavlja proceduru kojom pravno ili fizi¢ko lice, samostalno
ili kroz formu zajedni¢kog djelovanja sti¢e kontrolu upravljanja nad dionic¢kim drustvom ili vrsi
koncentraciju, odnosno konsolidaciju vlasniStva nad druStvom. Preuzimanjem se mijenja
struktura vlasni$tva koja odreduje poziciju vecinskog dionicara i ostalih manjinskih dionicara.
Vecinski dioni€ari imaju dominantnu poziciju u odluc¢ivanju i upravljanju dionickim drustvima,
dok je uloga ostalih manjinskih dioni¢ara zanemarljiva, jer nemaju uticaja na poslovanje
dioni¢kih drustava, kao i malu moguénost da prodaju svoje dionice zbog njihove nelikvidnosti 1
niskih cijena.

Zakonom o preuzimanju dionic¢kih drustava ¢lan 15a. 1 15b. omoguceno je ostalim manjinskim
dioni¢arima u druStvu da pod jednakim uslovima, koje definiSe zakon prodaju svoje dionice i
vlasnicki izadu iz dioni¢kog drustva. Od 16 dionic¢kih drustava, 13 dionickih drustava je pravni
status dioni¢kog drustva steklo kroz proces vlasni¢ke transformacije sukcesivnim osnivanjem,
dok su tri dionicka drustva ovu pravnu formu stekla simultanim osnivanjem.

U druStvima nastalim procesom vlasnicke transformacije, investitori su samim osnivanjem na
navedeni nacin ostvarili visok stepen koncentracije vlasnistva, 67% a 33% predstavlja Siroku
disperziju vlasniStva na strani manjinskih dionicara. Pocetni viskok stepen koncentracije je kroz
zatvorene postupke izdavanja papira od vrijednosti za poznatog kupca i sekundarni promet,
doveo do stvaranja uslova za potpuno preuzimanje dioni¢kih druStava od strane vecinskih
dionicara.

Ostvarena dinamika vlasnicke strukture odredena je motivima vecinskih dioniara za prelazak
praga 95% vlasniStva 1 stvaranje uslova za prinudni otkup dionica od manjinskih vlasnika
odnosno dionicara, njihovog istiskivanja iz druStva kapitala 1 promjenu pravnog oblika
organizovanja.

Generalni ciljevi preuzimanja, podizanje efikasnosti ukupnog poslovanja kroz realizaciju novih
poslovnih 1 razvojnih ideja i planova, uvodenje novih tehnoloskih znanja i obezbjedenje
tehnickih potencijala, nove trziSne filozofije, savremenih modela finansiranja i upravljanja
realizovani su u veoma malom obimu i samo kod nekih dioni¢kih drustava, tako da proces
preuzimanja predstavlja predhodnu fazu potpune koncentracije vlasnistva nad kapitalom.

U skladu sa ¢lanom 18. Zakona o preuzimanju, dionicari su sa sticanjem uslova za preuzimanje,
objavili ponude za preuzimanje i izvrSili konsolidaciju vlasniStva u sljede¢im dionickim
drustvima: Zitopromet d.d. (82,02%), Sloboprom’S d.d. (100%), Bimal d.d. (100%), Dona d.d.,
(100%), Nova trgovina d.d. (100%), Jelen&Staklorad d.d. (100%), Duka&Bosna d.d. (100%) 1
Hidra Still d.d. (100%).

KoriStenje prava prenosa dionica od manjinskih dionicara shodno ¢lanu 15a. Zakona o
preuzimanju dioni¢kih druStava je ostvareno prilikom preuzimanja sljede¢ih drustava:
Sloboprom S d.d., Bimal d.d., Dona d.d., Nova trgovina d.d., Jelen&Staklorad d.d., Duka&Bosna
d.d. (100%) 1 Hidra Still d.d. (100%).

Provodenjem postupka preuzimanja u osam dionickih drustava preuzeto je 1.071.850 dionica od

1.643 dionicara po prosjecnoj cijeni po dionici od 5,73 KM, §to predstavlja vrijednost kapitala u
iznosu od 6.136.976,38 KM.
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Tabela 4. Osnovni pokazatelji preuzimanja dioni¢kih drustava

Izvor podataka: Registar papira od vrijednosti

1 Zitopromet d.d. 10.509.090,00 10,00 1,60 608.927 9 420.056 672.089,60
2 Sloboprom’S d.d. 15.780.670,00 10,00 8,00 165.644 18 135.691 1.085.528,00
3 Bimald.d. 20.525.540,00 10,00 11,50 369.454 60 270.115 3.106.322,50
4  Donad.d. 4.525.070,00 10,00 3,50 19.741 117 19.714 69.093,50
5  Sloboprom’S d.d. 20.305.740,00 10,00 4,10 22.317 233 22.317 91.499,70
6  Nova trgovina d.d. 2.022.180,00 10,00 5,00 6.302 44 6.302 31.510,00
7  Jelen&Staklorad d.d. 3.275.710,00 10,00 5,05 12.140 70 12.140 61.307,00
8  Duka&Bosna d.d. 3.025.281,60 3,30 4,25 92.243 108 92.243 392.032,75
9  Bimald.d. 20.720.130,00 10,00 8,3518,87 66.233 875 66.233 87.034,83

10  Hidrastil d.d. 2.955.980,00 10,00 1,50 27.039 109 27.039 40.558,50
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Preuzimanje dionic¢kih drustava kao proces konsolidacije vlasniStva proveden je u 8 dionickih
druStava. Ukupan broj preuzetih dionica iznosi 1.071.850 koje su bile u vlasniStvu 1.643
dionic¢ara. Ukupna vrijednost preuzetog dionickog kapitala iznosi 6.136.976,38 KM. Najveca
vrijednost preuzetog kapitala od strane vecinskih dioniCara je izvrSena u d.d. Bimal od 935
dioni¢ara u iznosu od 3.193.357,33 KM ili 52,03% od ukupne vrijednosti izvrSenih preuzimanja
u proteklom periodu. Najmanja vrijednost preuzimanja od strane vecinskih dionicara je izvrSena
u d.d. Nova trgovina od 44 dioniCara u iznosu od 31.510,00 KM $to predstavlja 5,13% od
ukupne vrijednosti izvrSenih preuzimanja.

U dosadasnjim postupcima preuzimanja najveca ostvarena cijena po dionici koja je isplacena
dioni¢arima koji su ponudili svoje dionice na prodaju je 11,50 KM u postupku redovnog
preuzimanja kod d.d. Bimal, a u postupku prinudnog preuzimanja kod istog dionickog drustva
ostvarena je cijena od 8,87 KM po dionici. Najmanja ostvarena cijena u postupku preuzimanja je
kod d.d. Hidra Stil Br¢ko u iznosu od 1,50 KM po dionici.

Navedeni tabelarni prikaz ukazuje da je najveca cijena preuzimanja po dionici ostvarena kod
preuzimanja dionic¢kih drustava Bimal d.d. i Sloboprom S d.d. sa cijenom po dionici kod Bimal
d.d. od 11,50 KM 1 kod Sloboprom S d.d. 8,00 KM po dionici §to predstavlja najmanja
odstupanja cijene preuzimanja dionica u odnosu na nominalnu cijenu dionica. Prosjecna
ostvarena cijena po dionici u postupku preuzimanja dionickih druStava iznosi 5,73 KM ili
57,30% nominalne vrijednosti.

Graficki prikaz 3: Broj dionica,preuzeta vrijednost i ostvarena cijena dionica u postupku
preuzimanja dioni¢kih drustava
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Tabela 5: Preuzimanje dionickih drustava i struktura vlasniStva

Studen&Co
5. Seed Oil Holdings Holding, Wien 7,9561
1.  Zitopromet d.d. GMBH, Wien 28,1904 28,1904 SCO Studen&Co 59107 42,05 39,97 82,02
d.o.o. Ljubljana
2. Sloboprom S d.d. Sloboprom Loncari 89,5034 - - 89,5034 89,5034 8,60 98,10
. Seed Oil Holdings
3 Bimal d.d GMBH, Wien 82,1693 - - 82,1693 82,1693 13,04 95,21
4. Sloboprom’S d.d gleboniia o 89,5034 98,5858 - - 98,5858 1,42 100
Loncari
5. Donad.d. Sloboprom d.0.0. 95,6374 - - 95,6374 437 100
Loncari
. Ja¢imovi¢ d.o.o.
6. Nova trgovina d.d. Il LT 96,883561 - - 96,883561 3.12 100
7. Jelen&Staklorad d.d. Jelen d.o.0. Brcko 96,293934 - - 96,293934 3,71 100
8. Duka&Bosna d.d. Bingo d.o.o0. Tuzla 89,9381 - - 95,7498 425 100
. . Studen&Co
9. Bimal d.d. Seed Oil Holding o 4557 90 8027 Holding 6,0008 96,81 3,19 100
GmbH, Wien, ;
GmbH,Wien
. . R, Pestali¢c Amir 43,5585
10. Hidra Stil d.d. Huseinbasi¢ Lejla 12,95 13,63 Huseinbasié Sead 38,9556 96,1488 3,85 100

Izvor podataka: Registar papira od vrijednost
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U posmatranom periodu Komisija za papire od vrijednosti Brcko distrikta BiH je odobrila 10
ponuda za preuzimanje u 8 dionickih drustava pravnim i fizickim licima koja su stekla pravo za
objavljevanje ponude za preuzimanje. Od objavljenih 10 ponuda za preuzimanje, namjeru
koriStenja prava prenosa dionica manjinskih dioni¢ara po osnovu c¢lana 15a. Zakona o
preuzimanju dioni¢kih drusStava, iskazalo je pet samostalnih ponudilaca, Sloboprom d.o.o.
Loncari kod preuzimanja Sloboprom S d.d. i Dona d.d., Ja¢imovi¢ d.o.o. Banja Luka kod
preuzimanja Nova trgovina d.d., Jelen d.o.o. Br¢ko kod preuzimanja Jelen&Staklorad d.d., Bingo
d.o.o. Tuzla kod preuzimanja Duka&Bosna d.d..

U dva dionicka drustva Komisija je odobrila preuzimanje dionickih drustava ponudiocima koji
su zajednickim djelovanjem stekli uslove za preuzimanjem, Seed Oil Holding GMBH, Wien,
Studen&Co Holding, Wien i SCO Studen&Co d.o.o. Ljubljana kod preuzimanja Bimal d.d. i
Huseinbasi¢ Lejli, Pestali¢c Amiru 1 Huseinba$i¢ Seadu, kao fizickim licima koja su zajednicki
djelovala kod preuzimanja Hidra Stil d.d.

Najveci procenat prenosa dionica od manjinskih dionicara ostvaren je kod dioni¢kog drustva

Dona d.d. Br¢ko od 4,37%, a najmanji kod dionickog druStva Sloboprom'S d.d. Brcko od
1,42%.

Graficki prikaz 4: Preuzimanje dioni¢kih drustava i struktura vlasni§tva
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4. REGISTAR PAPIRA OD VRIJEDNOSTI

Registar papira od vrijednosti organizovan je u okviru Komisije za papire od vrijednosti Bréko
distrikta BiH, u skladu sa ¢lanom 68. Zakona o papirima od vrijednosti, sa ciljem obezbjedenja
uslova za trgovanje papirima od vrijednosti dioni¢kih druStava sa podrucja Brcko distrikta BiH
na berzama u Bosni i Hercegovini, kao i ostvarenja prava vlasnika papira od vrijednosti, koja im
iz tog vlasniStva pripadaju. U Registru papira od vrijednosti se vrsi registracija kapitala dionickih
drustava, papira od vrijednosti, vlasnika papira od vrijednosti, registracija i prenos papira od
vrijednosti, upis promjena podataka o papirima od vrijednosti i vlasnicima papira od vrijednosti,
Cuvanje podataka o papirima od vrijednosti i njihovim vlasnicima u elektronskom zapisu na
racunima izdavalaca i raCunima vlasnika papira od vrijednosti.

Poslovi Registra papira od vrijednosti, u skladu sa zakonom i propisima Komisije za papire od
vrijednosti Brcko distrikta BiH su:

- registracija papira od vrijednosti i Cuvanje podataka o papirama od vrijednosti i njihovim
vlasnicima i svim transakcijama u pogledu prenosa vlasniStva ili promjene statusa papira
od vrijednosti,

- otvaranje 1 vodenje racuna izdavalaca, otvaranje i vodenje racuna vlasnika papira od
vrijednosti, izrada izvjeStaja, izdavanje liste dioniCara, izdavanje izvoda i1 potvrda o stanju
1 promjenama na racunima,

- registracija 1 ¢uvanje podataka o papirima od vrijednosti, sticanju vlasniStva i drugih
prava iz papira od vrijednosti,

- prenos papira od vrijednosti na osnovu zakona, akata suda ili drugog nadleznog organa,
nasljedivanja, ugovora o dozivotnom izdrzavanju i drugih pravnih poslova u skladu sa
vazeéim propisima,

- upis 1 brisanje prava trecih lica na papirama od vrijednosti na osnovu zakona, akata suda
ili drugog nadleznog organa i pravnog posla,

- upis 1 brisanje zabrane prava raspolaganja na osnovu zakona, akata suda ili drugog
nadleznog organa,

- druga pitanja od znacaja za registraciju i1 prenos papira od vrijednosti kod Registra papira
od vrijednosti.

4.1. Raspored registrovanog kapitala i dioni¢ara po uredenim trzistima u BiH

U Registru papira od vrijednosti u elektronskoj formi se vrsi registracija, odnosno upis kapitala,
registracija duznickih i vlasnickih papira od vrijednosti, kao i1 upis svih transakcija po osnovu
prenosa vlasniStva, primarnog prometa, berzanskog i vanberzanskog prometa, preuzimanja
dioni¢kih drustava, nasljedivanja 1 druge promjene na vlasniCkim racunima i papirima od
vrijednosti.

Ukupna vrijednost registrovanog kapitala u Registru papira od vrijednosti na dan 31.12.2018.
godine iznosi 108.834.441,55 KM. Vrijednost upisanih korporativnih radnji u 2018. godini
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iznosi 3.423.571,20 KM, od toga 2.500.000,00 KM po osnovu povecanja kapitala dionickog
drustva Osiguranje Garant Brcko 1 923.571,20 KM po osnovu smanjenja kapitala dionickog
drustva Uzor Brcko.

Tabela 6: Registracija kapitala, papira od vrijednosti i vlasnika na dan 31.12.2018. god.

Nominal Broj Uredeno
. . . Vrijednost Broj .. ) orol trziSte
. Naziv izdavaoca 5 - vrijednost dionic R

broj kapitala u KM dionica . . papira od

dionice G q

vrijednosti
I. Bimal d.d. 20.720.130,00 2.072.013 10,00 1 SASE
2. Zitopromet d.d. 4.151.090,55 1.050.909 3,95 340 BLSE
3. IBD d.d. 1.748.000,00 1.748  1.000,00 4 SASE
4. Brcko-gas osiguranje d.d. 6.200.000,00 6.200  1.000,00 2 BLSE
5. PSC-Babi¢ d.d. 3.181.830,00 318.183 10,00 60 BLSE
6. Biljana d.d. 560.460,00 56.046 10,00 127 SASE
7. Izgradnja d.d. 6.683.550,00 668.355 10,00 172 BLSE
8. Grafam d.d. 3.586.720,00 358.672 10,00 230 BLSE
9. Tesla d.d. 13.663.940,00 1.366.394 10,00 1.707 BLSE
10. Novi Bimeks d.d. u stecaju 35.829.000,00 3.582.900 10,00 335 BLSE
11. Laserd.d. 3.254.542,20 879.606 3,70 406 SASE
12. Galax niskogradnja d.d. 1.330.860,00 133.086 10,00 164 BLSE
13. Uzord.d. 519.508,80 144.308 3,60 299 BLSE
14. MB Velma d.d. 1.348.300,00 134.830 10,00 327 BLSE
15. Tehnograda d.d. 1.056.510,00 105.651 10,00 99 SASE
16.  Osiguranje Garant d.d. 5.000.000,00 50.000 100,00 1 BLSE

UKUPNO 108.834.441,55 10.928.901 - 4.274 -

Izvor podataka: Registar papira od vrijednosti

Prosjec¢na nominalna vrijednost kapitala dionickih druStava na dan 31.12.2018. godine iznosi
6.802.152,60 KM. Najveci broj registrovanih dionicara je u dionickom druStvu Tesla, 1.707 ili
39,94%. Prosjecan broj dionicara po dionickom drustvu je 267. Prosje€na vrijednost kapitala po
dioni¢aru iznosi 25.464,30 KM. Kapital 11 dionickih drustava nominalne vrijednosti
81.494.799,30 KM, uvrsten je na Banjalucku berzu (BLSE), a kapital pet dioni¢kih drustava
nominalne vrijednosti 27.339.642,20 KM na Sarajevsku berzu (SASE). Prosjecna nominalna
vrijednost kapitala dioni¢kih drusStava uvrStenih na trgovanje na Banjaluckoj berzi iznosi
7.408.618,10 KM, a za dionic¢ka drustva na Sarajevskoj berzi 5.467.928,40 KM. Ukupan broj
dioni¢ara na Banjaluckoj berzi je 3.637, odnosno prosje¢no po izdavaocu 331 dionicar, a na
Sarajevskoj berzi ukupan broj dionic¢ara je 637, odnosno prosje¢no po izdavaocu 127 dionicara.
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Prosjec¢na vrijednost kapitala po dionicaru na Banjaluckoj berzi iznosi 22.407,10 KM, a na
Sarajevskoj berzi 42.919,40 KM po dionicaru.

Graficki prikaz S: Registracija kapitala po berzama 31.12.2018.(u mil.)
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4.2. Registracija kapitala i papira od vrijednosti

Vrijednost registrovanog kapitala dionickih druStava u periodu 2014-2018. godine ima
tendenciju smanjenja zbog ostvarenih gubitaka u poslovanju i njihovog pokri¢a na teret kapitala,
kao 1 promjene oblika organizovanja dionickih drustava u druStva sa ograni¢enom odgovornoscu.
U 2018. godini vrijednost registrovanog kapitala je smanjena u odnosu na 2017. godinu, tako da
je registrovani kapital u 2018. godini manji za 4.404.832,80 KM ili za 3,89% u odnosu na 2017.
godinu.

Tabela 7: Registracija kapitala i papira od vrijednosti u periodu 2014-2018. godine

1. 2014 141.504.069,15 14.921.862 - -
2. 2015 141.400.769,15 14.920.829 97,35 97,35
3. 2016. 115.706.409,15 12.342.096 81,77 81,83
4. 2017. 113.239.274,35 12.116.251 80,02 97,87
5. 2018. 108.834.441,55 10.928.901 76,91 96,11

Izvor podataka: Registar papira od vrijednosti
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Pokazatelji registracije kapitala i papira od vrijednosti u posmatranom periodu ukazuju da je
najveca prosjeCna nominalna vrijednost dionice u 2018. godini 9,96 KM, a najmanja u 2017.
godini 9,35 KM, s§to predstavlja povecanje prosjecne nominalne vrijednosti dionice od 0,61 KM
ili za 6,52%. Povecanje prosjecne nominalne vrijednosti dionice rezultat je provedenih
korporativnih radnji, vezanih za povecanje kapitala, transformaciju odnosno promjenu oblika
organizovanja iz dionickog drustva u drustvo sa ograni¢enom odgovornoscu.

Graficki prikaz 6: Registracija kapitala i papira od vrijednosti u periodu 2014-2018.
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4.3. Registracija izdavalaca i vlasnika papira od vrijednosti

Registrovana dionicka druStva i vlasnici kapitala, odnosno dionicari u periodu 2014-2018.
godine odrazavaju dinamiku provodjenja korporativnih radnji dionickih drustava i dinamiku
sukcesivnog 1 simultanog osnivanja dionickih drustava.

Tabela 8: Registracija izdavalaca i vlasnika papira od vrijednosti u periodu 2014-2018. godine

1. 2014 24 6.194 - -

2. 2015 24 5.623 90,78 90,78
3. 2016 20 4.557 73,57 81,04
4. 2017 18 4.390 70,87 96,33
5. 2018 16 4.274 69,00 97,36

Izvor podataka: Registar papira od vrijednosti
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U posmatranom periodu broj izdavalaca se kretao izmedu 24 i 16, a broj vlasnika od 6.194 do
4.274. Najveci broj registrovanih vlasnika papira od vrijednosti bio je u 2014. godini 6.194, a
najmanji u 2018. godini 4.274 vlasnika. Prosjecan broj dionic¢kih druStava u posmatranom
periodu je 20, a prosjecan broj dionicara 5.008. Prosjecan broj vlasnika po dionickom drustvu
bio je najveci u 2018. godini 267, a najmanji u 2016. godini 228. U 2018. godini je zabiljezeno
najvece smanjenje broja vlasnika papira od vrijednosti u odnosu na baznu 2014. godinu za 1.920
ili za 31%. Smanjenje broja vlasnika je posljedica vlasni¢ke koncentracije putem primjene
instituta prinudne prodaje (Zakon o preuzimanju dionicarskih drustava, (,,Sluzbeni glasnik Brcko
distrikta BiH*, broj: 31/05, 33/12 i 34/12) i promjene oblika organizovanja iz dionickog drustva
u drustvo sa ograni¢enom odgovornos¢éu (Zakon o preduze¢ima Brcko distrikta BiH-preciséen
tekst, ,,Sluzbeni glasnik Brcko distrikta BiH®, broj 49/11).

Graficki prikaz 7: Registracija dioni¢ara u periodu 2014-2018. godine
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4.4. Registracija izdavanja papira od vrijednosti i preuzimanja dionickih drustava

U Registru papira od vrijednosti u 2018. godini upisano je 16 dioni¢kih drustava, odnosno
registrovano je 16 racuna izdavalaca, 7.378 racuna vlasnika i 10.928.901 dionica. IzvrSen je upis
izdavanja papira od vrijednosti, odnosno povecanje kapitala dionickog drustva Osiguranje
Garant d.d. u koli¢ini od 25.000 dionica, nominalne vrijednosti izdatih papira od vrijednosti
2.500.000,00 KM.

20



Tabela 9: Pregled broja papira od vrijednosti, otvorenih racuna i korporativnih radnji u periodu

2014-2018.

1 Izdavaoci 24 24 20 18 16

2 Vlasnicki raduni 7.276 7.484 7.422 7.419 7.378

3 Dionice 14921.862  14.929.829  12.342.096  12.116251  10.928.901

4 Obveznice 15.854.383  4.801.433 0 0 0

5 Broj izdatih novih POV - 9.000 1.033 294.337 25.000

g  Nominalna vrijednost - 900.000,00  103.300,00 3.393.370,00  2.500.000
novih POV

Izvor: Registar papira od vrijednosti

U periodu 2014-2018. godine broj registrovanih dionica pokazuje tendenciju smanjenja, Sto je
posljedica konsolidacije vlasniStva i promjene pravne forme organizovanja. U prethodnom
periodu najveci obim izdatih papira od vrijednosti je ostvaren u 2014. godini kada je izdato
294.337 papira od vrijednosti u nominalnom iznosu od 3.393.370,00 KM, a najmanji u 2016.
godini odnosno 1.033 papira od vrijednosti, nominalne vrijednosti 103.300,00 KM. U 2018.
godini broj izdatih novih papira od vrijednosti je 25.000 nominalne vrijednosti 2.500.000,00
KM.

Grafic¢ki prikaz 8: Registrovani vlasni¢ki racuni i papiri od vrijednosti u periodu 2014-2018.
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U tabeli broj 10 prikazane su provedene i registrovane ponude za preuzimanje sa 31.12.2018.
godine.
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Sloboprom’S d.d.
Bimal d.d.
Zitopromet d.d.
Sloboprom’S d.d.
Dona d.d

Nova trgovina d.d.

Jelen Staklorad d.d.

Duka&Bosna d.d.

Bimal d.d.

Hidra Stil d.d.

Sloboprom
d.o.o. Loncari

Seed Oil Holdings
GmbH, Wien

Seed Oil Holdings
i Studen&CO
Holding, Wien

Sloboprom
d.o.o. Loncari

Sloboprom
d.o.o. Loncari

Ja¢imovi¢ d.o.o.
Brcko

Jelen d.o.o. Bréko

Bingo d.o.o. Tuzla

Seed Oil Holdings
i Studen&CO
Holding, Wien
Lejla Huseinbasic,
Sead Huseinbasi¢ i
Amir Pestali¢

1.085.528,00

3.106.322,50

672.089,60

1.197,00

18.560,00

226.435,75

7.256,15

23.482,50

8,00

11,50

1,60

4,10

3,50

5,00

5,05

4,25

8,35

1,50

90.302,50

69.093,50

12.950,00

61.307,00

165.597,00

579.778,68

17.076,00

100

100

100

100

100

100

100

Tabela 10: Pregled provedenih i registrovanih ponuda za preuzimanje u Registru papira od vrijednosti na dan 31.12.2018.
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5. SEKUNDARNI PROMET I PRENOS PAPIRA OD VRIJEDNOSTI

Ukupna vrijednost prometa i prenosa papira od vrijednosti u 2018. godini iznosi 2.804.938,00
KM, $§to u odnosu na prethodnu 2017. godinu predstavlja smanjenje od 653.696,00 KM ili za
18,90 %. U strukturi ukupno ostvarenog prometa najveci dio se odnosi na izdavanje novih
dionica u vrijednosti od 2.500.00,00 KM Osiguranje Garant d.d. ili 89,13 %.

Tabela 11: Promet i prenos papira od vrijednosti u periodu 2014-2018. godine

LUl Opis 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.
broj
1. Dionice 14.487,00  3.368.076,00  69.763,00 55.414,00 19.630,00
2. Vanberzanski promet 3.439,00 1.332,00 - - -
3,  lzdavanje dionica i 1.637.984,00 1.954.285,00  585.880,00  3.393.370,00 2.500.000,00
obveznica
g, ~ EEATER e . 61.307,00  813.470,00 ; 270.390,00
drustava
5, Nasljedivanjeiprenos ) 304 535 00 237.237,00 16.412,00 9.850,00 12.900,00
po odluci suda
UKUPNO 3.960.442,00 5.622.237,00 1.485.525,00 3.458.634,00 2.804.938,00

Izvor podataka: SASE, BLSE i Registar

Obim realizovanih transakcija determinisan je vlasnickom strukturom dionickih drustava u kojoj
dominantno mjesto zauzima mali broj vecinskih dionicara, koji raspolazu kontrolnim paketom
dionica, uz nastojanje njegovog daljnjeg uvecavanja, Sto neposredno uti¢e na poziciju manjinskih
dionicara i likvidnost dionica sa kojima raspolazu. Disperzija vlasniStva nad kapitalom na mali
broj vecinskih dionicara i veliki broj manjinskih dionicara reducira obim ponude vrijednosnih
papira, cijenu, likvidnost i atraktivnost za potencijalne kupce. Kvalitet dionica koji se formira na
osnovu postoje¢ih vlasnickih relacija direktno usmjerava manjinske donicare da raspolozive
dionice ponude na prodaju samo vecinskim dioni€arima kao jedinim kupcima, jer drugi
potencijalni kupci nemaju interes za njihovu kupovinu.

Predmet ponude papira od vrijednosti objektivno predstavlja samo manjinski paket dionica, dok
vecinski, odnosno kontrolni paket dionica, nije predmet ponude zbog namjere njihovih vlasnika
da provedu potpunu koncentraciju vlasniStva u dioni¢kim drustvima. Nacin odlucivanja i
upravljanja dionickim drustvima direktno odreduje poziciju manjinskih dionicara i kvalitet
manjinskog paketa dionica, koji nije interesantan potencijalnim eksternim investitorima i realno
ostaje na raspolaganju za prodaju vecéinskom vlasniku. Vecinski dioni¢ari koncentraciju
vlasniStva provode na nekoliko naCina prenosa papira od vrijednosti, odnosno kroz
transformaciju vlasnistva, izdavanje dionica za unaprijed poznatog kupca, kupoprodaju dionica
na sekundarnom trziStu i kroz provodenje postupaka preuzimanja dionic¢kih drustava.

Navedeni faktori ponude i traznje dionica su ograniavaju¢e uticali na obim ostvarenih
transakcija. Pokazatelji ostvarenih rezultata poslovanja dionickih drustava, njihovog finansijskog
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stanja, stanja kapitala 1 zaduZenosti, kao 1 nedostatak jasno definisanih dugoro¢nih razvojnih
opredjeljenja, zatim nedostatak savremenih metoda trziSnog poslovanja i OECD principa
korporativnog upravljanja, neposredno uti¢u na likvidnost dionica i1 portfolio investicije u

dionic¢ka drustva.

Graficki prikaz 9: Promet i prenos papira od vrijednosti po segmentima u periodu 2014-2018.
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Promet i prenos papira od vrijednosti u periodu 2014-2018. godine karakteriSe naizmjeni¢no
kretanje. U 2015. godini u odnosu na 2014. zabiljezen je rast od 41,97%. Do pada je doslo u
2016. godini za 73,59% u odnosu na 2015. godinu. Rast je zabiljezen u 2017 od 132% u odnosu
na predhodnu godinu a u 2018. godini doslo je do pada za 18,92% u odnosu na 2017. Najveci
promet i prenos ostvaren je u 2015. godini u iznosu od 5.622.237,00 KM.

Graficki prikaz 10: Promet i prenos papira od vrijednosti i stope promjene
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6. NADZOR

Komisija je u izvjeStajnom periodu, u skladu s Pravilnikom o vrSenju nadzora emisije, prometa i
ucesnika u emisiji i prometu papira od vrijednosti (,,SI. glasnik Br¢ko distrikta BiH* broj 9/06)
izvrSila kontrolu dostavljenih akata od strane emitenata u vezi sa izdavanjem papira od
vrijednosti, prometom 1 ucesnicima u prometu papira od vrijednosti, kao i kontrolu
obavjeStavanja vlasnika papira od vrijednosti i javnosti.

Redovan nadzor prometa papira od vrijednosti dionic¢kih drustava registrovanih u Brcko distriktu
BiH, Komisija vr$i shodno ¢lanu 9. Pravilnika, a vanredan kada postoje osnove sumnje koje
upucuju na moguce krSenje zakona i propisa Komisije. Komisija obavlja redovan nadzor
ostvarenog prometa dionica na berzanskim trziStima Sarajevske i Banjalu¢ke berze (SASE i
BLSE). U izvjestajnom periodu izvrSen je nadzor izdavanja papira od vrijednosti kod d.d.
Osiguranje Garant Brc¢ko u vrijednosti od 2.500.000,00 KM i nadzor smanjenja kapitala kod
Uzor d.d. Br¢ko u iznosu od 923.571,20 KM. Tokom 2018. godine izvrSeno je preuzimanje
dioni¢kog drustva Hidra stil d.d.. Komisija je izvrSila nadzor postupka preuzimanja.

Predmet nadzora je bila i promjena oblika organizovanja Hidra Stil d.d. i Duka&Bosna d.d. kao 1
nadzor nad promjenama upravljackih struktura ¢lanova Nadzornog odbora i Uprave u Registru
izdavalaca.

Pravilnikom o sadrzaju, na¢inu i standardima objavljivanja finansijskih izvjeStaja 1 drugih
informacija o poslovanju dionic¢kih drustava (Sluzbeni glasnik Brcko distrikta BiH broj: 19/05),
regulisana je kontrola nacina, roka i potpunosti obavjestavanja od strane vlasnika ili sticatelja
papira od vrijednosti 1 objavljivanje svih drugih dogadaja koji bitno utiCu na finansijsko
poslovanje dionickih drustava.

Aktivnost kontrole dostavljanja finansijskih izvjeStaja je provodena kontinuirano tokom godine,
odnosno u prvoj polovini godine za dostavljene finansijske izvjestaje iz prethodne 2017. godine i
tokom treceg kvartala za dostavljene polugodiSnje izvjeStaje za tekucu godinu, kao i kontrolu
njihovog objavljivanja na internet stranicama berzi na kojima se trguje tim papirima od
vrijednosti. Na web stranici Komisije 1 web stranicama berzi su objavljeni svi dostavljeni
godisnji 1 polugodisnji finansijski izvjestaji dionickih druStava. Dioni¢kim drustvima koja nisu
dostavila finansijske izvjesStaje, Komisija je uputila urgenciju za dostavljanje finansijskih
izvjestaja.
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7. FINANSIJSKI IZVJESTAJ
Finansiranje Komisije za papire od vrijednosti Brcko distrikta BiH vrSi se iz budzeta Brcko

distrikta BiH shodno c¢lanu 64. Zakona o papirima od vrijednosti. UtroSena i planirana
finansijska sredstva u 2018. godini i ostvarena u 2017. godini, prikazana su u sljede¢oj tabeli:

Tabela broj 12: Pregled realizacije budZetskih sredstava

Ek. Navi Ostvareno Planirano Ostvareno Indeks Indeks
aziv
kod u2017.god. u2018.god. u2018.god. (5:3) (5:4)
1 2 3 4 5 6 7

611100 Bruto plate i naknade 193.308,74  198.707.28  194.770,09 100,75 98,08

611200 Naknade troskova ~ 12.383.00 0,00 0,00 0,00
zaposlenih i skup.zastup.

612100 Doprinosi poslodavca 7.486,03 7.514,00 7.514,65 100,38 100,00

613100  Putni troskovi 4.846,60 7.484,00 5.760,04 118,85 79,96

613200 Izdaci za el. energiju 7.721,72 9.600,00 8.066,61 104,47 84,03

613300 12daci zakomunalne 9.153,40 10.380,00 8.978,87 98,09 86,50
usluge

sy A sl | 1.486,36 2.050,00 1.407,34 94,68 68,65
sitnog mventara

613500 12daci zausluge prevoza i 826.50 1.000,00 548,94 66,42 54,89
goriva

Gl e A e 1.540,00 1.400,00 308,44 20,03 22,03
odrZavanje

613800 |zdaci osiguranja i 387,15 750,00 547,80 141,50 73,04
bankarskih usluga

613900 Ugovorene usluge 34.494.63 33.760,00 30.852,61 89,44 91,39
UKUPNO RASHODI I
TEKUCT 1ZDAC 261.300,63  285.028,28  258.75539 99,02 90,78

821300 Nabavka opreme 1.801,80 4.000,00 358020 198,70 89,50

Ostvareni rashodi u 2018. godini u iznosu od 258.755,39 KM su manji u odnosu na planirane za
26.272,89 KM ili za 9,22%. Postupak izbora i imenovanja novog saziva Komisije nije zavrsen u
izvjeStajnom periodu, tako da planirana sredstva koja se odnose na plate ¢lana Komisije u iznosu
od 12.383,00 KM nisu utroSena za navedenu namjenu. Planirana sredstva za ugovorene usluge za
odrzavanje sistema registracije papira od vrijednosti su utroSena u iznosu od 30.852,61 KM ili
91,39%. Nabavka stalnih sredstava realizovana je u iznosu od 3.580,20 KM sto je 89,50% od
planiranih. 1z predhodne tabele je vidljivo da je Komisija za 2018. godinu po svim budZetskim
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pozicijama realno planirala i troSila budzetska sredstva, odnosno, bez navedenih sredstava
nerealizovanih plata za ¢lana Komisije, ostvarila realizaciju budzeta u iznosu od 96,30%.

Izvjestaj o radu Komisije za 2018. godinu je razmatran i usvojen na 1. sjednici Komisije za
papire od vrijednosti Brcko distrikta BiH, odrzanoj 12.02.2019. godine.

Broj: 05-15.01- 50 /19
Datum: 12.02.2019. god.
Predsjednik

Mirsad Beslagi¢, MA
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